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自主新能源品牌持续探索中高端突破



核心摘要

 7月汽车产销规模实现高增长，新能源汽车延续高景气度。据中汽协数据，7月汽车销量242万台，本月汽车销量同比增长

29.7%（去年同期受缺芯影响基数较低）。1-7月累计汽车销量1447.7万台（-2%），累计下滑幅度逐渐收窄。我们认为到

四季度购置税减免政策退坡前汽车市场将迎来一波需求释放，因此我们维持全年2800万台的销量预测（+6.6%）。新能源

汽车市场延续高增长状态，7月新能源汽车销量59.3万台（+119%），环比6月基本持平。1-7月累计销量319.4万台，同比

增加1.2倍，我们预计全年新能源车销量在560~620万台之间。

 自主新能源崛起关键看中高端突破。龙头比亚迪迎来量价齐升期，并迎来业绩兑现期。除比亚迪外，其他自主新能源营收

规模还小，1H22新能车收入规模排名靠前的车企为比亚迪/特斯拉中国/蔚来/理想/吉利/小鹏，新能源崛起任重而道远，关键

看中高端是否有突破。自主新能源品牌加快独立融资步伐，品牌估值水平差异较大。5万以下油车的电动替代红利将尽，其

它价格带的替代空间较大。20-40万左右的新能源车玩家渐多，智能车单车成本尚高，品牌唯有在该价格带站稳，才能参与

到下阶段的智能车赛道中。10-20万左右的新能源车渗透率还相对较低，纯电车受电池成本以及补能便利性的影响，自主品

牌推出的混动车型在这一价格区间更具竞争力，主流合资车企已全面转向纯电，自主混动车在该价格带的替代空间巨大。

 投资建议：整车主要观察各家混动新车及高端智能新车动态，看好混动战略推进速度快、高端智能新车市场反馈好的车企，

推荐吉利汽车(0175.HK)、小鹏汽车(9868.HK)、理想汽车(2015.HK)；零部件方面，软件定义汽车加速，电子电气架构演进

带来域控制器、软件需求快速增长，强烈推荐中科创达，推荐德赛西威、经纬恒润；此外看好规模优势突出，且单车搭载

价值量上升空间大的传统汽车配件细分龙头企业，推荐福耀玻璃、华域汽车，建议关注长安汽车、华阳集团等。

 风险提示：1)芯片短缺及疫情等不确定因素影响汽车产销规模；2)汽车促消费政策落地效果不及预期；3)动力电池价格上涨

导致新能源汽车销量不及预期；4)自主车企的新一代混动车型销量不及预期；5)新一代智能车销量不及预期。
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7月汽车同比实现高增长，环比略下滑

4
资料来源：中汽协、国家统计局、平安证券研究所

 7月产销规模实现高增长，环比略微下滑。据中汽协数据，7月汽车销量242万台，受2021年7月汽车销量基数较低的影

响（缺芯导致），本月汽车销量同比增长29.7%，环比6月下滑3.3%。我们认为到四季度购置税减免政策退坡前汽车市

场将迎来一波需求释放，我们维持全年2800万台的销量预测（+6.6%）。

 汽车行业盈利能力承压。受疫情以及芯片短缺影响，1H22汽车行业收入累计同比下滑4.2%，盈利方面，受产能利用率

下降以及上游原材料价格波动的影响，1H22汽车行业利润同比下滑25.5%。

汽车月度销量 单位：万辆 汽车行业收入与利润累计同比变化
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7月新能源汽车延续高增长态势
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资料来源：中汽协，各公司公告，平安证券研究所

