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禁售燃油车会让资本狂欢散户幸福吗？
电动化浪潮比我们想象中来的更快，电

动化赚钱效应也比我们想象来的更强。
前有名谚：“吃水不忘挖井人”，今有调

侃：“炒股别忘掘金人”，当人们津津乐道于
电动化赛道赚钱效应时，更强的推动力却悄
然来临了。

上个月，欧阳明高提出要稳步推进燃油
车禁售，本田在股东大会上宣布将于2040年
停止销售燃油车，奥迪也在柏林气候大会上
表示，到 2033年逐步停止内燃发动机的生
产，再早些时候，还传出比亚迪将在 2022年
停售燃油车，但很快被辟谣。

燃油车禁售是非常敏感的话题，一提禁
燃，从行业专家到普通消费者，都是唇枪舌
剑，每个人都有一大堆观点，并且自己观点
都是“正确的”。今天老李和大家一起聊聊，
作为吃瓜群众，怎么客观看待燃油车禁售？
车企怎么看待燃油车禁售？一旦燃油车禁
售，资本和散户是不是要进入狂欢节奏？

一、只有正确的趋势，没有正确的答案
中国何时推出燃油车禁售，只有正确的

趋势，没有正确的答案。
国内燃油车禁售的第一声，还得追溯到

2017年 9月的中国汽车产业发展（泰达）国
际论坛，当时工信部辛国斌副部长指出，国
外已经陆续发布了燃油车禁售路线图，工信
部也启动了相关研究。说者无意，听者有
心，在场媒体敏锐捕捉到这个“爆点”话题，
二级市场也掀起声浪，彼时包括比亚迪在内
的电动化股票全线涨停。

老李当年也参与了炒作，平心而论，
2017年的大家，不会想到电动化浪潮会如此
快，更不会想到，次年上市的宁德时代，市值
会达到 1万亿。这三年来，老李最大的感悟
有两个，一个是相信“相信的力量”，另一个
是紧跟国家风向，业务方能精进。

在中国，很多事情是公说公有理婆说婆
有理，如果玩文字游戏，同一件事情，正面说
有正面的效果，反面说有反面的效果。但从
客观角度出发，紧抓核心问题，正反之间，总
有一方占上风，便是趋势，所以大多数问题
没有正确的答案，只有正确的趋势。

世界是发展的，变革者无论成功与否，
总是能占上风。放眼全世界，禁售燃油车是
大势所趋，政府、资本、车企、专家和用户都
是这场游戏的参与者，在专家的呼吁下，政
府制定规则，资本、车企和用户谁能顺势而
为，谁便是成功者。

大国之间的博弈永远是打着环保旗帜
的资源和金融之争，日本大力发展氢能，中
国大力发展锂电摆脱石油束缚，地方政府也
面临不同的压力，为了双碳的目标，北京等
城市必然要走在深水区的最前沿，甚至走在
发达国家之前，实现区域性碳达峰和碳中
和。

在之前的论坛中，欧阳明高提出：“为了
尽快能在 2030年实现碳达峰，2060年实现
碳中和，建议应该逐步把新能源汽车代替燃

油车，出台全面禁售燃油车政策”。
欧阳院士的发言一时间被一些内燃机

专家“声讨”，《评论 || 欧阳院士的禁燃建议
缺乏基本论证》亮点真的在评论，欧阳老师
也回应了质疑《欧阳明高院士回应“北京禁
售燃油车”舆论质疑》。

燃油车禁售是变革者和保守者的博弈，
上有新能源专家和内燃机专家在口水战，下
有吃瓜群众凭感觉互相争执。

坦率地讲，在这个阶段，无论是变革者
还是保守者，谁都无法得到完全的优势，因
为以中国目前的条件，2030年完全停产燃油
车是很不现实的目标，哪怕再过 20年，中国
的能源大环境依然不适合只卖新能源车，全
面禁售不现实，反过来说，只有实现区域禁
售试点，才能推动外部环境变革。

海南作为第一个示范区率先宣布了全
面禁售时间表，但北京就完全不同了，北京
是风向标，一旦宣布了时间表，天津等城市
也将很快跟进，保守者不期望出现当年限购
一样的多米诺骨牌效应。

