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事项： 
近期，比亚迪发布全新技术平台“易四方”以及高端品牌“仰望”，同时发布两

款百万级新车仰望 U8和仰望 U9。 

平安观点： 
 “易四方”技术平台发布，成高端品牌仰望之基。“易四方”平台是一套

以四电机独立驱动为核心的动力系统，在一定程度上颠覆了传统的汽车动

力架构。通过独立控制每个车轮驱动力的大小和方向，使得“易四方”平

台的车型具备原地掉头，应急浮水，转向、制动的双重安全冗余，极限防

滑控制以及高速爆胎控制等多项黑科技功能。基于“易四方”技术平台，

比亚迪推出了全新高端品牌“仰望”，旨在冲击百万级高端市场。此外，

仰望发布了两款新车型 U8和 U9，两款车型均搭载“易四方”动力系统，

车型售价达到百万元级别。 

 “易四方”技术平台和仰望品牌的发布对于自主品牌冲击高端市场具有重

要意义。仰望品牌定位百万级豪华新能源品牌，在此之前，自主车企鲜有

达到该价格带的车型。“易四方”的推出意味着中国品牌迎来了以核心技

术优势冲击高端市场的机遇，有能力掌握高端性能的定义权，一定程度上

体现了自主车企在新能源车时代的技术自信。考虑到仰望的售价以及定

位，短期内从销量预期层面解读仰望品牌并没有太多意义，但长期来看如

果仰望品牌能够在国内乃至全球用户当中形成一定的市场口碑和品牌号

召力，这对于自主车企冲击百万级高端市场将具有宝贵的借鉴意义，同时

对于增强国人的汽车品牌自信和文化自信也将具有重要意义。 

 投资建议：我们看好自主品牌在智能新能源时代高端化进程，龙头车企技

术武器库储备丰富，品牌创新层出不穷，看好自主品牌车企整体市场份额

的持续上升。2023 年重点关注混动转型步伐迅速以及高端智能车发展卓

有成效的车企，推荐吉利汽车（0175.HK）、理想汽车（2015.HK）、长城

汽车、小鹏汽车（9868.HK），建议关注长安汽车、蔚来汽车（9866.HK）。

供应链方面推荐受益于自主品牌高端化个性化发展的标的，推荐华阳集

团、中鼎股份，以及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。软件定义汽车加速，汽车算力将趋于集

中化、算力需求提升，智能车域控制器、智能车操作系统等软硬件及服务

需求也将快速增长，强烈推荐中科创达，推荐德赛西威、经纬恒润。 

 风险提示：1）动力电池价格高企，新能源车国补退出等不利因素将对 23

年新能源车需求产生不利影响；2）四轮驱动技术对车企标定技术和能量

管理策略带来新挑战；3）自主品牌高端化进程可能受阻，推出的高端车

型销量可能不达预期，高端品牌对车企的产品定义提出新挑战，技术之外

如何深度理解潜在用户诉求是全新挑战。 
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股票名称 股票代码 
股票价格 EPS P/E 