 新能源汽车延续高增长态势。7月新能源汽车销量59.3万台，同比增加119%，环比6月基本持平,1-7月累计销量319.4万

台，同比增加1.2倍。预计全年新能源车销量在560~620万台之间。分车企来看，比亚迪一枝独秀，7月新能源车销量

16.3万台（+222%）；上汽集团交付10.6万台（+118%）；吉利交付32030台（+354%）；特斯拉交付28217万台（-14%），

埃安交付25033（+138%）；蔚来交付10052台（+27%），小鹏交付11524台（+43%），理想交付10422台（+21%）.此外

哪吒14037台、零跑12044台、AITO问界7228台、极氪5002台。

新能源汽车月度销量 单位：万辆 7月份新能源车企销量情况 单位：万辆
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自主新能源崛起关键看中高端突破

7
资料来源： 国家信息中心、平安证券研究所

自主新能源品牌估值水平
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新能源品牌 大致市值估计

极氪 89亿美元（2021年10月）

阿维塔科技 88.8亿

智己汽车 约300亿

广汽埃安 850亿

2022年上半年主要车企新能源车营收与单车均价

 除比亚迪外，自主新能源品牌营收规模依然有限。比亚迪通过多年在三电领域的积累，汽车业务已迎来量价齐升周期，

单车售价超过15万元，达到传统合资车企的价格带。头部造车新势力目前单车营收较高，销量也已初具规模，22年上

半年新能源车营业收入处于第二梯队。其他自主车企新能源车目前处于起步阶段，销量规模较为有限。

 自主新能源品牌加快融资步伐，估值水平差异较大。8月，智己、阿维塔宣布完成A轮融资，目前两家新能源品牌投后

估值分别约为300亿/89亿元。岚图汽车也宣布首次寻求外部融资。极氪于2021年10月完成Pre-A轮融资，投后估值约89

亿美元。广汽埃安正在进行A轮引战融资项目，计划募资150亿元，对应估值850亿元。



自主新能源崛起关键看中高端突破

8
资料来源： 上险数据，平安证券研究所

5万以下 5-10万 10-20万 20-30万 30-40万 40-50万

新能源车/万辆 27.1 29.8 81.1 35.7 27.9 5.3 

传统车/万辆 3.5 140.8 336.7 104.6 61.3 26.5 

新能源车渗透率 88.6% 17.5% 19.4% 25.5% 31.3% 16.5%

2022年上半年各价格带新能源车渗透率

 低端新能源车对燃油车替代红利逐渐变小，中高端新能源市场参与玩家众多，主流大众市场替代空间广阔。5万元以下

的低端市场（以上汽通用五菱宏光MINI EV为代表）新能源车渗透率已经接近90%，目前市场竞争格局也较为稳定，上

汽通用五菱有望凭借规模和成本优势继续占据较大份额。

 20-40万左右的中高端新能源市场是目前自主品牌以及造车新势力争相角逐的赛道，目前该赛道参与玩家众多，我们认

为自主品牌有望凭借更强的产品力能够与豪华品牌以及特斯拉展开正面PK。

 10-20万左右的新能源车渗透率还相对较低，我们认为纯电车受到电池成本以及补能便利性的影响，自主品牌推出的混

动车型在这一价格区间更具竞争力，而主流合资车企（如大众、通用）已全面转向纯电，自主混动车在主流大众市场

的替代空间巨大。
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造车新势力：二线造车新势力迎来品牌高端化大考