在老李看来，虽然过去的三年里，保守
派和变革者围绕禁售燃油车僵持许久，但在
双碳风向下，欧洲美国也加大了政策引导力
度，特别是欧洲新能源汽车产业大有赶超中
国的势头，为了保住产业先发优势和实现碳
达峰，国内的区域性禁售可能很快到来。

在这几年里，最聪明的是资本，新能源
车概念被炒了一轮又一轮，2019年炒特斯拉
产业链，2020年炒整车企业，2021年炒宁德
时代……

二、车企最懂遵守原则
如果说禁燃浪潮中最聪明的是资本，最

能忽悠又最忐忑的则是车企。作为禁燃的
主体，各大车企在这几年里真的左右逢源，
高层们把商业智慧发挥的淋漓尽致。

汽车一直是全球大国的主要税收来源，
也是被重点监管的行业，各大车企要想过得
好，必须要遵守行业规则，一边要学会迎合
政府监管规则，另一边要学会迎合市场规
则，不偏不倚。

跟随政府监管，一定要会发声，吉利是
最会发声的企业之一，早在2015年就提出了

“蓝色吉利行动”和“20200”战略，提出到
2020年吉利汽车销量达到 200万辆，90%是
新能源汽车，被领导层广为赞赏。六年后的
今天，长城汽车魏老板也学会了这一高招：
到 2025 年，长城汽车销量达到 400 万辆，
80%为新能源汽车。

当2017年工信部释放“禁燃”消息后，国
内一众车企纷纷响应，北汽、长安等国有企
业率先提出实现燃油车停售，全面迈入新能
源汽车阶段，海外也是类似风景，伴随各国
宣布禁燃，各大国际车企也宣布了燃油车退
出计划。

实际上，众多禁燃当事者中，最不情愿
的便是各大燃油车企业，变革意味着商业重
塑，过往建立的行业壁垒被打破，各大传统

车企在全面新能源化趋势下面临着被“革
命”的风险。虽然政府在引导，但是市场对
电动车接受度不高，车企声量虽大，却无实
际行动。

破局的往往是局外人，随着特斯拉、蔚
小理杀入电动车市场，在短短三年时间就积
累了电动化和智能化的技术优势，市场也开
始被培养起来，这时候，各大车企才回过神
来，规则要变了。

今天，传统车企对于电动化的变革是矛
盾的，既有对传统燃油车市场、特别是已建
立品牌优势的不舍，也有对电动化转型未知
的忐忑，但是各大车企思路也很明确，只要
市场一天有需求，就不会放弃燃油车市场，
他们要把内燃机的红利“吃干榨尽”。所以，
传统车企所谓禁燃只是停止销售传统意义
的燃油车，全面电气化也并非是指纯电动，
而是包括混合动力、插电式混合动力和纯电
动等车型。

各大车企敢打概念擦边球也是有底气
的，虽然欧盟宣布到2030年汽车碳排放目标
或降到少于43g/km，欧洲各国也推出禁燃时
间表，但世界上大多数国家，都和中国一样，
还不具备禁燃的条件，不少海外国家禁燃声
量很足，却无很明显的实际行动，所以各大
车企也是玩文字游戏和时间游戏，应付越来
越强烈的碳中和环保呼声。

行业里一直在贩卖“诺基亚至暗时刻”
的焦虑，但燃油车企们的战斗力依然存在，
他们真正的策略是这样的：一边攫取燃油车
的利润，一边试水新能源，希望在电动化领
域找到二次增长曲线。一方面，在全球碳中
和呼声中，宣布禁燃可以迎合监管规则，另
一方面，用户对电动车的认可度在不断升
高，全面电动化迎合市场，在这个时候宣布
明确的禁燃时间表，可谓一举两得。

三、资本会狂欢，散户会幸福吗？
资本一直非常关注燃油车禁售，日前有

消息称比亚迪将停产燃油车，不过比亚迪很
快辟谣，称没有停产燃油车的计划。老李前
段时间到车企调研，一些企业正在减少内燃
机研发投入，甚至停止了系统型项目，吉利、
长城等企业基本也是All IN节能汽车和纯电
动汽车。