评级  
2023-01-07 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 

中科创达 300496.SZ 107.52  1.41  2.01  2.75  3.64  76.0  53.5  39.2  29.5  强烈推荐 

吉利汽车 0175.HK 10.53  0.48  0.68  0.88  1.18  21.8  15.5  12.0  8.9  推荐 

长城汽车 601633.SH 29.32  0.77  1.00  1.38  1.57  38.2  29.2  21.3  18.7  推荐 

理想汽车 2015.HK 73.59  -0.15  -1.43  -0.49  0.52  -477.2  -51.5  -150.2  141.5  推荐 

小鹏汽车 9868.HK 36.16  -2.82  -4.80  -2.70  -0.32  -12.8  -7.5  -13.4  -113.1  推荐 

德赛西威 002920.SZ 123.26  1.50  2.09  2.82  3.77  82.2  59.0  43.8  32.7  推荐 

经纬恒润 688326.SH 165.79  1.22  1.81  2.68  3.58  136.1  91.7  61.8  46.4  推荐 

华阳集团 002906.SZ 38.20  0.63  0.85  1.27  1.70  60.9  45.1  30.0  22.5  推荐 

中鼎股份 000887.SZ 15.42  0.73  0.86  1.05  1.26  21.0  17.9  14.7  12.3  推荐 

福耀玻璃 600660.SH 36.00  1.21  1.98  2.15  2.64  29.9  18.2  16.7  13.7  推荐 

华域汽车 600741.SH 17.26  2.05  2.21  2.55  2.86  8.4  7.8  6.8  6.0  推荐 

长安汽车* 000625.SZ 12.51  0.36  0.89  0.91  1.07  34.9  14.0  13.7  11.6  无评级 

蔚来* 9866.HK 69.31  -6.25  -6.27  -3.87  -0.68  -11.1  -11.1  -17.9  -101.2  无评级 

 
备注：长安汽车、蔚来EPS预测值为WIND一致预测值，其余为平安证券研究所预测值盈利预测为 WIND一致预测值 
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近期比亚迪举办仰望品牌暨技术品牌发布会，正式发布了“易四方”技术平台和高端品牌“仰望”，同时发布了两款百万级

新车仰望 U8和 U9。我们认为仰望品牌和“易四方”技术平台的发布不仅是一次自主车企冲击百万级高端市场的有力尝试，

更对自主品牌高端化进程具有里程碑式的意义，也将在自主品牌发展历史中留下浓墨重彩的一笔： 

“易四方”技术的发布体现出自主车企的技术自信。“易四方”拥有多项全球领先的技术能力，可实现四轮独立驱动，拥有

三项核心控制技术，可以实现车辆的多项脱困功能，“易四方”的推出意味着中国品牌迎来了以核心技术优势冲击高端市场

的机遇，有能力掌握高端性能的定义权，因此“仰望”品牌应运而生。 

仰望品牌将代表自主品牌首次冲击百万级高端市场。在主流新能源车市场，自主车企已经走在全球前列，中国市场不仅是全

球最大的汽车消费市场，同时也是全球最大的新能源车市场，在新能源变革浪潮中，已涌现出蔚来、理想等众多豪华品牌，

其车型售价已经上探到 50万元的价格区间，并且已取得了一定的销量规模和市场口碑。但在百万级的高端市场，目前还鲜

有自主品牌进入，仰望品牌的推出将首次代表自主车企冲击百万级的高端市场。 

仰望品牌如果成功，将彰显自主车企的品牌自信与文化自信。传统燃油车时代，自主品牌给消费者的印象普遍是技术落后，

品牌力不足，售价低廉等相对消极的品牌印象，新能源车时代，自主品牌的品牌形象迎来极大的改观，涌现出众多定位相对

高端的新能源车品牌。考虑到仰望目前推出的两款车型的售价以及定位，我们认为短期内从销量预期层面解读仰望品牌并没

有太多意义，但长期来看如果仰望品牌能够在国内乃至全球用户中形成一定的市场口碑和品牌号召力，这对于自主车企冲击

百万级高端市场将具有宝贵的借鉴意义，同时对于增强国人的汽车品牌自信和文化自信也将具有重要意义。 

结合近期特斯拉降价以及 2022年交付量不达预期的事件，我们认为在全球汽车产业变革的时期，自主品牌展现出了超强的

竞争韧性。即使强如特斯拉的品牌号召力，在面对中国自主车企新能源车的竞争中也已稍显乏力，虽然特斯拉降价短期内会

对部分新能源车企造成冲击，但从另一角度来看，正是自主新能源的崛起使得特斯拉不得不降价保量，这再次印证了中国自

主车企的崛起不可逆。 

 