资料来源：各公司公告，平安证券研究所

 二线造车新势力超预期，头部造车新势力销量增速下滑。7月造车新势力销量维持增长态势，二线造车新势力销量超

预期，哪吒、零跑7月份销量分别为14037/12044台，超越蔚小理居造车新势力前两位，同比增速达到134%/173%。

小鹏、理想、蔚来7月销量分别为11524/10422/10052台，同比增速为43%/21%/27%。

 二线新势力将迎来品牌高端化大考。二线造车新势力主销车型仍然主打“性价比”，与蔚小理定位中高端的市场相比

仍有差距。2022年哪吒、零跑将分别推出各自的中高端车型哪吒S和零跑C01，两款车型均采用各自最新的技术，如

哪吒S基于山海平台打造，C01则首次搭载了零跑的CTC技术，品牌高端化是二线造车新势力即将迎来的重大考验，我

们认为二线新势力品牌形象尚未固化，品牌高端化进程宜早不宜迟，唯有如此才能参与到接下来的智能化竞争中。

7月销量/辆 同比 1-7月销量/辆 同比

哪吒汽车 14037 134% 77168 185%

零跑汽车 12044 173% 64038 145%

小鹏汽车 11524 43% 80507 108%

理想汽车 10422 21% 70825 83%

蔚来汽车 10052 27% 60879 22%

造车新势力7月份及1-7月累计交付量 造车新势力2022年主要新车型

车型 交付时间 售价 /万元

蔚来

ET7 2022.03.28 45.8~53.6

ES7 2022.08 46.8~54.8

ET5 2022.09 32.8~38.6

小鹏 G9 2022.09 预计30~40

理想 L9 2022.08 45.98

哪吒 哪吒S 4Q22 33.88

零跑 C01 3Q22 18~27



特斯拉：产能扩张影响7月交付量

资料来源：乘联会，特斯拉财报，平安证券研究所

特斯拉当前产能 单位：台特斯拉上海工厂交付量 单位：台
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 上海工厂产能扩张停产影响7月份交付量。据乘联会数据，7月特斯拉上海工厂交付28217台，环比下滑64%，预计7月

上海工厂扩产导致工厂停产是特斯拉上海工厂7月产销量下滑的主要原因，据特斯拉二季度业绩报告显示，目前特斯拉

上海工厂产能已经超过75万台，全球产能已经超过190万台，到2022年底预计产能将突破200万台。

 产能扩张是特斯拉战略布局重点。据马斯克在2022年股东大会上表示，预计10年后特斯拉将累计交付1亿台，同时为

实现每年生产2000万台的目标，特斯拉最终可能至少会建造10-12个超级工厂，每个工厂产能在150-200万台。此外，

特斯拉将在2022年底宣布下一个工厂的选址。



比亚迪：新能源车销量再创新高，乘用车出海步伐加快

资料来源：比亚迪，平安证券研究所

比亚迪新能源车月度销量 单位：辆 比亚迪汉家族销量 单位：辆
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 比亚迪新能源车销量屡创新高，产品价格中枢稳步上移。7月比亚迪新能源车销量达到16.3万台，月销量再创新高，

其中DM混动和纯电车型销量均超过8万台。高端车型销量表现亮眼，汉家族7月销量再次超过2.5万台，唐家族销量达

到1.2万台。海豹于7月29日正式上市，有望成为20万元以上新能源市场又一爆款车型。

 乘用车加速出海，但相比其他自主车企进程较慢。2021年比亚迪唐EV登陆挪威市场，2022年比亚迪新能源乘用车先

后宣布进入澳大利亚、新加坡、日本、泰国等市场。目前比亚迪乘用车海外销量基数小，2022年将是比亚迪乘用车出

海的元年，而上汽、长城、吉利等自主车企已深耕海外市场多年（吉利/长城7月份海外销量占比为10.7%/18.3%），

比亚迪乘用车出海启动相对较晚。



吉利汽车：新能源表现亮眼，雷神混动再添新军

资料来源：吉利汽车、极氪、工信部、汽车之家、平安证券研究所

极氪001 2022年月交付量 单位：辆
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极氪第二款车型极氪009
极氪009 腾势D9 EV版

