
证券研究报告·行业点评报告·电力设备 

 

东吴证券研究所 

 

 1 / 8 

请务必阅读正文之后的免责声明部分 

电力设备行业点评报告  

电动车销量点评：9 月销量符合预期，特斯拉

出口表现亮眼   

 

 

2023 年 10 月 15 日 

  
证券分析师  曾朵红 

执业证书：S0600516080001 
021-60199793 

zengdh@dwzq.com.cn 

证券分析师  刘晓恬 

执业证书：S0600523070005 

 liuxt@dwzq.com.cn  
  
行业走势 

  
 

相关研究  
《风电和工控订单向好，锂电光

储排产平淡》 

2023-10-09 

《电动车 9 月月报：8 月销量符

合预期，锂电逐步筑底》 

2023-09-27 
  

增持（维持） 

  
[Table_Tag]  

  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 9 月新能源汽车销量 90.4 万辆，同环比+27.7%/+6.9%，符合市场预期。
中汽协数据，9 月新能源汽车销量 90.4 万辆，同环比+27.7%/+6.9%，渗
透率 32%，同环比+4.5/-1.2pct。2023 年 1-9 月累计销量 627.8 万辆，同
比增长 37.5%，累计渗透率为 29.8%；9 月电动车产量为 87.9 万辆，同
环比+16.1%/+4.3%，2023 年 1-9 月累计产量为 631.3 万辆，同比+33.7%。 

◼ 插混份额环比上升，纯电 A00 级车型占比提升。9 月新能源乘用车批发
销量 83.2 万辆，同环比+23.3%/+4.2%，渗透率 34%，1-9 月累计销量 591

万辆，同增 36%。纯电乘用车 9 月销量 56.3 万辆，同环比+11%/2%，占
比 68%，环比-1.3pct；其中 A00 级 9 月销量 9.4 万辆，占比 16.6%，环
升 1.2pct；A0 级销 17.2 万，占比 30.5%，环降 0.5pct；A 级销 11.4 万
辆，占比 20.3%，环升 0.4pct；B/C 级销 18.3 万辆，占比 32.5%，环降
1.0pct。插电混动乘用车 9 月销 26.9 万辆，同比增长 60.4%，环比增长
8.5%，占比 32.3%，环升 1.3pct。 

◼ 特斯拉销量环降 12%，合资车企销量环比显著增长。9 月自主车企销
58.3 万辆，同比增长 26%，市占率 70%，环比上升 0.4pct，批发电动化
率 50%，1-9 月累计市占率 69%；9 月特斯拉销 7.4 万辆，同环比-12%/-

12%，市占率 9%，环比下降 1.6pct，1-9 月累计市占率 12%；9 月新势
力销 10.7 万辆，同环比+17%/+8%，市占率 13%，环比上升 0.4pct，1-9

月累计市占率 12%；合资车企 9 月销 4.8 万辆，同环比+80%/+14%，市
占率为 6%，环比上升 0.5pct，批发电动化率为 6%，1-9 月累计市占率
5%；豪华车企 9 月销 1.7 万辆，同环比+38%/+2%，市占率 2%，批发电
动化率 31%，1-9 月累计市占率 2%。 

◼ 9 月新能源车出口 9.6 万辆，环增 6.5%，特斯拉出口环比高增。9 月新
能源车出口 9.6 万辆，同比增长 92.8%，环比增长 6.5%，其中新能源乘
用车出口 9.1 万辆，同环比+107%/+16%。9 月特斯拉出口 3.06 万辆，
占比 33.6%，环增 56.9%；比亚迪出口 2.83 万辆，环增 13.2%，市占率
31%；上汽乘用车 9 月出口 1.27 万辆，环比减少 32.1%，市占率 14%。 

◼ 投资建议：9 月电动车总销量 90.4 万辆，同增 28%，环增 7%，符合市
场预期，其中出口 9.6 万辆，同环比+92.8%/+6.5%，2H 为旺季，预计
全年仍可实现 30%增长至 900 万辆。目前电动车需求已开始逐步好转，
主流公司 Q2-Q3 盈利可基本见底，首推盈利确定的电池环节（宁德时
代、比亚迪、亿纬锂能），受益于新技术的细分环节龙头（骄成超声、
东威科技、信德新材、曼恩斯特，关注元力股份、黑猫股份），以及盈
利趋势稳健的结构件（科达利）、电解液（天赐材料、新宙邦）、负极
（璞泰来、尚太科技）、隔膜（恩捷股份、星源材质）及正极（华友钴
业、容百科技、德方纳米、湖南裕能）等。 

