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[Table_Title] 

新势力：10 月交付亮眼 新品驱动销量 
[Table_Title2] 新能源汽车行业系列点评六十四 

 

[Table_Summary] 事件概述:  

23 年 10 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 41,503 辆，同比+38.1%，环比-19.6%； 

理想 40,422 辆，同比+302.1%，环比+12.1%； 

小鹏 20,002 辆，同比+ 292.1%，环比+ 30.6%； 

零跑 18,202 辆，同比+159.1%，环比 15.2%； 

蔚来 16,074 辆，同比+ 59.8%，环比+2.8%； 

极氪 13,077 辆，同比+ 29.2%，环比+8.5%; 

问界 12,700 辆，同比+5.5%，环比+89.3%; 

哪吒 12,085 辆，同比-32.9%，环比-8.5%。 

 

分析与判断: 

► 车市热度温和延续 政策优惠常态化 

零售销量同比增长，多家交付创新高。据乘联会数

据，10 月狭义乘用车零售销量预计 202.0 万辆，环比

0.1%，同比 9.5%，其中新能源零售 75.0 万辆左右，环比

0.9%，同比增长 34.6%，渗透率约 37.1%。8 家样本新势力

车企合计交付 17.4 万辆，同比+69.9%，环比+4.6%。样本

车企多数实现环比上升，其中理想、小鹏、零跑、极氪和

问界创单月交付历史新高。 

政策优惠常态化，共同维持车市热度。政策层面，

“十一”期间生效地方短期补贴数量高于往年同期，假期

结束后，新的促消费政策仍在各地持续发布，地方补贴和

企业促销的常态化将对年底车市构成稳定支撑。我们认为

在政策和优惠力度支持下 23Q4 新能源车市将持续繁荣。 

 

► 多家销量创新高 新势力趋势向好 
新势力销量持续增长，新车型反响不俗。十月份车企

交付量多数实现环比上升的大背景下，各品牌新车型表现

亮眼。 

理想：据公司公告，23 年 10 月交付 40,422 辆，同比

+302.1%，环比+12.1%；23年 1-10月合计交付28.5万辆，

同比+193.5%，环比+152.9%。公司表示，月销量连续10月

增长，并首次突破 4 万辆，理想 L9 和理想 L8 累计交付量
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突破10万辆，延续强势品牌表现，理想首款纯电MPV理想

MEGA 宣布将于今年 12 月正式发布。 

小鹏：据公司公告 23 年 10 月交付 20,002 辆，同比+ 

292.1%，环比+ 30.6%，单月交付量创历史新高；23 年 1-

10 月合计交付 10.1 万辆，同比-2.1%，环比-0.2%。公司

表示，G6 于 10 月交付 8,741 台，交付量持续上升。智能

驾驶方面，公司于 10 月 24 日正式开启了无高精地图区域

城市导航辅助驾驶功能第一阶段在20个城市的公测，并规

划 AI 代驾功能在 2024 年完成全国覆盖。 

蔚来：据公司公告，23 年 10 月交付 16,074 辆，同比

+ 59.8%，环比+2.8%；23 年 1-10 月合计交付 12.6 万辆，

同比+36.3%，环比+18.1%。 

极氪：据公司公告，23 年 10 月交付 13,077 辆，同比

+ 29.2%，环比+8.5%，月交付量创历史新高。23年1-10月

合计交付 9.2 万辆，同比+85.7%，环比+40.6%。新产品方

面，极氪旗下纯电性能车极氪 001 FR10 月 27 日上市，首

发售价76.9万，搭载四电机分布式电驱，百公里加速2.02

秒，拓展高端市场以期提高品牌形象。 

零跑：据公司公告，23 年 10 月交付 18,202 辆，同比

+159.1%，环比 15.2%，交付量连续创历史新高；23 年 1-

10 月合计交付 10.7 万辆，同比+13.1%，环比 7.4%。公司

表示，10 月 26 日，零跑汽车与 Stellantis 集团宣布达成

全球战略伙伴关系，将助力零跑汽车在研发和销售、服务

等方面发力，促进并扩大零跑汽车在全球的销售。 

问界：据公司公告，23 年 10 月交付 12,700 辆，同比

+5.5%，环比+89.3%，月交付量创历史新高；23 年 1-10 月

合计交付 5.2 万辆，同比-13.1%，环比-32.0%。公司表

示，问界新 M7 单月交付 10,547 辆，创单车型单月交付历

史新高。订单方面，问界新 M7 上市 50 天累计大定超过

80,000 辆。 

哪吒：据公司公告，23 年 10 月交付 12,085 辆，同比

-32.9%，环比-8.5%；23 年 1-10 月合计交付 11.0 万辆，

同比-15.0%，环比-18.0%。10 月 24 日，哪吒宣布在印尼

展开全面销售，正式进入印尼市场，海外市场布局加速。 

 