售价/万元 45左右(预计) 39~46

车身尺寸/mm 5209×2024×1856 5250×1960×1920

轴距/mm 3205 3110

车身结构 5门6座MPV 5门7座MPV

驱动形式 双电机四驱 单电机前驱/双电机四驱

电机功率/kw 400 未公布
电机扭矩/Nm 768 未公布

动力电池 三元锂电池 磷酸铁锂电池
续航里程/km 未公布 600（CLTC）
底盘形式 前双叉臂、后多连杆 前麦弗逊、后多连杆

极氪009与腾势D9部分性能参数对比

 新能源表现亮眼，雷神混动再添新军。吉利7月新车销量12.3万台（+23.5%），其中新能源车销量32030辆

（+354%），占当月公司总交付量的26.1%，其中几何/睿蓝/极氪销量达到13633/5418/5022台，PHEV车型销量9862

台。7月底，领克01雷神混动正式上市。8月5日，吉利发布基于CMA架构打造的A级SUV——博越L，新车将提供燃油

版和雷神油电混动两种动力形式，预计将于Q4上市交付。

 极氪第二款车型即将上市。极氪第二款车型极氪009已经登陆工信部目录，定位豪华纯电MPV，将于年内上市交付，

极氪009预计将与腾势D9 EV处于同一价格带，相比腾势D9，极氪009轴距更长，前悬架采用双叉臂的悬架形式，而腾

势D9的前悬为麦弗逊式。



长城汽车：20万以上车型占比提升，魏销量亟待改善

资料来源：长城汽车、汽车之家、平安证券研究所

魏牌拿铁DHT PHEV 魏牌拿铁DHT PHEV与比亚迪唐DMi性能参数对比

拿铁DHT PHEV 比亚迪唐DMi

售价/万元 22.9~26.3 20.58~28.28

变速箱 2挡DHT E-CVT

整备质量/kg 1998~2110 2130/2315

车身尺寸/mm 4668×1890×1730 4870×1950×1725

轴距/mm 2745 2820

发动机排量 1.5T 1.5T

电机功率(kW) 130（前驱）/265（四驱） 160（前驱）
电机扭矩(Nm) 300（前驱）/532（四驱） 325（前驱）

馈电油耗(L/100km) 5.4/6.2 5.5

搭载电池(kWh) 34(三元锂) 21.5/45.8(刀片电池)

纯电续航里程（km） 184/155(WLTC) 112/252(NEDC)

百公里加速时间（s） 5.2(四驱版) 8.1

 高端车型占比稳步提升。长城7月新车交付量10.2万台（+11.3%），1-7月累计交付62万台（-12.6%）。7月长城汽车

20万元以上车型销量占比15.17%，坦克品牌7月销量12473台（+128%）。哈弗酷狗于7月份开启预售，预售价

12.58~14.98万元，欧拉芭蕾猫也于7月份正式上市。凸显长城汽车2022年的主要任务是各品牌价格中枢上移。

 魏品牌实现混动转身，车型矩阵日渐丰富，有望带动销量改善。魏品牌7月销量仅3034台。7月25日魏牌拿铁DHT

PHEV正式上市，售价22.9~26.3万元，相比比亚迪唐DMi，两款车在售价接近的情况下，拿铁DHT PHEV尺寸上不占

优，后续魏牌还将推出多款新车，均为PHEV车型，包括中大型SUV、全新MPV、复古系列的圆梦、美梦，以及轿车

车型等，随着魏牌产品品类和车型矩阵丰富，魏牌销量有望得到改善。



广汽集团：埃安销量再创新高，品牌高端化有待突破

资料来源：广汽集团，平安证券研究所

广汽埃安月度交付量 单位：辆
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广汽埃安2022年上半年销量结构

 广汽埃安再创新高，品牌高端化探索前行。广汽集团7月汽车销量22万台（+21.9%），1-7月广汽累计销量137万台

（+13.5%）。其中广汽埃安7月销量达到25033台（+138.3%），1-7月埃安累计销量达到12.5万台（+134.7%），从

交付规模来看埃安销量超过一众造车新势力，但上半年售价15万元左右的Aion S和Aion Y销量占比达到84%，品牌高

端化尚有进步空间。



上汽集团：产销规模改善显著，高端新能源战略加速

资料来源：上汽集团、智己汽车、平安证券研究所
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上汽集团主要主机厂7月销量 单位：万台 智己汽车第2款车型LS7

