
证券研究报告·行业点评报告·汽车 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 9 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

汽车行业点评报告  

新势力跟踪之 2 月销量点评: 8 家新势力合计

交付环比+62%，看好以价换量 

 

 

2023 年 03 月 02 日 

  
证券分析师  黄细里 

执业证书：S0600520010001 
021-60199793 

huangxl@dwzq.com.cn 

研究助理  杨惠冰 

执业证书：S0600121070072 

 yanghb@dwzq.com.cn  
  
行业走势 

  
 

相关研究  
《2 月第三周交强险环比+8%，

看好以价换量》 

2023-02-26 

《特斯拉降价之 2 月终端跟踪：

其他品牌快速跟进！》 

2023-02-25 
  

增持（维持） 

  
[Table_Tag]  

  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 车企普遍降价+2 月工作日较 1 月增加+消费复苏影响之下，2 月新势力
车企整体交付量环比+62%。8 家新能源乘用车重点车企 2 月新能源汽
车交付量合计 87,104 辆，同环比分别+103.69%/+61.85%，主要受车企
降价、2 月工作日较 1 月增加 4 天以及春节/疫情后需求复苏的影响。 

◼ 一线新势力车企：1）理想：终端需求复苏+2 月工作日增加双重影响下，
2 月理想交付较上月有所上升，共交付新车 16,620 辆，同环比分别
+97.53%/+9.77%。新车方面，为家庭打造的五座新旗舰理想 L7 在 2 月
8 日正式发布，即将开启交付。渠道方面，截至 2023 年 2 月 28 日，理
想在全国有 298 家零售中心，环比 1 月+2 家，2 月理想零售中心单店效
能为 56 辆/家，环比+6.8%。2）小鹏：小鹏汽车 2 月交付 6,010 辆，同
环比分别-3.45%/+15.18%，交付量较上月有所回升。海外市场方面，2 月
小鹏在丹麦和荷兰的第二家门店相继开业，位于挪威勒伦斯科格的欧洲
第一家服务中心也已开业并投入使用。新车方面，2023 年小鹏汽车还将
推出两款全新车型，近期全新改款 P7 也即将亮相，新品有望推动销量
和盈利能力持续增长。3）蔚来：蔚来 2 月共交付新车 12,157 辆，包括
5,037 辆 SUV 和 7,120 辆轿车，同环比分别+98.29%/+42.92%，改善明
显。销售网络方面，2 月蔚来共布局 1 家蔚来空间（海外 1 家）和 6 家
服务中心（海外 1 家）。补能体系方面，新增 8 座换电站（海外 1 座，
其中 2 座为高速公路换电站）、15 座超充站（海外 1 座）、36 座目的地
充电站并接入 31,823 根第三方充电桩。2023 年蔚来计划在中国新增
1,000 座换电站，其中约 400 座为高速换电站，约 600 座为城区换电站。 

◼ 其他新势力车企：交付量同环比整体上升，埃安表现最佳。1）哪吒汽
车：2 月交付 10,073 辆，同环比分别+41.53%/+67.44%。2 月哪吒 U/V

正式登陆约旦，海外版图持续扩张。2）零跑汽车：2 月实际交付 3,198

辆，同环比分别-6.9%/+180.77%，环比表现亮眼。3）广汽埃安：官方及
终端优惠助推下埃安 2 月终端销量 30,086 辆，创历史新高，同环比分
别+252.87%/+194.79%。新车方面，AION S Plus 新增 70 乐享版。研发
方面，埃安和中国航天深化科技合作。4）吉利极氪：极氪 2 月交付 5,455

辆，同环比分别为+87.07%/+75.06%，主要原因是极氪 001 车型降价+极
氪智慧工厂生产恢复正常。极氪将推出新奢全能 SUV 极氪 X，2 月宣布
完成 7.5 亿美元 A 轮融资。5）问界：2 月问界系列交付 3,505 辆，环比
-21.68%。问界 M5 EV 及 M7 迎来整车 OTA 再次升级。 

◼ 投资建议：继续坚定看好 2023H1【以价换量】汽车行情。需求复苏曲
线将进入数据验证阶段！这轮行情是第 4 波（2020-2022 年是前 3 波）
的核心特征：波动向上，需要 3 个核心变量陆续共振。1）疫情后消费
信心恢复曲线；2）特斯拉降价带动成本下降曲线；3）新一轮优质新车
供给密集上市时间。基本面共振最佳时间窗口是 2023Q1-Q3。整车核心
推荐：基本面强势向上（理想汽车 H），基本面困境反转（吉利汽车 H/

长城汽车 H+A/长安汽车 A），其次比亚迪。零部件核心推荐：1）优先
特斯拉产业链标的！T 链第一批核心龙头标的：拓普+旭升+新泉！T 链
第二批潜力成长标的：爱柯迪+岱美+银轮+沪光+天成自控+仙通等！2）
其他核心赛道龙头标的：座椅（继峰股份），一体化压铸（文灿等），智
能化（德赛+华阳+伯特利等）。 

◼ 风险提示：芯片短缺影响超出预期；乘用车产销低于预期等。 
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1.   理想汽车：2 月交付同比表现较佳，L7 正式发布 

2 月理想交付同环比均实现增长。终端需求复苏+2 月工作日增加双重影响下，2 月

理想交付较上月有所上升，共交付新车 16,620 辆，同环比分别+97.53%/+9.77%。新车方

面，为家庭打造的五座新旗舰理想 L7 在 2 月 8 日正式发布，预计 3 月开启交付。渠道

方面，截至 2023 年 2 月 28 日，理想汽车在全国有 298 家零售中心，环比 1 月+2 家，

共覆盖 122 个城市；售后维修中心及授权钣喷中心 317 家，覆盖 223 个城市。2 月理想

零售中心单店效能为 56 辆/家，环比+6.8%。补能体系方面，截至 2023 年 2 月 22 日，

理想已在全国 31 个省份的 352 个城市总计接入 4 万+充电站、50 万+充电桩，其中有 20

万个家用充电桩。 

图1：2 月理想交付量（单位：辆）环比+9.77%  图2：理想单店效能（左轴，辆/家）及环比（右轴，%） 

 

