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新势力强势复苏 自主崛起趋势不改 
[Table_Title2] 新能源汽车行业系列点评四十八 

 

[Table_Summary] 事件概述:  

23 年 2 月重点新能源车企交付量发布，据各公司披露

数据： 

广汽埃安 30,086 辆，同比+252.9%，环比+194.8%； 

理想 16,620 辆，同比+95.7%，环比+9.8%； 

蔚来 12,157 辆，同比+98.3%，环比+42.9%； 

哪吒 10,073 辆，同比+41.5%，环比+67.4%； 

小鹏 6,010 辆，同比-3.5%，环比+15.2%； 

极氪 5,455 辆，同比+87.1%，环比+75.1%； 

问界 3,505 辆，环比-21.7%； 

零跑 3,198 辆，同比-6.9%，环比+180.8%。 

 

分析与判断: 

► 新势力销量复苏 上行趋势持续 

节后强势复苏，新势力销量向上。据乘联会数据统

计，23 年 2 月狭义乘用车零售数据预计为 135.0 万辆，同

比/环比分别为+7.2%/+4.3%；其中新能源零售预计为 40.0

万辆，同比/环比分别为+46.6%/+20.3%；渗透率约为

29.6%。主要新势力车企广汽埃安、蔚来、小鹏、理想、

问界、极氪 23年 2月合计交付 8.7万辆，环比+61.9%。春

节后呈现强势复苏趋势，看好车市整体需求向上。结合去

年的基数情况，我们预计此趋势将持续发酵。 

 

► 优质供给加速 新势力趋势向好 

新品交付全面开启，优质供给持续改善。23 年各家车

企将继续推进供给改善，多款重磅新品有待交付，包括蔚

来 ET5 猎装版、轿跑 SUV EC7、小鹏 G7、理想 L7、极氪

003、问界 M9 等。优质供给快速推出有望带来新势力交付

量的长期向好。 

蔚来：据公司公告，23 年 2 月交付 12,157 辆，同比

+98.3%，环比+42.9%，其中包括 5,037 辆 SUV，以及 

7,120辆轿车。据公司指引，23Q1销量预期为 3.1万至 3.3

万辆，同比增长区间为 20.3%至 28.1%。 

小鹏：据公司公告 23 年 2 月交付 6,010 辆，同比-

3.5%，环比+15.2%。小鹏全新改款 P7即将亮相，有望扭转

产品周期下行趋势。 
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理想：据公司公告，23 年 2 月交付 16,620 辆，同比

+95.7%，环比+9.8%。公司预计 23Q1 汽车销量将在 5.2 万

辆至 5.5 万辆之间；同比区间为+64.0%至+73.4%。新车型

方面，公司于 2 月 9 日发布首个 5 座 SUV 理想 L7，具有

Air、Pro、Max三个版本售价分别为 31.98万元、33.98万

元和 37.98万元；Pro、Max版本将于 23年 3月 1日开启交

付，Air 版将于 23 年 4 月初开启交付。新款车型将填补产

品空白，强化销量上行预期。 

哪吒：据公司公告，23 年 2 月交付哪吒 10,073 辆，

同比+41.5%，环比+67.4%。哪吒 S 交付 2048 台，环比增

长 35%。 

零跑：据公司公告，23 年 2 月交付 3,198 辆，同比-

6.9%，环比+180.8%。公司于 23 年 3 月 1 日召开改款车型

发布会，新车价格全面下探。T03起售价为5.99万元、C11

和 C01 起售价 14.98 万元。 

极氪：据公司公告，23 年 2 月交付 5,455 辆，同比

+87.1%，环比+75.1%。定位紧凑型 SUV 的第三款车型极氪

003 即将亮相。 

问界：据公司公告，23 年 2 月交付 3,505 辆，环比-

21.7%。 

 

