新能源汽车投资进入2.0时代 产业链整合趋势明显
近年来，我国新能源汽车行业在政策推动下茁壮成长，新能源车产量占比已经连续三年位居世界第一。也令中国汽车工业实现弯道超车，走在了世界的前列。
当然，用补贴来支持新能源汽车的发展有利有弊，特别是骗补事件的发生，让政府不得不思考“双积分政策”等更优的方法。新能源汽车补贴政策将在两三年内平稳退出，让位于市场，让市场自由选择未来的发展路线。
随着整个产业步入“后补贴时代”，新能源汽车产业链将面临怎样的挑战与机遇？产业链上、中、下游如何携手共进？产业链的竞争格局将会如何演化？产业投资趋势又将会如何？
正是基于这个目的，以新能源汽车行业作为重要投资方向的朴素资本，于6月9日联合新财富共同举办了“2018新能源汽车行业高峰论坛”，探讨“后补贴时代的新能源汽车投资机遇”。本次论坛聚集了经济学家、业界专家、投资机构、证券分析师，以及新能源汽车产业链上非常优秀的企业代表，来共同把脉行业，探讨上下游协同的空间及并肩前行的方式，碰撞产业投资机会。
其中在宏观和行业分析方面，中国银行业协会首席经济学家巴曙松教授展望了2018年中国经济金融政策，清华大学深圳研究生院教授李宝华梳理了新能源汽车动力电池及材料产业与政策，电力设备与新能源行业新财富最佳分析师邬博华分析了新能源汽车行业发展趋势与投资机会。
在微观方面，论坛邀请了朴素资本在新能源行业的已投企业四川金顶、万润新能源、力高技术、海盈科技、住美股份、车主邦、中科华联，以及新能源汽车产业链的优秀企业吉利新能源、欣旺达、长虹新能源、申龙客车、亿鹏新能源等40余家企业代表。
此外，参与本论坛的还有来自杉杉创投、基石资本、浙商创投等80余家投资界代表，招商银行、国信证券、中再保险等30余家金融机构代表；证券时报、经济观察报、清科集团、电池网（微号：mybattery）等10余家财经、创投及新能源专业媒体。
新能源汽车上、中、下游细分领域的标杆企业以及相关的投资机构汇聚一堂，从细分领域在新能源产业链的定位、发展趋势、整合协同等多个角度进行交流讨论，在行业的不确定性中寻找确定性。“后补贴时代”将加速低端产能出清，呈现强者恒强格局。
发展新能源汽车是综合考虑国家安全、经济利益后的产业政策、国家战略，市场均坚定看好新能源汽车市场的发展机会。“后补贴时代”可能带来短期阵痛，但从长期看，政策驱动过渡到消费驱动，交由市场这只“隐形的手”引导产业发展，能够优化产业结构、提高国有品牌的全球竞争力。
面对政策调整带来的不确定性，行业普遍认为需要回归汽车发展本质，控制好成本、提高品质是关键。行业集中度提高，强者恒强，但也出现结构性产能过剩，高成本、低品质的低端产能逐渐出清，有技术优势、市场优势、资金优势的企业才能在“后补贴时代”的环境下胜出，行业从“百花齐放”逐渐过渡到“寡头竞争”。而且，“后补贴时代”是在前期补贴基础下的发展，已经积累优势的企业仍需精细化运营，强化核心竞争力，来面对“后补贴时代”，甚至是无补贴时代的竞争，逐渐过渡到参与全球化竞争中。
在未来投资机会上，新能源汽车市场的每一环节都非常重要，不仅是未来新技术发展的基础，也是对现有环节的补充，前者比如燃料电池、固态电池，后者如湿法隔膜等的进口替代。朴素资本合伙人彭健认为，国产替代的高端材料、器件和装备，前瞻性技术以及智能驾驶是未来重要的三大投资方向。长江证券电力设备与新能源首席分析师邬博华认为，未来的投资机会主要是两点：一是消费升级带来的强运营类领域，如软包电池、热管理、高镍化等；二是全球化竞争下的中游制造商龙头。在政策大背景和市场容量下，中国要做到2020年保有量500万辆，占世界新能源汽车保有量70%以上，则国际化市场是未来的重点突破领域。同时，这要求国内企业树立良好的品牌优势，把控成本的同时提高品质，在低成本下提升份额、高品质高技术拿下中端市场。