 

 

数据来源：乘联会，公司官网，东吴证券研究所  数据来源：公司官网，东吴证券研究所 

 

2.   小鹏汽车：2 月交付 6,010 辆，进一步开拓国际市场 

小鹏汽车 2 月交付 6,010 辆，同环比分别-3.45%/+15.18%，交付量较上月有所回升。

海外市场方面，2 月小鹏在丹麦和荷兰的第二家门店相继开业，位于挪威勒伦斯科格的

欧洲第一家服务中心也已开业并投入使用。新车方面，2023 年小鹏汽车还将推出两款全

新车型，近期全新改款 P7 也即将亮相，新品有望推动销量和盈利能力持续增长。  

图3：2 月小鹏汽车交付量（单位：辆）环比+15.18% 
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数据来源：乘联会，公司官网，东吴证券研究所 

 

3.   蔚来汽车：2 月交付 12,157 辆，持续布局海内外渠道及设施 

蔚来 2 月共交付新车 12,157 辆，同环比分别+98.29%/+42.92%，交付情况改善明显。

细分车型来看，SUV 车型 2 月交付量为 5,037 辆，轿车 2 月交付量为 7,120 辆。蔚来持

续布局国内外渠道及配套设施，销售网络方面，2023 年 2 月蔚来共布局 1 家蔚来空间

（海外 1 家）和 6 家服务中心（海外 1 家）。补能体系方面，新增 8 座换电站（海外 1

座，其中 2 座为高速公路换电站）、15 座超充站（海外 1 座）、36 座目的地充电站并接

入 31,823 根第三方充电桩。2023 年蔚来计划在中国新增 1,000 座换电站，其中约 400 座

为高速换电站，约 600 座为城区换电站。 

图4：2023 年 2 月蔚来交付量（单位：辆）环比+42.92% 

 

数据来源：乘联会，公司官网，东吴证券研究所 

 

4.   其他新势力：交付量同环比整体上升，埃安表现最佳 

哪吒汽车：2 月交付 10,073 辆，同环比分别+41.53%/+67.44%。出海方面，哪吒 U/V
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正式登陆约旦，海外版图持续扩张。零跑汽车：2 月实际交付 3,198 辆，同环比分别-

6.9%/+180.77%，环比表现亮眼。新车方面，2 月 9 日，零跑 C11 增程亮相。 

图5：2 月哪吒汽车交付量（单位：辆）环比+67.44%  图6：2 月零跑汽车交付量（单位：辆）环比+180.77% 

 

 

 

数据来源：乘联会，公司官网，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，公司官网，东吴证券研究所 

广汽埃安：官方优惠助推下埃安 2 月终端销量 30,086 辆，创历史新高，同环比表现

均列新势力车企首位，分别+252.87%/+194.79%。新车方面，2023 年 2 月 1 日 AION S 

Plus 70 乐享版登陆，进一步扩充产品矩阵。研发方面，埃安与中国航天深化科技合作，

加速新型材料及智能化联合研发。 

图7：2023 年 2 月广汽埃安交付量（单位：辆）环比+194.79% 

 

数据来源：乘联会，公司官网，东吴证券研究所 

吉利极氪：极氪 2 月交付 5,455 辆，同环比分别为+87.07%/+75.06%，主要原因是极

氪 001 车型降价的同时极氪智慧工厂生产恢复正常。新车方面，2 月 3 日，极氪官宣第

三款车型命名——极氪 X，新车定位新奢全能 SUV，基于 SEA 浩瀚架构打造。融资方

面，2 月 13 日，极氪宣布完成 7.5 亿美元 A 轮融资，投后估值 130 亿美元，募得资金将

主要用于产品及技术研发、全球化业务发展和用户体验提升，助力极氪品牌力提升。 

图8：2023 年 2 月极氪交付量（单位：辆）环比+75.06% 
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数据来源：公司官网，东吴证券研究所 

问界：2 月问界系列交付 3,505 辆，环比-21.68%。AITO 问界 M5 EV 及 M7 迎来整

车 OTA 再次升级，带来更多、更优的智能化功能。 

图9：2023 年 2 月问界交付量（单位：辆）环比-21.68% 

 

数据来源：公司官网，东吴证券研究所 

 

5.   投资建议 

继续坚定看好 2023H1【以价换量】汽车行情。需求复苏曲线将进入数据验证阶段！

这轮行情是第 4 波（2020-2022 年是前 3 波）的核心特征：波动向上，需要 3 个核心变

量陆续共振。1）疫情后消费信心恢复曲线；2）特斯拉降价带动成本下降曲线；3）新一

轮优质新车供给密集上市时间。基本面共振最佳时间窗口是 2023Q1-Q3。整车核心推荐：
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基本面强势向上（理想汽车 H），基本面困境反转（吉利汽车 H/长城汽车 H+A/长安汽车

A），其次比亚迪。零部件核心推荐：1）优先特斯拉产业链标的！T 链第一批核心龙头

标的：拓普+旭升+新泉！T 链第二批潜力成长标的：爱柯迪+岱美+银轮+沪光+天成自控

+仙通等！2）其他核心赛道龙头标的：座椅（继峰股份），一体化压铸（文灿等），智能

化（德赛+华阳+伯特利等）。 

 

6.   风险提示 

芯片短缺影响超出预期；乘用车产销低于预期等。 
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