一、 “易四方”技术平台发布，打造极致安全体验 

比亚迪发布全新技术平台“易四方”。“易四方”平台是一套以四电机独立驱动为核心的动力系统，在一定程度上颠覆了传统

的汽车动力架构。通过独立控制每个车轮驱动力的大小和方向，使得搭载“易四方”平台的车型具备原地掉头，应急浮水，

转向、制动的双重安全冗余，极限防滑控制，高速爆胎控制等多项黑科技功能。基于行业领先的“易四方”技术平台，比亚

迪推出了全新高端整车品牌“仰望”。比亚迪在三电领域的技术突破将续巩固新能源车的护城河，公司此前的新能源车形象

也带有浓厚的电动技术特色，而且比亚迪基于技术的产品创新也确实收获了商业成功和很高的市场热度。 

图表1 比亚迪的每款标杆产品均源于技术创新 

核心技术 首搭车型 轴距/mm 突出亮点 售价区间/万元 

DM-i 混动技术 秦 PLUS DM-i 2718 亏电油耗 3.8L 11.38~15.38 

刀片电池 汉 EV 2920 百公里加速 3.9S 21.98~33.18 

e 平台 3.0 海豚 2700 
八合一电动力总成 

轴长比高达 0.655 
11.68~13.68 

CTB 电池技术 海豹 2920 比亚迪首款后驱车 21.28~28.98 

“易四方“技术平台 仰望U8 未公布 四轮独立控制 预计 100万元左右 
 

资料来源：比亚迪、平安证券研究所 

 

1.1 20年技术积累终成“易四方” 

比亚迪在 2004年北京车展上发布ET纯电动概念车，搭载 4个轮边电机，可以独立控制四轮扭矩，但受限于当时量产的技

术并不成熟（需要高性能的电池、大功率集成电机、高效的电控以及精准的软件控制能力），该技术并未真正量产。但比亚
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迪经过 20年技术积累，终于使得四电机技术驱动迎来了量产机遇，比亚迪将这一技术命名为“易四方”。 

“易四方”技术以四电机独立驱动为核心，是对汽车传统动力架构的全面革新。比亚迪四轮的独立驱动控制能力将在量产车

发布后得以验证，比亚迪在乘用车电驱方面已经具备业内领先优势。 

“易四方”硬件架构上主要包括：前双电机总成、后双电机总成、刀片电池和中央控制器等核心部件。“易四方”四电机平

台独立驱动架构适用于纯电和混动平台，可全面覆盖硬派越野、超跑等多款高端车型，同时比亚迪实现了各系统 100%的自

主研发。 

图表2 “易四方”的四电机平台独立驱动架构 

 

资料来源：仰望品牌发布会，平安证券研究所 

 

“易四方”四轮驱动区别于传统的轮边电机。传统的轮边电机动力输出直接，损耗低，所以轮边电机在商用车市场率先应用，

但传统轮边电机的劣势是占用空间大，因此对于空间和成本要求敏感的乘用车来说，传统的轮边电机需要进行升级。比亚迪

首创了双电机和电控箱体深度的集成设计，结构更为紧凑，使得空间利用率大幅提升。 

“易四方”平台动力强劲，越野脱困能力强。“易四方”单电机功率覆盖了 220kW~240kW，扭矩覆盖 320Nm~420Nm，效

率高达 97.7%，电机最高转速可以达到 20500rpm，整车马力超 1100匹。搭载易四方技术平台的越野车型，可实现三秒级

的百公里加速，动力性能达到超跑水平。同时前后电驱总成均配置了差速锁，越野脱困能力得到了进一步的加强。 

图表3 “易四方”平台电驱总成系统 

 

资料来源：仰望品牌发布会，平安证券研究所 
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“易四方”平台可实现制动、转向双重的安全冗余。依托于四电机总成，可实现通过四电机对车轮输出负向的扭矩，获得超

过 1个 g的制动减速度，不依赖制动器，即可实现百公里 40米的制动距离，此外通过四电机的差动控制，在转向器不工作

的情况，也能将大型 SUV转弯直径控制在 12米以内。 

图表4 “易四方”可实现制动、转向双冗余 

 

资料来源：仰望品牌发布会，平安证券研究所 

 

电控和电池方面：“易四方”平台全系车型标配新一代的碳化硅，最高效率 99.5%，以更高的运算能力和控制速度，实现电流

输出能力提升了 50%、功率密度提升 100%，整车工况效率提升 3个点以上。此外“易四方”同样采用了刀片电池，符合针

刺标准。 

智能化方面：“易四方”平台融合了整车的多种传感器，除了传统的实时数据，如惯导、电机旋变、轮速、转向、胎压等，

还包括摄像头、激光雷达、毫米波雷达、高精定位等智驾传感数据，让车辆能够最快速最精准地接收到各类信号，为四电机

识别、决策、控制提供更强大的数据支撑。“易四方”采用了中央计算平台+域控制器的控制架构，得益于中央控制器的大算

力和各域之间高速安全的数据传输，易四方平台能够将来自其他域控的多模态感知信号有效地进行同步融合，中央控制器与

各域之间通过高带宽、低时延、高安全的以太网实时互通感知信息和控制策略，通过控制器和传感器之间的高度协同，实现

了四电机精准和多样化的控制。 

图表5 “易四方”平台车型搭载的传感器 

 