◼ 风险提示：电动车销量不及预期，原材料价格剧烈波动。  
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9 月新能源汽车销量 90.4 万辆，同环比+27.7%/+6.9%，符合市场预期。根据中汽

协数据，9 月新能源汽车销量 90.4 万辆，同环比+27.7%/+6.9%，渗透率 32%，同环比

+4.5/-1.2pct，1-9 月累计销量 627.8 万辆，同比增长 37.5%，累计渗透率为 29.8%。其中，

23 年 9 月纯电动车销量 62.7 万辆，同比增长 16.2%；插电式混动汽车销量 27.7 万辆，

同比增长 64.4%。23 年 9 月电动车产量为 87.9 万辆，同环比+16.1%/+4.3%，2023 年 1-

9 月累计产量为 631.3 万辆，同比+33.7%。其中， 9 月纯电汽车产量 58.9 万辆，同比

+1.5%，环比持平；插电混动汽车产量 29 万辆，同环比+64.1%/+14.6%。 

 

图1：新能源汽车销量（万辆）  图2：新能源汽车月度产量（万辆） 

 

 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所  数据来源：中汽协，东吴证券研究所 

 

 

图3：中汽协销量数据——分类型（单位：辆） 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所 
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插混份额环比上升，纯电 A00 级车型占比提升。9 月新能源乘用车批发销量 83.2 万

辆，同环比+23.3%/+4.2%，渗透率为 34%，1-9 月累计销量达 591 万辆，同增 36%。纯

电乘用车 9 月销量 56.3 万辆，同环比+11%/2%，占比 678%，环比-1.3pct；其中 A00 级

9 月销量 9.4 万辆，占比 16.6%，环升 1.2pct；1-9 月累计销量 60.7 万辆，累计占比 14.7%；

A0 级销 17.2 万，占比 30.5%，环降 0.5pct；1-9 月累计销量 127.1 万辆，累计占比 30.8%；

A 级销 11.4 万辆，占比 20.3%，环升 0.4pct；1-9 月累计销量 85.5 万辆，累计占比 20.7%；

B/C 级销 18.3 万辆，占比 32.5%，环降 1.0pct；1-9 月累计销量 138.8 万辆，累计占比

33.6%；插电混动乘用车 9 月销 26.9 万辆，同比增长 60.4%，环比增长 8.5%，占比 32.3%，

环升 1.3pct。 

 

图4：乘联会电动乘用车批发销量数据（万辆）  图5：乘联会电动乘用车零售销量数据（万辆） 

 

 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

图6：乘联会分车型销量——分车型（单位：万辆） 

 

22-09 22-10 22-11 22-12 23-01 23-02 23-03 23-04 23-05 23-06 23-07 23-08 23-09

纯电A00 12.2 12.9 14.0 14.9 3.4 4.0 5.7 5.6 7.3 8.2 8.5 8.5 9.4

纯电A0 10.1 10.0 10.4 11.0 6.9 10.0 13.3 15.4 15.5 16.1 15.6 17.1 17.2

纯电A 12.9 13.4 13.7 15.4 5.9 8.1 10.9 8.5 10.0 10.7 9.5 11.0 11.4

纯电B/C 15.5 14.4 18.4 15.0 11.0 12.6 15.4 14.3 15.2 17.8 15.9 18.4 18.3

插电 16.8 16.7 16.6 18.6 11.7 14.9 16.4 17.0 19.4 23.3 24.2 24.8 26.6
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数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

图7：乘联会批发销量数据——分车型（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

特斯拉销量环降 12%，合资车企销量环比显著增长。9 月自主车企销 58.3 万辆，同

比增长 26%，市占率 70%，环比上升 0.4pct，批发电动化率 50%，1-9 月累计市占率 69%；

9 月特斯拉销 7.4 万辆，同环比-12%/-12%，市占率 9%，环比下降 1.6pct，1-9 月累计市

占率 12%；9 月新势力销 10.7 万辆，同环比+17%/+8%，市占率 13%，环比上升 0.4pct，

1-9 月累计市占率 12%；合资车企 9 月销 4.8 万辆，同环比+80%/+14%，市占率为 6%，

环比上升 0.5pct，批发电动化率为 6%，1-9 月累计市占率 5%；豪华车企 9 月销 1.7 万

辆，同环比+38%/+2%，市占率 2%，批发电动化率 31%，1-9 月累计市占率 2%。 
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图8：乘联会销量数据——分车企（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