► 智能化拐点已至 全新商业模式开启 

新势力智能化水平全球领先，探索全新商业模式。以

新势力为代表的自主车企多数坚持智能化研发投入，技术

水平在全球行业内属于领先地位。在商业化落地层面，我

们认为小鹏和大众、滴滴等合作具有里程碑式的意义，标

志着具有高智能化技术的车企迎来了极具想象力的新业务

模式。零跑在电子电气架构发布会中，同样表达了技术输

出合作的可能性。我们认为，软件定义汽车是长期产业趋

势，看好智能化成为下一阶段车企成长的重要驱动力。 
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投资建议： 
智能化奇点已来，自主技术输出孵化机遇。智能驾驶

能力有望成为车企竞争的重要因素。销量端，华为、小

鹏、理想、蔚来城市 NOA 加速落地有望促进智驾成为影响

购车的重要因素，带来智驾车型购买率的提升，促进销量

向上；估值端，特斯拉智驾软件付费模式在北美跑通，

Dojo 超级计算机将推动机器人、智驾加速发展，驱动估值

重塑，小鹏与大众合作收取技术服务费，有望改变车企盈

利模式，估值中枢向上。我们看好智能化布局领先、且产

品周期、品牌周期向上的优质自主车企，推荐【长安汽

车、比亚迪、理想汽车 H、吉利汽车 H、长城汽车】，受

益标的【小鹏汽车 H、赛力斯、蔚来-SW】。 

零部件中期成长不断强化，看好新势力产业链+智

能电动增量。短期看， 智能化是下半年最强主线，智

驾端23年将成城市NOA重要落地年份，域控制器、智驾

传感器等智能驾驶零部件有望迎来加速渗透，同时，重

点关注华为产业链：华为奇瑞新车智界 S7 预计 2023 年

11 月上市，问界 M9 预计于年底上市，增量可期，坚定

看好新势力产业链+智能电动增量，推荐： 

1、新势力产业链：优选 T 链-【拓普集团、新泉股

份、旭升集团、双环传动、爱柯迪】，受益标的【岱美

股份】；华为产业链-【星宇股份、上声电子、上海沿

浦、光峰科技、文灿股份】，受益标的【瑞鹄模具、沪

光股份】； 

2、智能化核心主线：优选最大受益的整车-【理想汽车

H】，受益标的【小鹏汽车 H、赛力斯】；智能驾驶-【伯

特利、德赛西威、经纬恒润-W、科博达】 +智能座舱-

【上声电子、光峰科技、继峰股份】。 

 

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；智能化落地进度不及预期。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

盈利预测与估值 

证券代码 证券简称 收盘价 投资评级 
EPS（元） P/E 

2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E 

2015.HK 理想汽车 133.10 买入 -1.04 3.75 6.91 12.10 -128.0 35.5 19.3 11.0 
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000625.SZ 长安汽车 15.04 买入 0.80 1.20 1.00 1.22 18.9 12.5 15.0 12.3 

