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汽车 2025 年 7 月 4 日 

小鹏汽车 (9868 HK)

G7 新车型起售价 19.58 万元性价比凸显，智能化有望助其突围

 事件：7 月 3 日，小鹏 G7 正式上市。新车共推出 3 款车型，小鹏 G7 Ultra 售
价 22.58 万元（人民币，下同），702km 续航 Max 版本售价 20.58 万元，
602km 续航 Max 版本售价 19.58 万元，其中 702km 版本将优先交付。上市起
售价较预售价 23.58 万元降低 4 万元，降价幅度超我们预期。

 对比同价位车型，小鹏 G7 聚焦家用、舒适与智能科技，性价比凸显，在中高
端纯电 SUV 市场中展现出差异化竞争力。20-30 万元区间的中高端纯电 SUV 市
场，小鹏 G7 竞品既包括小米 YU7、特斯拉 Model Y、智界 R7 等关注度极高的
车型，也涵盖智己 LS6、极氪 7X、阿维塔 07 等。1）性价比方面，对比小米
YU7 和特斯拉 Model Y 这两款热门车型，小鹏 G7 性价比优势显著，小鹏 G7 售
价 19.58-22.58万元（Model Y：26.35-31.35万；小米 YU7:22.35-32.99万元）。
此外，与Model Y 对比，小鹏G7 在空间和智能化方面更具优势。2）空间上，
小鹏 G7 车身尺寸为 4892/1925/1655mm，轴距 2890mm，而 Model Y 尺寸为
4797/2129/1624mm，轴距 2890mm。3）智能配置方面，小鹏 G7 搭载 3 颗图
灵 AI 芯片，总算力超过 2200TOPS，采用 VLA+VLM 模型，配备问界 M9 同款的
大尺寸华为 AR-HUD，还首发搭载追光全景抬头显示。Model Y 则搭载两颗
HW4.0 芯片，算力达 720TOPS，FSD 系统针对中国路况仍在优化中。对比小米
YU7，小鹏 G7 聚焦家用和舒适感，而小米 YU7 则在动力性能和情绪价值上更
具优势（详见图表 1）。

 L3 级算力AI 汽车，智能化方面表现突出。作为新一代智能 SUV，小鹏G7 首发
搭载三颗自研图灵 AI 芯片，整体算力高达 2200TOPS。其中，两颗芯片用于本
地部署的小鹏智驾模型 VLA（视觉-语言-行动一体化模型），支持更强的驾驶
智能；另一颗则与高通 8295P 协同工作，共同支撑车机系统“天玑 AI OS”中
的本地语言大模型 VLM，实现驾驶与座舱的 AI 本地化推理和“主动思考”能
力。G7 成为首款实现 VLA+VLM 全本地部署的车型，显著提升智能体验。在智
驾架构上，G7 也率先搭载“小脑+大脑”组合的 VLA-OL 模型，引入“运动型
大脑”概念，使智能驾驶具备自我策略优化的强化学习能力，从依赖外部数
据训练，进化到具备自主学习的水平。人机交互方面，小鹏 G7 还首次搭载与
华为联合开发的“追光全景 AR-HUD”，提升沉浸式驾驶体验和信息可视化能
力。动力方面，G7采用单电机后驱布局，最大功率218kW，极速达202km/h，
匹配 80.8kWh 磷酸铁锂电池，CLTC 续航达 702 公里；支持 800V 高压快充，
10%-80%仅需 18 分钟，极大提升长途出行的便利性。

 维持买入，新势力中确定性较高之标的。2025 年上半年小鹏汽车累计交付超
19.7 万台，同比增长 279%，年度目标达成率达 56%。2025 年是小鹏的产品大
年， G6、X9、MONA等多款车型表现稳定，随着G7的上市，小鹏有望在下半
年维持销量增势。此外，今年 4 季度小鹏鲲鹏超级电混车型将发布，人形机
器人将在 2026 年量产。我们预计，随着新车上市，小鹏汽车的销量、ASP 和
毛利率均有望持续增长，维持买入评级和目标价 134.69 港元。
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图表 1: 小鹏 G7/小米 YU7/特斯拉 Model 参数对比