分车企看，比亚迪销量稳居第一，特斯拉短期销量走弱。9 月比亚迪销量 28.70 万

辆，同比增 43%，环比增 5%，占比 36%，1-9 月累计销售 207.0 万辆，同比增 76%，累

计市占率 35%，单月销量稳居第一；特斯拉中国 9 月销售 7.41 万辆，同比降 11%，环

比降 12%，1-9 月累计销售 69.91 万辆，同比增 45%，累计市占率 12%；广汽埃安 9 月

销 5.16 万辆，同比降 1%，环比增 15%，占比 6%，1-9 月累计销售 35.30 万辆，同比增

94%，累计市占率 6%；吉利汽车 9 月销量 5.37 万辆，同比增 37%，环比增 14%，占比

7%，1-9 月累计销售 29.99 万辆，同比增 38%，累计市占率 5%；长安汽车 9 月销量 4.28

万辆，同比增 43%，环比增 16%，占比 5%，1-9 月累计销量 27,84 万辆，同比增 106%，

累计市占率 5%；上汽通用五菱 9 月销量 2.91 万辆，同比增 2%，环比减 18%，占比 4%，

1-9 月累计销量 20.96 万辆，同比增 55%，累计市占率 4%；理想汽车 9 月销量 3. 61 万

辆，同比增 54%，环比增 3%，占比 5%，1-9 月累计销 24.42 万辆，同比增 181%，累计

市占率 4%；长城汽车 9 月销 2.19 万辆，同比增 7%，环比减 17%，占比 3%，1-9 月累

计销售 17.01 万辆，同比减 6%，累计市占率 3%；上汽乘用车 9 月销量 2.71 万辆，同增

50%，环比增 2%，占比 3%，1-9 月累计销售 23.29 万辆，同比上升 58%，累计市占率

4%；小鹏汽车 9 月销 1.6 万辆，同环比+65%/15%，占比 2%，1-9 月累计销售 8.3 万辆，

同比降 17%，累计市占率 1%；零跑汽车 9 月销 1.58 万辆，同比增 43%，环比增 11%，

占比 2%，1-9 月累计销售 8.88 万辆，同比上升 1%，累计市占率 2%；  

 

图9：乘联会销量数据——分车企（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 
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分车型看，纯电车型埃安 Y环比高增，海鸥持续上量。纯电动乘用车中，9月ModelY

（B 级）销 5.3 万辆，同比增 3%，环比降 18%，占比 9.5%；海鸥（A00 级）销 4.0 万

辆，环比增长 15%，持续上量，占比 7.1%；比亚迪海豚（A0 级）销 3.3 万辆，同比增

32%，环比增 1%，占比 5.8%；比亚迪元（A0 级）销 3.3 万辆，同比 40%，环比增 1%，

占比 5.8%；埃安 Y（A0 级）销 2.7 万辆，同比增 105%，环比增 51%，占比 4.9%；五

菱缤果（A00 级）销 2.2 万辆，环比增 9%，占比 3.9%；埃安 S（A 级）销 2.2 万辆，同

比增 59%，环比减 6%，占比 3.8%；Model3（B 级）销 2.1 万辆，同比减 34%，环比增

11%，占比 3.7%；插混车型中，比亚迪宋、秦和理想 L7 位居前三，比亚迪宋（A 级）

销 5.3 万辆，同比增 30%，环比增 11%，占比 19.6%；比亚迪秦（A 级）销 3.1 万辆，

同比增 27%，环比增持平，占比 11.6%；理想 L7（C 级）销 1.3 万辆，环比增 2%，占

比 4.8%； 

 

图10：乘联会纯电车型销量数据——分车型（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

图11：乘联会插电车型销量数据——分车型（单位：辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

9 月新能源车出口 9.6 万辆，环增 6.5%，特斯拉出口环比高增。9 月新能源车出口

9.6 万辆，同比增长 92.8%，环比增长 6.5%，其中新能源乘用车出口 9.1 万辆，同环比

+107%/+16%。9 月特斯拉出口 3.06 万辆，占比 33.6%，环增 56.9%；比亚迪出口 2.83 万

辆，环增 13.2%，市占率 31%；上汽乘用车 9 月出口 1.27 万辆，环比减少 32.1%，市占

率 14%。 

 

