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核心要点： 

新能源汽车板块估值降至近一年最低水平 

截至 2022/9/30，近一年万得新能源汽车指数下跌 12.5%，然而，估

值（PE,TTM）大幅下降 44.8%至 37.0 倍，估值大幅下降主要是相关上市

公司盈利显现。市场对于新能源汽车股票的刻板印象是估值高，其实，随

着前期股价回调、业绩高增长兑现，估值已经大幅下降跌破 40 倍，目前估

值处在近一年最低水平，建议积极关注。 

特斯拉上海临港工厂扩产完成，供给释放，或驱使行业竞争加剧上海

企事业单位环境信息公开平台显示，特斯拉上海临港工厂（一期）扩建项

目已于 2022 年 9 月 19 日竣工，标志着特斯拉上海临港工厂产能进一步提

高。另方面，随着特斯拉德国柏林工厂产能爬坡，特斯拉德国柏林工厂会

逐渐顶替上海临港工厂供货欧洲市场，特斯拉上海临港工厂也会更加专注

于供货中国市场。随之中国市场上特斯拉供给释放，近期中国市场上特斯

拉交付周期明显缩短，市场预期特斯拉存在降价促销动机。 

特斯拉作为行业标杆，其产品定价也会影响其它新能源汽车企业的生

存空间，鉴于中国市场上特斯拉供给释放，或降价促销加剧竞争，我们判

断现阶段中国市场上新能源汽车企业竞争压力较大。 

展望明年，2023 年起补贴会完全退出，但是，激烈竞争下多数新能源

汽车企业对于涨价持谨慎态度，或将尽可能维持价格不变让利消费者。我
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们判断，2023 年中国市场新能源汽车销售火爆仍然有望延续的。 

Pilbara 锂精矿拍卖价格再涨，点燃市场热情 9/20 澳大利亚锂矿供应

商 Pilbara 举行第九次锂精矿线上拍卖，成交价 6988 美元/吨，相较上次

上涨 10.0%。Pilbara 历次锂精矿线上拍卖对于锂价上涨推波助澜，本次拍

卖相较上次拍卖价格又有明显上升，再次点燃市场热情。 

当前时点临近冬季，四川锂矿即将冬歇，青海、西藏盐湖在冬季也会

减产，同时南美洲则会进入雨季，智利、阿根廷盐湖摊晒受影响。这种情

况下锂供给会减少，另方面，每年四季度是全球新能源汽车产销旺季，导

致供需错配进一步加剧。目前市场上锂价看涨气氛浓烈，不排除锂价再上

台阶。 

投资建议 

随着业绩高增长兑现，新能源汽车板块高估值的情况已经有所缓解，

建议保持关注。各细分板块中，锂行业受益于供需矛盾下锂价飞涨，相关

上市公司业绩弹性非常大；我国锂电材料公司在全球新能源汽车供应链中

至关重要、难以替代，可以享受国内外新能源汽车市场高增长，且随着行

情纵深演绎，市场对其挖掘日渐深入；传统车企是价值谷地，多年来市场

几乎无视传统燃油车企积极转型新能源汽车，存在价值重估机会。维持行

业“增持”评级。 

风险提示 
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