资料来源：仰望品牌发布会，平安证券研究所 
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图表6 “易四方”平台的电子电气架构 

 

资料来源：仰望品牌发布会，平安证券研究所 

 

1.2“易四方”平台具备三大核心控制技术 

易四方平台拥有三大核心控制技术，包括：四电机独立控制、极限防滑控制和车身稳定性控制。 

四电机独立控制使得易四方平台车型具备原地掉头和应急浮水功能。四电机系统可以实现对每个车轮的驱动力进行大小和方

向的矢量控制，“易四方”技术通过独立控制两侧车轮反向转动，使得车辆具备原地掉头的功能，在狭窄的停车场景下，原

地掉头功能可以让大型 SUV 比 A0 级车更灵活，易四方平台车型甚至可以像坦克一样，不依赖转向机构，而是通过两侧车

轮的转速差实现了对方向的控制。另外“易四方”平台车型可以不依赖制动系统，而是通过车轮输出的负向扭矩起到刹车的

功能。另外易四方平台车型拥有高达 IP68的核心系统的防水等级，通过四轮独立的扭矩控制使其漂浮在水中，也具备直行

行驶、转向和掉头等功能，满足更极限的紧急脱困的需求。 

图表7 “易四方”具备紧急浮水功能  图表8 “易四方”具备原地掉头功能 

 

 

 

资料来源：仰望品牌发布会、平安证券研究所 
 
资料来源：仰望品牌发布会、平安证券研究所 

 

“易四方”的极限防滑控制。通过融合感知，多传感器精准的计算每个车轮与地面的最大摩擦力，并根据驾驶员的需求快速

响应提供每个车轮最佳的作用力，尤其是在雨后积水或者积雪的路面，四个车轮会出现附着力大小都不一的情况，在车辆起
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步或加速过程中，四电机会通过每个车轮的不同的打滑情况，分别输出四个车轮的合理的目标扭矩，在保证车辆横向稳定性

的同时，快速平稳地加速起步。极限防滑控制外加超千匹马力的动力，赋予了“易四方”平台强大的全境极限越野能力。 

“易四方”车身稳定性控制可实现 120km/h的高速爆胎控制。每个车轮可以独立分配扭矩，给车辆带来横向、纵向的车身

稳定性调节能力。易四方突破了传统燃油车只能单向输出动力的局限性，可以快速独立地调整单轮扭矩，甚至任意输出正负

扭矩，为车身稳定控制创造极大的灵活性，即使车辆转向机构和物理制动同时失效，易四方也可以在单轮爆胎后，以每秒

1000 次的频率精准调整剩余三个轮的扭矩，通过驱动轮及时对车身姿态进行强有力的补充干预，帮助驾驶员将车辆稳定可

控地停下来，从动力根源上最大限度避免二次事故的发生。 

 

二、 “易四方”成高端品牌仰望之基 

超级技术成就高端品牌。根据比亚迪规划，易四方技术将会标配搭载于仰望品牌旗下车型，仰望品牌也将涵盖高端市场的多

品类布局。在仰望品牌发布会上，比亚迪发布了仰望的品牌设计语言，将“时空之门”作为贯穿仰望全系列车型的家族式设

计语言，仰望发布了两款新车型 U8和 U9，两款车型均搭载“易四方”动力系统，车型售价达到百万元级别。 

仰望 U8定位百万级新能源硬派越野。仰望 U8是仰望品牌首款量产上市车型，采用“时空之门”的仰望家族式设计语言。

车身尺寸超过 5米，车宽超过 2米，采用非承载式车身，搭载“易四方”动力系统，不仅百公里加速时间可达 3秒级，更具

备复杂路况下的智能脱困和紧急避险能力。 

仰望 U9定位百万级纯电性能超跑。仰望 U9是仰望品牌的第二款车型，搭载“易四方”动力系统，零百加速达到 2秒级。

U9 在外观上保留了经典超跑的设计元素，采用智能电动蝴蝶门的设计。同时围绕超跑的安全性和舒适性痛点，比亚迪采用

创新的技术打造极致安全的车身结构，兼顾城市舒适和赛道极限，提供“可街可赛”的驾驶体验。 

图表9 仰望 U8  图表10 仰望 U9 

 