 

 

纯电动品牌 级别 202301 202302 202303 202304 202305 202306 202307 202308 202309 环比 同比 占比 23年累计 累计同比

ModelY B 40,903 51,412 61,667 49,059 50,480 63,043 43,961 65,316 53,249 -18% 3% 9.5% 479,090 55%

海鸥 A00 1,500 14,300 23,005 28,001 34,841 40,092 15% 7.1% 141,739

比亚迪海豚 A0 17,629 22,861 30,077 30,462 30,679 31,140 31,950 32,745 32,927 1% 32% 5.8% 260,470 104%

比亚迪元 A0 23,231 33,612 40,400 39,160 35,815 33,935 31,456 32,662 32,856 1% 40% 5.8% 303,127 113%

埃安Y A0 4,792 12,996 13,267 21,065 19,306 20,583 17,861 18,227 27,496 51% 105% 4.9% 155,593 92%

五菱缤果 A00 2,309 7,756 16,383 18,019 19,740 19,782 20,214 22,006 9% 3.9% 126,209

埃安S A 5,091 16,827 26,392 19,569 25,233 22,487 22,437 22,896 21,546 -6% 59% 3.8% 182,478 153%

Model3 B 25,148 22,990 27,202 26,783 27,215 30,637 20,324 18,843 20,824 11% -34% 3.7% 219,966 26%

长安Lumin A00 11,173 8,137 11,298 7,759 12,074 12,640 12,231 11,788 14,484 23% 29% 2.6% 101,584 224%

比亚迪秦 A 9,098 11,540 10,429 10,917 13,166 13,573 13,995 13,850 13,907 0% -8% 2.5% 110,475 1%

插电品牌 级别 202301 202302 202303 202304 202305 202306 202307 202308 202309 环比 同比 占比 23年累计 累计同比

比亚迪宋 A 42,684 45,178 33,806 31,236 36,799 40,185 42,850 47,700 52,768 11% 30% 19.6% 373,206 55%

比亚迪秦 A 5,087 19,000 30,421 31,285 30,591 30,666 30,700 31,154 31,165 0% 27% 11.6% 240,069 60%

理想L7 C 7,702 10,486 11,119 13,107 13,389 12,752 12,982 2% 4.8% 81,537

比亚迪汉 B 6,639 6,643 6,805 6,573 10,150 12,173 13,603 12,355 12,382 0% -32% 4.6% 87,323 15%

理想L9 B 7,996 7,299 5,831 6,082 6,852 8,451 9,425 10,933 11,884 9% 4.4% 74,753

理想L8 B 6,099 8,192 6,224 6,887 7,604 9,618 11,315 11,227 11,193 0% 4.2% 78,359

银河L7 B 9,673 10,058 11,117 10,007 -10% 3.7% 40,855

腾势D9 B 6,216 7,015 9,391 9,516 10,037 10,191 10,231 9,734 9,936 2% 3.7% 82,267

深蓝S7 B 292 3,675 8,614 8,497 9,718 14% 3.6% 30,796

比亚迪唐 B 7,698 10,783 10,837 11,110 11,266 12,015 12,443 10,820 8,887 -18% -28% 3.3% 95,859 23%
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图12：新能源车出口数据（单位：万辆）  图13：电动乘用车出口量（万辆） 

 

 

 

数据来源：中汽协，东吴证券研究所  数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

图14：电动乘用车出口量明细——分车企（单位：万辆） 

 

数据来源：乘联会，东吴证券研究所 

 

投资建议：9 月电动车总销量 90.4 万辆，同增 28%，环增 7%，符合市场预期，其

中出口 9.6 万辆，同环比+92.8%/+6.5%，2H 为旺季，预计全年仍可实现 30%增长至 900

万辆。目前电动车需求已开始逐步好转，主流公司 Q2-Q3 盈利可基本见底，首推盈利确

定的电池环节（宁德时代、比亚迪、亿纬锂能），受益于新技术的细分环节龙头（骄成

超声、东威科技、信德新材、曼恩斯特，关注元力股份、黑猫股份），以及盈利趋势稳

健的结构件（科达利）、电解液（天赐材料、新宙邦）、负极（璞泰来、尚太科技）、

隔膜（恩捷股份、星源材质）及正极（华友钴业、容百科技、德方纳米、湖南裕能）等。                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                                             

风险提示：电动车销量不及预期，原材料价格剧烈波动。 
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