市场对燃油车仍然有大量的需求，作为
当前收入的主要来源，企业不会放弃这个市
场，考虑到正在从存量市场转为缩量市场，
也不会过多投入。

老李和一些研究员讨论，燃油车禁售政
策会是一针强心剂，给新能源汽车发展再一
次铺平道路，倒推市场推出好产品。

正如欧阳明高院士所言，燃油车禁售政
策要逐步有序，早一点发出来，晚一点推行，
这是车企和用户最能接受的办法，老李和一
些行业人士也做过假设，禁燃可能会延续这
样一个路径：国内个别重点城市可能在三年
内宣布禁燃并在五年内实施，随后一些城市
跟进，全国形成七八个禁燃区。

研究员们一方面关注政策的变化，另一
方面在研究政策发出后对二级市场的影响，
从目前的信息看，大家对禁燃后市场的走向
分歧非常大。

中国股市有其特殊性，A股不是在高度
发达的市场经济下产生的，而是在计划经济
基础上发展出的中国特色市场经济，股市产
生于这种经济背景，必然决定了在我国股市
发展的历史中，政策仿佛一只有形的手，对
市场产生重要的影响，目前看来，政策这只
有形的手，确实助推了A股发展。

在这个大背景下，研究员们的两种观点
代表了未来两种市场上升路径：

第一种是禁燃颁布后，燃油车板块和新
能源汽车板块彻底决裂，市场的燃油车板块
资金轮动进入新能源车板块，新能源车板块
短期内必将继续大涨，与此同时，市场上的
自由资金会趁机而入，进一步烘托市场，市
值200亿~1000亿的相关概念中小盘股大概
率会被拉出多个涨停，龙头股可能也会被拉
出涨停，比如万亿的宁德时代当日涨停。

从市场长远发展角度看，这种上升路径
并不健康，一般来说，大范围的市场炒作后
必然迎来冷静期，资金退场后，市场很可能
会一地鸡毛。

所以，不管明年到后年新能源车板块有
没有发布禁燃，有没有大行情，老李可以肯
定地告诉大家，市场决不允许发生重大的股
市下跌波动行情，否则，就真的会被那些看
空新能源，做空中国经济的外部人笑话，十
年新能源汽车发展优势也可能荡然无存。

不管是管理层还是散户，大家想要的是
A股慢牛，对新能源板块，大家想要的也是
慢牛。目前新能源板块最大的危机是，市场
和企业不可能永远以高于宏观经济增长或
者行业增长的速度发展下去，如果没有调
控，新能源车在一两年后大概率会进入平稳
发展期，禁燃政策出台后，就像是一针强心
剂，坚定了市场对新能源车板块的信心，也
像一个助推器，推动新能源车板块市场慢
牛。

这是监管层、资本市场和散户最愿意看
到的情况，那时的新能源车板块很可能和A
股的医药消费板块一样，变成常青树，而不
是三两年的小浪潮。

历史发展表明，只有很少的企业具有长
时间的可持续竞争优势，他们都具有某种特
殊的因素，可以防止竞争者进入，比如一些
行业垄断企业；绝大多数企业都会在发展3~
10年中回到正常的回报率水平，目前A股新
能源车板块的企业大多在 0~5年的区间内，
如果自然发展也必将回到正常回报率，也
许，禁燃政策会打破这个历史规律。

众所周知的原因，最近的A股市场非常
热，股市从来没有一个准确答案，每天每时
每刻都在变化，唯有长期研究，方能抵御风
险。

传统车企的魂儿哪儿就那么容易丢了？
最近，传统车企都喜欢把“灵魂”挂在嘴

边。
前几天上汽集团董事长陈虹关于“在自

动驾驶领域与华为等第三方合作就是失去
灵魂”的言论一石激起千层浪。

6月在某汽车行业论坛上，一汽集团研
发总院副院长李丹也曾说过类似的话：“以
前供应商提供我们一个组件，现在供应商提
供我们一个灵魂、大脑、神经，如果这一切全
都应用外部公司提供的全栈研发成果，这个
企业、产品、品牌还是原来的品牌吗？”

上汽与一汽两大老牌国企不约而同地
谈“灵魂”，是认识到了自动驾驶、智能座舱
在内的智能化技术可能带来的颠覆。两人
的言语中都透露出一个想法：丢掉对自己产
品上自动驾驶等智能技术的控制权，会是一
件致命的事。