► 电动智能变革 自主品牌向上 
车企竞争加速，自主崛起有望。1 月特斯拉率先下调

售价至 20 万-25 万价格区间，通过以价换量的方式刺激需

求。我们认为，头部新势力企业如蔚来、理想等因产品价

格带与之差异较大，受影响有限。小鹏及二线新势力品牌

或受到一定冲击；作为应对小鹏、问界、零跑等跟随特斯

拉下调产品售价，强化竞争力。此价格带的传统合资品牌

燃油车因其在性能和智能化方面的全面劣势，或将受到最

大冲击。特斯拉此举将加速车企竞争，鉴于自主品牌产品

力和品牌力的持续提升，我们看好自主品牌 2023崛起。 

智能化车型频出，搅动中高端竞争格局。新势力以及

传统车企均凭借中国完善的本土产业链优势，打造了具有

“高智能化、高配置、高性价比”的新车型。凭借远超竞

品的产品力，抢占合资、外资品牌主导的 30 万+市场，重

塑自身品牌形象，以实现价格+销量的双重突破。从销量

端看，以“BBA”为代表的豪华品牌市场份额随着新势力

的崛起持续减弱。我们认为，此趋势将继续发酵，持续看

好以新势力为代表的自主品牌长期向上。 

 

 

 

投资建议： 
新品周期驱动需求，性价比塑造空间。新势力、自主

车企相继开启新品周期，智能化、产品力显著提升，供给
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侧持续改善；伴随行业竞争加剧，自主车企有望凭借本土

供应链强化性价比优势，进一步获取合资品牌市场空间。

推荐【长安汽车、吉利汽车 H、比亚迪、长城汽车】，受

益标的【理想汽车 H、蔚来 H、小鹏汽车 H】。 

智能电动重塑零部件产业秩序，坚定看多零部件。

中长期维度、新势力车型带来的增量+国内产业链份额

提升共振驱动收入高增，叠加短期原材料、汇率、海运

费等利润压制因素缓解，将具备较高的业绩弹性。推

荐： 

1、智能电动增量：1）智能化主线：优选智能驾驶

-【伯特利、经纬恒润-W、德赛西威】+智能座舱-【上

声电子、光峰科技、继峰股份】；2）轻量化【文灿股

份】，受益标的【旭升股份】； 

2、新势力产业链：优选【拓普集团、新泉股份、

双环传动、上声电子、文灿股份、上海沿浦】。 

 

风险提示 

新车型销量不及预期；车企新车型投放进度不达预

期。 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

盈利预测与估值 

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p3

证券研究报告发送给东方财富信息股份有限公司。版权归华西证券所有，请勿转发。 p3



 

 