 

 

资料来源：仰望、平安证券研究所 
 
资料来源：仰望、平安证券研究所 

仰望将建立自营渠道，2022年一季度将陆续设立体验中心。作为一个全新的百万级高端新能源品牌，仰望将建立自营渠道，

确保用户可以享受公开透明和一致互通的权益。仰望将从 2023年一季度开始陆续在深圳、北京、上海、广州、杭州、成都

等城市设立体验中心。 

百万级新能源车市场相对蓝海，比亚迪仰望顺势而出。百万级的高端市场相对较小，国内市场基本被外资的高端品牌占据，

而且基本以传统燃油车为主，目前外资高端品牌在新能源车方向上转型动作较慢，但其所倚仗的燃油车技术特色在新能源车

赛道或将难以发挥优势，因此百万级新能源车市场可能反而比其它价格带的汽车消费市场有更好的竞争环境，比亚迪仰望品

牌的推出或恰好满足该价格带潜在用户对创新型高端新能源车的诉求。此外我们认为优秀的产品能够拓宽市场的容量，如此

前长城汽车通过坦克品牌将国内越野车市场做大，理想 ONE 将增程式 SUV 市场做大，比亚迪高端品牌仰望的推出有望激

活百万元级新能源车市场活力，激发供需双方动能。 
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自主车企在新能源时代敢于亮剑，为整车品牌高端化蓄势。近几年自主车企技术亮剑动作颇多，如比亚迪的刀片电池、DMi

混动系统、e平台 3.0、CTB电池技术、“易四方”技术平台，吉利汽车的 SEA浩瀚架构、雷神混动，长城汽车的柠檬混动

DHT、坦克平台、咖啡智能等，自主品牌已经呈现出在新能源车时代的技术领先优势，我们认为自主车企在新能源车时代的

技术优势终将突破合资车企在燃油车时代建立的品牌和技术壁垒，如自主车企新一代的混动系统已经开始全面替代合资燃油

车，造车新势力标杆正对 BBA豪车市场造成强力冲击，比亚迪作为全球新能源车领头羊，以超级技术推出百万级高端品牌，

不仅有利于提振比亚迪各系列车型的品牌形象，更将有利提振自主车企的品牌形象。 

 

三、 投资建议 

我们看好自主品牌在智能新能源时代高端化进程，龙头车企技术武器库储备丰富，品牌创新层出不穷，看好自主品牌车企整

体市场份额的持续上升。 

2023年重点关注混动转型步伐迅速以及高端智能车发展卓有成效的车企，推荐吉利汽车（0175.HK）、理想汽车（2015.HK）、

长城汽车、小鹏汽车（9868.HK），建议关注长安汽车、蔚来汽车（9866.HK）。供应链方面推荐受益于自主品牌高端化个性

化发展的标的，推荐华阳集团、中鼎股份，以及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。软件定义汽车加速，汽车算力将趋于集中化、算力需求提升，智能车域控制器、智能车操作系统等软硬件及服务

需求也将快速增长，强烈推荐中科创达，推荐德赛西威、经纬恒润。 

 

四、 风险提示 

1）2023年燃油车购置税减征政策完全退出，将对年全年汽车销量产生不利影响，车企盈利能力承压； 

2）动力电池价格高企，新能源车国补退出等不利因素将对 2023年新能源车需求产生不利影响； 

3）四轮驱动技术对车企标定技术和能量管理策略带来新挑战； 

4）自主品牌高端化进程可能受阻，推出的高端车型销量可能不达预期，高端品牌对车企的产品定义提出新挑战，技术之外

如何深度理解潜在用户诉求是全新挑战。 
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