 7月销量改善显著。上汽集团7月销量达到50.7万台（+43.7%），1-7月累计交付274.1万台（+3.4%）。上汽集团旗下

各主机厂当月销量均同比大幅改善，其中上汽大众7月销量达到13万台，同比增加85%。集团7月新能源汽车销量达到

10.6万台，同比增加118%。

 智己L7累计交付超过1000台，目前投后估值将近300亿元。自6月18日正式启动交付到7月31日，智己L7累计交付量

1051台。同时，智己宣布完成A轮股权融资协议签署，在首轮市场化融资顺利完成后，智己汽车投后估值将达到近300

亿元。智己汽车第二款车型LS7已经登陆工信部目录，新车定位中大型纯电SUV，将提供后驱版以及四驱版车型，车

身尺寸和轴距大于蔚来ES7，预计将于年内上市。



长安汽车：自主新能源迈入新台阶、高端新能源征程开启

资料来源：长安汽车、汽车之家、平安证券研究所

阿维塔11 极氪001(四驱版) 蔚来ES7 Model Y（四驱版）
售价/万元 34.99-40.99 29.9~38.6 46.8~54.8 39.49~41.79

续航里程（CLTC）/km 555/680 536/616/650 585/620/575 660/615

车身尺寸/mm 4880×1970×1601 4970×1999×1560 4912×1987×1720 4750×1921×1624

轴距/mm 2975 3005 2960 2890

整备质量/kg 2280/2365 2290~2350 2361~2400 1997~2010

总功率/kW 425 400 480 331~357

总扭矩/Nm 650 768 850 559~659

电池/度 三元锂（90.38/116.79） 三元锂（86/100） 三元锂（75/100） 三元锂（78.4）
电池能量密度（Wh/kg） 180~190 170.21~176.6 142.1~185.44 168

百公里电耗/度 18.03/17.5 16.5~17.8 17.6~19.1 13.4~14.4

零百加速/s 3.98/4.5 3.8 3.9 5/3.7

悬架类型 前双叉臂、后多连杆 前双叉臂、后多连杆 前双叉臂、后多连杆 前双叉臂、后多连杆

阿维塔11与主要竞品车型性能参数对比

 自主新能源迈入新台阶。长安深蓝SL03于7月25日正式上市，新车基于EPA1平台打造，共有增程、纯电、氢燃料电池

三个版本，其中增程版售价16.89万元，纯电版售价18.39~21.59万元，我们认为SL03采用以价换量的竞争策略，性价

比较为突出，从产销规模来看有望成为20万元新能源市场一款比较有竞争力的车型。

 阿维塔11上市，高端新能源征程开启。阿维塔首款车型阿维塔11正式上市，售价34.99~40.99万元，作为阿维塔品牌

首款车型，基于CHN平台打造，集合了长安、华为和宁德时代的优势资源。阿维塔11电池能量密度更高，但能耗方面

相比竞品车型并不占优，城市NCA和AVP代客泊车等高阶智能驾驶功能则需要另外收费。
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投资建议