请仔细阅读在本报告尾部的重要法律声明   
4 

19626187/21/20190228 16:59 

证券研究报告|行业点评报告 
  

证券代码 证券简称 收盘价 投资评级 
EPS（元） P/E 

2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 

000625.SZ 长安汽车 13.58 买入 0.47 0.81 1.06 1.31 28.9 16.8 12.8 10.4 

002594.SZ 比亚迪 265.50 买入 1.06 5.54 9.10 12.85 250.5 47.9 29.2 20.7 

0175.HK 吉利汽车 10.62 买入 0.47 0.41 0.70 1.07 22.6 25.9 15.2 9.9 

601633.SH 长城汽车 35.41 买入 0.73 1.05 0.77 1.24 48.5 33.7 46.0 28.6 

603596.SH 伯特利 72.34 买入 1.24 1.75 2.64 3.99 58.3 41.3 27.4 18.1 

688326.SH 经纬恒润-W 155.96 买入 1.62 1.97 3.41 5.29 96.3 79.2 45.7 29.5 

688007.SH 光峰科技 26.38 买入 0.52 0.26 0.35 0.82 50.7 101.5 75.4 32.2 

002920.SZ 德赛西威 113.20 买入 1.51 2.10 3.21 4.19 75.0 53.9 35.3 27.0 

688533.SH 上声电子 54.05 买入 0.41 0.82 1.57 2.59 131.8 65.9 34.4 20.9 

603997.SH 继峰股份 14.30 买入 0.12 -1.10 0.46 0.67 119.2 -13.0 31.1 21.3 

603348.SH 文灿股份 59.06 买入 0.38 0.98 2.29 3.17 155.4 60.3 25.8 18.6 

605128.SH 上海沿浦 52.04 买入 0.88 1.18 2.92 4.84 59.1 44.1 17.8 10.8 

600933.SH 爱柯迪 24.94 买入 0.36 0.73 0.92 1.24 69.3 34.2 27.1 20.1 

601689.SH 拓普集团 65.67 买入 0.93 1.55 2.20 3.25 70.6 42.4 29.9 20.2 

603179.SH 新泉股份 41.22 买入 0.75 0.97 1.59 2.43 55.0 42.5 25.9 17.0 

002472.SZ 双环传动 28.03 买入 0.46 0.68 1.00 1.41 60.9 41.2 28.0 19.9 

603786.SH 科博达 64.73 买入 0.97 1.28 1.70 2.26 66.6 50.6 38.1 28.6 

600660.SH 福耀玻璃 37.42 买入 1.23 2.15 2.40 2.98 30.4 17.4 15.6 12.6 

601799.SH 星宇股份 150.00 买入 3.41 4.20 5.88 7.95 44.0 35.7 25.5 18.9 

300258.SZ 精锻科技 12.06 买入 0.36 0.51 0.67 0.88 33.2 23.7 17.9 13.6 

资料来源：Wind，华西证券研究所（收盘价截至 2023/3/1），德赛西威、福耀分别与计算机组、建材组联合覆盖 

 

 

表 1 重点新能源车企 23 年 1 月及年度累计交付量（辆；%） 

车企 
23 年 1 月

（辆） 

月度同比

（%） 

月度环比

（%） 

23 年 1 月

（辆） 

23 年 1 月同

比（%） 

23 年 1 月环

比（%） 
广汽埃安 30,086 252.9% 194.8% 38,612 57.2% -34.3% 

理想 16,620 97.5% 9.8% 25,034 21.0% -31.0% 

蔚来 12,157 98.3% 42.9% 18,288 15.9% -39.0% 

哪吒 10,073 41.5% 67.4% 17,190 -5.2% -24.8% 

小鹏 6,010 -3.5% 15.2% 12,235 -36.1% -28.5% 

极氪 5,455 87.1% 75.1% 8,371 29.9% -62.5% 

零跑 3,198 -6.9% 180.8% 6,633 -42.4% -59.9% 

广汽埃安 30,086 252.9% 194.8% 38,612 57.2% -34.3% 

资料来源：各公司官网，华西证券研究所 
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图 1 蔚来交付量及增速（辆；%）  图 2 蔚来分车型交付量（辆） 

 

 

 
资料来源：公司官网，华西证券研究所  资料来源：公司官网，华西证券研究所 

图 3 小鹏交付量及增速（辆；%）  图 4 小鹏分车型交付量（辆） 

 

 

 
资料来源：公司官网，华西证券研究所  资料来源：公司官网，华西证券研究所 

图 5 理想交付量及增速（辆，%）  图 6 理想分车型交付量（辆） 

 

 

 
资料来源：公司官网，华西证券研究所  资料来源：公司官网，华西证券研究所 
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图 7 广汽埃安交付量及增速（辆，%）  图 8 广汽埃安分车型交付量（辆） 

 

 

 
资料来源：公司官网，华西证券研究所  资料来源：公司官网，华西证券研究所 

图 9 哪吒交付量及增速（辆，%）  图 10 哪吒分车型交付量（辆） 

 

 

 
资料来源：公司官网，华西证券研究所  资料来源：公司官网，华西证券研究所 

图 11 零跑交付量及增速（辆，%）  图 12 零跑分车型交付量（辆） 

 

 

 
资料来源：公司官网，华西证券研究所  资料来源：公司官网，华西证券研究所 
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图 13 问界交付量（辆）  图 14 极氪交付量及增速（辆，%） 

 

 