看看让这些传统厂商夜不能寐的新势
力们：自动驾驶自研深度最深的车企是特斯
拉，自动驾驶芯片也是自己造。蔚来、理想
都是采购芯片等核心硬件，然后独立完成自
动驾驶的程序设计和算法逻辑的设定，小鹏
正在探索深度自研，自己研发芯片。

此前很长一段时间，意识到威胁的传统
车厂，在智能化的布局上，都喜欢选择用投

资控股或孵化的形式，来把技术方案控制在
自己手中。上汽、一汽、长城、吉利等，大多
选择的是控股科技公司，或成立全资子公司
的模式。上汽控股自动驾驶创业公司
Momenta，长城控股毫末智行等。吉利成立
了全资子公司亿咖通，一汽成立一汽南京。

控股模式中，主机厂和科技公司是合作
关系，主机厂处于主导地位，在软件后续的
迭代和更新中，能更好地确保产品更新的频
率和周期。上汽旗下高端品牌智己采用的
就是与Momenta提供的Mpilot自动驾驶解决
方案，这种模式一方面主机厂可以保证自己
的话语权，另一方面，这对于主机厂来说，在
自动驾驶这项烧钱的研发投入中，可以控制
一些成本。

以Momenta和毫末智行为例，他们都是
初创公司，所研发的技术除了输出给上汽、
长城，Momenta的合作企业还包括戴姆勒、蔚
来等等，随着规模增长和市场化程度的提
高，未来还会走上独立上市的道路，具备盈
利能力。吉利投资成立亿咖通，不仅有助于
吉利及其旗下宝腾、沃尔沃等智能座舱和自
动驾驶技术拓展，也有扶持其业务独立的想
法。

同时，传统车企未来不排除借助其控股

的科技公司进行自动驾驶芯片自研，毫末智
行、亿咖通都有这样的布局。他们会成为主
机厂深度自研道路上的主要推手。

直到华为的HI（Huawei Inside）模式出
现。

华为在这个全套自动驾驶解决方案里
提供激光雷达、自动驾驶、智能座舱、智能电
驱等核心能力，形成一整套完整的方案，让
习惯了控股和投资方式进行智能化革新的
车企感到不安。因此，一方面它迅速吸引了
北汽新能源、广汽集团和长安等传统车厂，
同时更多的车厂像上汽一样开始担心起自
己的灵魂。

那么，华为的全套方案真的有那么可怕
吗？华为自己当然一直在强调自己的“无
害”。近日华为在第N次回答这个问题时表
示：华为 ICT（信息和通信技术）业务的最重
要市场在德国，而德国的支柱产业是汽车，
华为不想通过和客户竞争而砸了饭碗。

这似乎能打消一部分人的担忧。
而从实际的操作来看，华为的解决方案

依然需要汽车在车型架构等关键环节给予
足够的技术支持。对于传统车企来说，整车
架构、应用层的开发能力，也是“自研”能力
的一部分。

这样来看，华为其实是延续了智能网联
汽车增量部件供应商的地位。一个比较形
象的比喻是，华为希望在抓住汽车产业链重
构的机遇，成为智能网联汽车界的安卓。

要知道，不是每一款安卓手机都能保证
横行市场，汽车产业的这场革命，成败也不
只在自动驾驶方案。

如何用更好的架构来迎接自动驾驶技
术，如何让积累多年的整车能力更好的转换
身段，来适应智能化时代的需求，都是同样
重要的决定性因素。

采用华为的全栈解决方案的极狐，在上
海车展上市后，股价表现也没有因为与华为
合作而表现强势，上升程度远不及采用了华
为智选方案的赛力斯母公司小康。

这种落差背后，投资者质疑的可能就是
多年亏损的北汽蓝谷接下来适应智能化的
变革能力。自动驾驶虽然是汽车产业未来
发展的核心技术，但是不一定就代表了车企
未来竞争的核心能力。这个行业的规律决
定了，在终端市场上最终很少有用户会关心
它的自动驾驶用的是哪家的算法，哪家的芯
片，哪家的激光雷达或毫米波雷达，而是在
意整体的体验——传统车企的魂并没有那
么容易就丢掉。
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