 7月汽车产销规模实现高增长，新能源汽车延续高景气度。据中汽协数据，7月汽车销量242万台，本月汽车销量同比增长

29.7%（去年同期受缺芯影响基数较低）。1-7月累计汽车销量1447.7万台（-2%），累计下滑幅度逐渐收窄。我们认为到

四季度购置税减免政策退坡前汽车市场将迎来一波需求释放，因此我们维持全年2800万台的销量预测（+6.6%）。新能源

汽车市场延续高增长状态，7月新能源汽车销量59.3万台（+119%），环比6月基本持平。1-7月累计销量319.4万台，同比

增加1.2倍，我们预计全年新能源车销量在560~620万台之间。

 自主新能源崛起关键看中高端突破。龙头比亚迪迎来量价齐升期，并迎来业绩兑现期。除比亚迪外，其他自主新能源营收

规模还小，1H22新能车收入规模排名靠前的车企为比亚迪/特斯拉中国/蔚来/理想/吉利/小鹏，新能源崛起任重而道远，关键

看中高端是否有突破。自主新能源品牌加快独立融资步伐，品牌估值水平差异较大。5万以下油车的电动替代红利将尽，其

它价格带的替代空间较大。20-40万左右的新能源车玩家渐多，智能车单车成本尚高，品牌唯有在该价格带站稳，才能参与

到下阶段的智能车赛道中。10-20万左右的新能源车渗透率还相对较低，纯电车受电池成本以及补能便利性的影响，自主品

牌推出的混动车型在这一价格区间更具竞争力，主流合资车企已全面转向纯电，自主混动车在该价格带的替代空间巨大。

 投资建议：整车主要观察各家混动新车及高端智能新车动态，看好混动战略推进速度快、高端智能新车市场反馈好的车企，

推荐吉利汽车(0175.HK)、小鹏汽车(9868.HK)、理想汽车(2015.HK)；零部件方面，软件定义汽车加速，电子电气架构演进

带来域控制器、软件需求快速增长，强烈推荐中科创达，推荐德赛西威、经纬恒润；此外看好规模优势突出，且单车搭载

价值量上升空间大的传统汽车配件细分龙头企业，推荐福耀玻璃、华域汽车，建议关注长安汽车、华阳集团等。
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风险提示

交通物流团队

行业 邮箱 资格类型 资格编号

汽车
分析师：王德安 WANGDEAN002@pingan.com.cn 投资咨询 S1060511010006

研究助理：王跟海 WANGGENHAI964@pingan.com.cn 一般从业资格 S1060121070063

 芯片短缺及疫情等不确定因素对汽车正常产销活动产生较大影响，影响全年汽车产销规模；

 经济下滑压力加大，汽车促消费政策落地效果不及预期；

 动力电池价格上涨，电动车涨价，导致新能源汽车销量不及预期；

 自主车企的新一代混动车型销量不及预期，新一代混动系统的可靠性还有待验证；

 新一代智能车销量不及预期。
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附：重点公司预测与评级

资料来源：Wind，平安证券研究所

股票简称 股票代码
08月12日 EPS，元 PE

评级
收盘价，元 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E

长城汽车 2333.HK 9.98 0.73 0.99 1.45 1.63 13.6 10.1 6.9 6.1 强烈推荐

中科创达 300496.SZ 134.23 1.52 2.12 2.92 4.00 88.1 63.4 45.9 33.5 强烈推荐

吉利汽车 0175.HK 15.00 0.48 0.70 0.90 1.26 31.0 21.4 16.7 11.9 推荐

小鹏汽车 9868.HK 81.61 -2.83 -3.68 -1.72 -0.13 -28.9 -22.2 -47.4 -630.5 推荐

理想汽车 2015.HK 108.69 -0.15 -0.11 -0.03 0.64 -704.9 -997.0 -3655.7 168.7 推荐

上汽集团 600104.SH 16.39 2.10 1.81 2.36 2.57 7.8 9.0 7.0 6.4 推荐

广汽集团 601238.SH 14.90 0.70 0.94 1.12 1.27 21.3 15.8 13.3 11.8 推荐

福耀玻璃 600660.SH 39.04 1.21 1.53 1.97 2.37 32.4 25.5 19.8 16.5 推荐

华域汽车 600741.SH 20.43 2.05 2.35 2.67 2.96 10.0 8.7 7.7 6.9 推荐

德赛西威 002920.SZ 162.95 1.50 2.07 2.78 3.65 108.6 78.5 58.6 44.6 推荐

经纬恒润 688326.SH 206.37 1.22 1.62 2.42 3.42 169.4 127.7 85.4 60.4 推荐
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