　 参数 小鹏 G7 小米 YU7 特斯拉 ModelY

4999/1996/1600mm
尺寸 4892/1925/1655mm

4999/1996/1608mm
4797/1920/1624mm

轴距 2890mm 3000mmm 2890mm
前备箱容积 42L 141L 117L

基础

后备箱容积 819L 678L 807L
电机数量 1 1\2 1\2
最大功率 218kW 235/365/508kW 220/331kW
最大扭矩 / / 410/559N·m

最高车速 202km/h 240/253km/h 217km/h
零百加速 6.5/6.6s 3.23/4.27/5.88s 4.3/5.9s
电池容量 80.8kWh 96.3/101.7kWh 62.5/78.4kWh

性能

续航里程 602/702km 760/770/835km 593/750km
方案 小鹏 XNGP Xiaomi HAD AP/FSD
芯片 3*图灵芯片/2*Orin-X 1*英伟达 Thor 2*AI4
芯片算力 2200+TOPS 700TOPS 720TOPS
激光雷达 / 1 /
高快 支持 支持 支持

辅助驾驶

城区 支 持 支持 选配

HUD 小鹏追光全景抬头显示 小米天际屏全景显示 /
中 控屏 15.6英寸 16.1英寸 15.4英寸

座舱芯片 图灵 AI芯片+高通 8295p 第三代骁龙 8 AMD Ryzen
座舱

座舱系统 小鹏天玑系统 澎湃 OS Tesla VOS
价格 售价（人民币元） 19.58~22.58万 25.35~32.99万 26.35~31.35万
资料来源: 各公司资料，车东西，交银国际
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图表 2：小鹏汽车（9868 HK）目标价及评级

资料来源：FactSet，交银国际预测

图表 3：交银国际汽车行业覆盖公司

股票代码 公司名称 评级

收盘价

 (交易货币)
目标价

 (交易货币) 潜在涨幅

最新目标价/评级

发表日期 子行业

689009 CH 九号公司 买入 61.65 73.29 18.9% 2025年 04月 30日 电动两轮车

1585 HK 雅迪控股 买入 12.98 19.84 52.8% 2025年 03月 26日 电动两轮车

2451 HK 绿源集团 中性 7.93 7.16 -9.7% 2025年 03月 31日 电动两轮车

3808 HK 中国重汽 买入 23.55 26.45 12.3% 2025年 03月 28日 重卡

2338 HK 潍柴动力 买入 15.96 20.50 28.4% 2025年 03月 28日 重卡

1211 HK 比亚迪股份 买入 123.00 167.75 36.4% 2025年 03月 25日 整车厂

9866 HK 蔚来汽车 买入 27.15 48.96 80.3% 2025年 03月 24日 整车厂

175 HK 吉利汽车 买入 16.46 22.50 36.7% 2025年 03月 21日 整车厂

9868 HK 小鹏汽车 买入 73.95 134.69 82.1% 2025年 03月 12日 整车厂

2333 HK 长城汽车 买入 12.76 17.36 36.1% 2024年 10月 28日 整车厂

2015 HK 理想汽车 中性 103.10 103.67 0.6% 2025年 05月 30日 整车厂

2238 HK 广汽集团 中性 3.01 3.34 11.0% 2024年 04月 01日 整车厂

资料来源：FactSet，交银国际预测，数据截至 2025 年 7 月 4 日 
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交银国际
香港中环德辅道中 68 号万宜大厦 10 楼

总机: (852) 3766 1899      传真: (852) 2107 4662 

评级定义

分析员个股评级定义 : 分析员行业评级定义：

买入：预期个股未来12个月的总回报高于相关行业。

中性：预期个股未来12个月的总回报与相关行业一致。

沽出：预期个股未来12个月的总回报低于相关行业

无评级：对于个股未来12个月的总回报与相关行业的比较，

分析员并无确信观点。

领先：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标杆指数具吸引力。

同步：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现与大盘标杆

指数一致。

落后：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标杆指数不具吸引力。

香港市场的标杆指数为恒生综合指数，A股市场的标杆指数

为MSCI中国A股指数，美国上市中概股的标杆指数为标普美

国中概股50（美元）指数
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