所以，新能源汽车市场的发展前景光明，“后补贴时代”加速了行业低端产能出清、强者恒强的格局，未来的投资机会仍然丰富多彩，部分细分领域的行业龙头还在崛起中。
新能源汽车投资2.0时代，产业链整合趋势明显
从近期3年资本市场的数据看，新能源汽车领域的并购重组规模大于直接投资。据统计，2017锂电行业出现了多次并购案，平均12天出现一次并购，前十大并购合计达到285亿元。新能源汽车的投资进入2.0时代，以并购整合为主，横向纵向布局，强调产业链的协同作用。
细分领域产业链要做大做强，除了品质端优化、成本端控制，还需要做到行业标杆，用高标准的行业优势参与全球化竞争。这个过程中，离不开企业自身的优化强化，但更离不开企业对上下游的控制能力，并购整合替代被并购是做大的动力，也是行业发展趋势。
具体而言，BMS强调全生命周期管理，做到控制领域的优势地位，一般要求BMS企业以横向集成、纵向核心器件为突破方向。朴素资本已投企业中科华联也从隔膜设备制造商单条主线，扩充至覆盖下游隔膜制品生产两条主产品线，纵向布局有利于提高企业的竞争力，在中高端市场抢占份额。吉利商用车副总经理林啸虎先生从整车厂角度看供应链时，更关注经济性、方便性、定制性的需求满足度，比如降低成本提高客户接受程度、充电方便提高客户体验度、不同场景的定制市场满足客户多样化需求。朴素资本已投企业住美股份创始人王红梅女士总结，在“后补贴时代”的背景下，企业家需要关注性格和价格的平衡、成本与利润平衡、技术与需求平衡，强调建立客户命运共同体。
但在面对企业跨界布局时，行业专家们建议看清各细分领域的技术壁垒，不能盲目拉长产业链，应根据自身的技术优势、客户优势、市场优势有选择性地布局上下游企业，实现产业的协同作用。比如车企切入BMS领域是否能胜过第三方BMS企业，市场的观点并不相同。对于新市场的布局，如快充、无线充电、换电等，要综合考虑法律法规、运营成本、技术可行性等因素后再决定是否布局。
总体而言，新能源汽车发展进入投资2.0时代，以并购整合为主，重视产业链的协同作用，对做大做强做优提供了更丰富的机会。
朴素资本新能源产业布局，暗合产业协同大趋势
朴素资本管理有限公司长期深耕产业投资机会，一线项目投资团队皆为相关领域的产业专家，新能源汽车产业链是朴素资本的重点投资方向之一。投资团队专业严谨，即使面对政策的不确定性，仍重视投研结合，深挖产业链价值，寻找优质标的，先后投资了力高技术、万润新能源、海盈科技、住美股份、中科华联、车主邦等细分领域龙头企业。投资的上游企业覆盖正极材料、隔膜等，中游企业包括电芯、BMS、线束、高速分散机等，以及下游的汽车服务公司。
朴素资本在新能源汽车产业链布局，符合产业协同的发展趋势。已投企业之间协同作用明显，体现为两方面：外部导入资源、内部优化治理。最终，打造出综合性产业链投融资平台。
未来，朴素资本还会继续布局高端材料、器件、装备等具有国产替代前景的领域，富锂锰、锂金属负极、固态电池等前瞻性技术，以及车联网、激光雷达、行车算法等智能驾驶领域，继续丰富完善全产业链布局，深化产业的协同作用，成为“产业中的创投机构，创投中的产业机构”。
拨开云雾见天明，在“后补贴时代”的背景下，政策影响的不确定性叠加市场化的确定性，由政策向市场引导的转化，新能源汽车发展逐步规范化。欣欣向荣的新能源汽车行业从导入期步入成长期，投资机会频现，投资价值凸现。为投资者解读未来，提供思路，朴素资本将与各位投资者携手并进，分享新能源汽车行业的投资盛宴！
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