 
资料来源：公司官网，华西证券研究所  资料来源：公司官网，华西证券研究所 

表 2 2023 年新势力车企调价情况 

车企 调价时间 能源类型 车型 调价前售价（万元） 
调价后售价（万

元） 

涨价幅度 

小鹏汽车 2023/1/17 纯电 小鹏 G3i 520N+ 20.19  17.69  -25,000元 

小鹏汽车 2023/1/17 纯电 小鹏 G3i 460G+ 16.89  14.89  -20,000元 

小鹏汽车 2023/1/17 纯电 小鹏 G3i 460N+ 18.89  16.39  -25,000元 

小鹏汽车 2023/1/17 纯电 小鹏 P5  17.99-22.59 15.69-20.29 -23,000元 

小鹏汽车 2023/1/17 纯电 小鹏 P7 480G 23.99  20.99  -30,000元 

小鹏汽车 2023/1/17 纯电 小鹏 P7 586G 25.99  22.99  -30,000元 

小鹏汽车 2023/1/17 纯电 小鹏 P7 480E 25.99  22.99  -30,000元 

小鹏汽车 2023/1/17 纯电 小鹏 P7 625E 28.59  24.99  -36,000元 

AITO 问界 2023/1/13 纯电 问界 M5 纯电后驱标准版 28.86  25.98  -28,800元 

AITO 问界 2023/1/13 纯电 问界 M5 纯电四驱性能版 31.98  28.98  -30,000元 

AITO 问界 2023/1/13 增程式 问界 M7舒适版 31.98  28.98  -30,000元 

AITO 问界 2023/1/13 增程式 问界 M7四驱豪华版 33.98  30.98  -30,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 V 潮 300 磷酸铁锂 7.99  8.39  4,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 V 潮 301 三元锂 7.99  8.39  4,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 V 潮 300行业定制版 8.68  8.98  3,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 V 潮 400 8.69-9.29 9.09-9.69 4,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 V 潮 400行业定制版/Pro 9.39-9.69 9.69-9.99 3,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 U Pro 400km 15.28  15.58  3,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 U-II 401km 12.98-13.68 13.58-14.28 6,000元 
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表 3 主要新势力车企等车周期 

等车周期 9 月 10 月 11 月 12 月 1 月 2 月 

特斯拉 

Model Y 1-4 周 1-4 周 1-5 周 1-4 周 2-5 周 2-5 周 

长续航版 16-20周 4-8 周 1-5 周 1-4 周 2-5 周 2-5 周 

高性能版 12-16周 4-8 周 1-5 周 1-4 周 1-4 周 1-4 周 

Model 3 12-16周 4-8 周 1-5 周 1-4 周 1-4 周 1-4 周 

理想 

One 2-4 周 2-4 周 除现货，其余停产 停产 停产 停产 

L9 14 周 14-16周 8 周 4-6 周 5-7 周 4-6 周 

L8 - 6-7 周 8 周 4-6 周 5-7 周 4-6 周 

小鹏 

P7 5-6 周 5 周内 4 周 6 周内 4-6 周 3-5 周 

P5 5-6 周 5 周内 4 周 6 周内 4-6 周 3-5 周 

G3 8 周 5 周内 5 周内 6 周内 4-6 周 3-5 周 

G9 - - 12 周以内 4-8 周 4-6 周 4-5 周 

蔚来 

ET7 12-13周 12 周 12 周 8 周 3-4 周 3 周 

ES8 8 周 8 周 2-4 周 2-4 周 改款 6月开始交付 改款 6月开始交付 

ES6 8 周 8 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 现车 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 U Pro 401km畅行网约版 15.28  15.58  3,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 U Pro 420km换电版 15.58  15.88  3,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 U-II 501km/610km 14.78-15.98 15.38-16.58 6,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 纯电 哪吒 S 纯电版 24.58-33.88 24.88-34.18 3,000元 

哪吒汽车 2023/1/4 增程式 哪吒 S 增程版 19.98-23.98 20.28-24.28 3,000元 

零跑汽车 2023/1/1 纯电 零跑 C11 尊享版 20.98  21.58  6,000元 

零跑汽车 2023/1/1 纯电 零跑 C11 性能版 22.98  23.58  6,000元 

零跑汽车 2023/1/1 纯电 零跑 C11 豪华版 17.98  18.58  6,000元 

零跑汽车 2023/1/1 纯电 零跑 T03 耀金版 9.25  9.55  3,000元 

零跑汽车 2023/1/1 纯电 零跑 T03 星钻版 9.65  9.95  3,000元 

蔚来汽车 2023/1/1 纯电 蔚来 EC6  38.466-54.14 39.6-55.4 
11,340-

12,600元 

蔚来汽车 2023/1/1 纯电 蔚来 ES6  37.466-54.14 38.6-55.4 
11,340-

12,600元 

蔚来汽车 2023/1/1 纯电 蔚来 ES7  45.666-53.792 46.8-54.8 
10,080-

12,600元 

蔚来汽车 2023/1/1 纯电 蔚来 ES8 （换代） 48.466-64.34 49.6-65.6 
11,340-

12,600元 

资料来源：公司官网，易车网，华西证券研究所 
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EC6 8 周 8 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 现车 

ES7 13 周 12 周 6 周 6 周 3-4 周 3 周 

ET5 - 22-24周 20 周 12 周 3-4 周 2-3 周 

资料来源：公司官网，华西证券研究所 
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