002594.SZ 比亚迪 236.20 买入 5.71 11.02 14.43 17.24 41.4 21.4 16.4 13.7 

0175.HK 吉利汽车 8.85 买入 0.50 0.73 1.05 1.57 17.7 12.1 8.4 5.6 

601633.SH 长城汽车 29.98 买入 0.91 0.82 1.00 1.24 32.9 36.6 30.0 24.2 

601689.SH 拓普集团 65.10 买入 1.54 2.09 2.94 4.24 42.3 31.1 22.1 15.4 

603179.SH 新泉股份 45.47 买入 0.97 1.70 2.57 3.28 46.9 26.7 17.7 13.9 

002472.SZ 双环传动 26.90 买入 0.73 1.00 1.40 1.66 36.8 26.9 19.2 16.2 

301307.SZ 美利信 33.35 买入 1.42 1.24 1.72 2.31 23.5 26.9 19.4 14.4 

688533.SH 上声电子 44.00 买入 0.54 1.36 2.29 3.36 81.5 32.4 19.2 13.1 

600933.SH 爱柯迪 21.80 买入 0.74 0.95 1.32 1.81 29.5 22.9 16.5 12.0 

001311.SZ 多利科技 50.29 买入 4.21 2.92 3.79 5.32 11.9 17.2 13.3 9.5 

603596.SH 伯特利 75.20 买入 1.71 2.36 3.15 4.65 44.0 31.9 23.9 16.2 

688326.SH 经纬恒润-W 118.25 买入 2.13 2.03 4.37 6.86 55.5 58.3 27.1 17.2 

002920.SZ 德赛西威 126.95 增持 2.15 2.85 4.01 5.23 59.0 44.5 31.7 24.3 

688007.SH 光峰科技 28.42 买入 0.26 0.35 0.83 1.08 109.3 81.2 34.2 26.3 

603997.SH 继峰股份 14.66 买入 -1.27 0.23 0.42 0.78 -11.5 63.7 34.9 18.8 

603348.SH 文灿股份 40.09 买入 0.92 0.80 1.67 3.09 43.6 50.1 24.0 13.0 

603305.SH 旭升集团 18.15 买入 1.10 0.86 1.08 1.41 16.5 21.1 16.8 12.9 

605128.SH 上海沿浦 54.56 买入 0.57 1.52 3.06 4.22 95.7 35.9 17.8 12.9 

603786.SH 科博达 70.10 买入 1.12 1.56 2.06 2.94 62.6 44.9 34.0 23.8 

600660.SH 福耀玻璃 37.00 买入 1.82 2.03 2.46 3.02 20.3 18.2 15.0 12.3 

601799.SH 星宇股份 145.56 买入 3.30 4.20 6.05 7.90 44.1 34.7 24.1 18.4 

300258.SZ 精锻科技 12.50 买入 0.52 0.58 0.72 1.00 23.9 21.6 17.4 12.5 

资料来源：Wind，华西证券研究所（收盘价截至 2023/11/1），光峰科技、德赛西威、福耀玻璃、美利信分别与计算机组、建材组、通信组联合

覆盖 

 

 

表 1 重点新能源车企 23 年 10 月及年度累计交付量（辆；%） 

车企 
23 年 10 月

（辆） 

月度同比

（%） 

月度环比

（%） 

23 年 1-10 月

（辆） 

23 年 1-10 月

同比（%） 

23 年 1-10 月

环比（%） 

广汽埃安 41,503 38.1% -19.6% 392,489 84.8% 59.2% 

理想 40,422 302.1% 12.1% 284,647 193.5% 152.9% 

小鹏 20,002 292.1% 30.6% 101,445 -2.1% -0.2% 

零跑 18,202 159.1% 15.2% 107,029 13.1% 7.4% 

蔚来 16,074 59.8% 2.8% 126,067 36.3% 18.1% 

极氪 13,077 29.2% 8.5% 92,105 85.7% 40.6% 

问界 12,700 5.5% 89.3% 51,813 -13.1% -32.0% 

哪吒 12,085 -32.9% -8.5% 109,855 -15.0% -18.0% 

资料来源：各公司公告，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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表 2 主要新势力车企等车周期 

等车周期 5 月 6 月 7 月 8 月 9 月 10 月 

特斯拉 

Model Y 2-5 周 2-6 周 2-6 周 2-6 周 2-6 周 2-6 周 

长续航版 2-5 周 2-6 周 2-6 周 2-6 周 6-8 周 6-8 周 

高性能版 1-4 周 2-6 周 2-6 周 2-6 周 2-6 周 2-6 周 

Model 3 1-4 周 1-4 周 1-4 周 2023Q4 2023Q4 2-6 周 

理想 

L9 2-4 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 

L8 2-4 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 

L7 4-6 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 2-4 周 

小鹏 

P7 8 周 5 周 4 周 4 周 4 周 2-4 周 

P5 3-5 周 5 周 5 周 1-2 周 4-6 周 2-4 周 

G3 3-5 周 2-5 周 1-3 周 1-2 周 1-2 周 1-2 周 

图 13 极氪交付量及增速（辆，%）  图 14 极氪分车型交付量（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 15 问界交付量及增速（辆，%）  图 16 问界分车型交付量（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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G9 3-5 周 5 周 1-5 周 1-3 周 1-2 周 6 周 

G6 - 10-12 周 6-12 周 8-12 周 7-8 周 4-6 周 

蔚来 

ET7 3 周 6-8 周 4-5 周 4-5 周 4-5 周 4-5 周 

ET5 3 周 3 周 3 周 3 周 2-3 周 2-3 周 

ET5 旅行版 - 3-4 周 3 周 3 周 2-3 周 2-3 周 

ES8 改款 6月开始交付 未显示 8-9 周 6-7 周 4-5 周 2-3 周 

ES7 3 周 6-8 周 4-5 周 4-5 周 4-5 周 4-5 周 

EC7 5 周 4 周 4 周 4 周 4-5 周 2-3 周 

ES6 未显示 3-4 周 3-4 周 3-4 周 2-3 周 2-3 周 

EC6 未显示 未显示 未显示 未显示 2-3 周 2-3 周 

资料来源：公司官网，华西证券研究所 
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