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1《交运设备: 坚持独立自主开发，成就韩国

汽车工业》2018.09 

2《交运设备: 8 月保持高增长，旺季销量更

值期待》2018.09 

3《长安汽车(000625,增持): 业绩低于预期，

待新车型销量发力 》2018.08  
 

 

 

资料来源：Wind 

 蔚来美股上市，关注上游供应商  
蔚来汽车美股上市点评 
蔚来登陆纽交所，造车新势力引关注  

据彭博社报道，蔚来汽车（代码“NIO”）将于今日（9 月 12 日）登陆纽交所，
美国 IPO 定价为每股 6.25 美元/股，位于此前公布发行价区间 6.25-8.25 美元的
下限，以发行 1.6 亿股ADS 计算，募集约 10 亿美元，估值约为 64 亿美元。蔚
来汽车美股上市，为造车新势力吸引了更多关注目光。我们认为造车新势力崛起，
为汽车行业注入了新生活力。造车新势力先进的设计观念、互联网思维、对客户
体验的尊重都将会融入汽车行业中。造车新势力还推动了汽车行业电动化和智能
化的进程，新能源汽车上游产业链和汽车电子零部件供应商将从中获益。建议关
注福耀玻璃、三花智控、均胜电子、德赛西威、宁德时代、拓普集团等。 

 

ES8 定位中高端纯电动 SUV，蔚来采用体验店模式 

为与传统整车形成差异，蔚来汽车在定位、营销策略上有创新。蔚来第一
款量产车型选择 7 座纯电动 SUVES8，定价在 40 万以上，强调自动驾驶
元素，纯电动续航里程 355km。在营销策略上，蔚来采用“体验店+互联
网+直销”模式。在充电模式上，蔚来充换电模式均可，还提出了很新颖的
电池租赁方案，即一辆不包含电池的车辆售价可以减掉十万，但用户每个
月需要支付 1280 元的电池租用费用。由于缺乏生产资质，蔚来和江淮合
作，由江淮代工生产。据每日财经报道，蔚来汽车上市前累计融资超过百
亿人民币，今日在美国上市有望获得更多融资，继续造车事业。 

 

造车新势力逐步推出量产车型，或面临激烈竞争  

造车是一项复杂的系统工程，因为造车要求大量研发投入，高超的供应链
管理、质量管理、生产管理能力，严格的成本控制以及敏感的市场反应度。
2017 年以来，以蔚来为代表的造车新势力开始逐步推出量产车型，蔚来推
出了 ES8，威马推出了 EX5，量产产品能否获得市场认可是造车新势力必
须面临的“大考”。在造车新势力推出车型的同时，合资主机厂商开始投放
新能源产品，同时宝马（与长城合资）、特斯拉等纷纷到中国建厂计划生产
新能源车型，我们预计未来造车新势力面临激烈竞争，成功之路艰辛漫长。 

 

造车新势力推动新能车发展，上游零部件供应商有望受益 

以蔚来汽车为代表的造车新势力推动了行业电动化、智能化的进程。造车
新势力推出车型以纯电动车为主，强调高端智能驾驶配置，将会拉动新能
源汽车零部件的需求，对零部件厂商定制化需求增强，推动零部件商向新
能源化转型。新能源汽车上游产业链和汽车电子零部件供应商将从中获益。
建议关注在 A 股上市的蔚来汽车相关标的福耀玻璃（挡风玻璃）、三花智控
（电子膨胀阀）、均胜电子（前置摄像头）、德赛西威（中控台）、宁德时代
（电池模组）、拓普集团（锻铝控制臂）等。 

 

风险提示：新能源汽车销量不达预期；新能源汽车政策变动；新能源汽车
安全风险核查；蔚来汽车销量不达预期。 

 
 

股票代码 股票名称 收盘价 (元) 投资评级 

EPS (元) P/E (倍) 

2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E  

600104 上汽集团 28.23 买入 2.95 3.36 3.62 3.89 9.6 8.4 7.8 7.3  

600660 福耀玻璃 24.02 增持 1.26 1.59 1.77 2.05 19.3 15.1 13.6 11.7  

601799 星宇股份 47.85 买入 1.70 2.25 2.89 3.69 28.5 21.3 16.6 13.0  

600297  广汇汽车 6.01 买入 0.48 0.54 0.63 0.72 12.5 11.1 9.5 8.3   
资料来源：华泰证券研究所 
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图表1： 蔚来 ES8 上游供应商一览 

部件 供应商 部件 供应商 

三电系统  智能交互  

电池模组 宁德时代、三星 SDI 中控 德赛西威 

电池 PACK 苏州正力蔚来 液晶仪表 蔚来+马瑞利 

电机 蔚然动力 语言交互 科大讯飞 

电机控制器 蔚然动力 毫米波雷达 博世 

BMS 联合电子 视觉芯片 Mobileye 

热管理系统 空调国际热能系统 前视摄像头 均胜电子 

动力电池热传导材料 GLPOLY HUD 蔚来+泽景电子 

电机绝缘纸 杜邦 智能手机终端 大陆 

电机设计方案 Hofer powertrain 生产制造  

  整车代工 江淮汽车 

内外饰系统  底盘及电子  

座椅总成 重庆延锋安道拓 动力总成悬置 博世 

前保险杠 延锋彼欧 ibooster 博世 

尾门总成 延锋彼欧 四驱系统 博世 

尾门控制器 大陆 ESP 博世 

主地毯 佩尔哲 气囊控制器 博世 

门锁 凯毅德 胎压控制系统 大陆 

天窗 伟巴斯特 空气悬架系统 大陆 

前风挡玻璃 福耀 轮胎 大陆 

安全约束系统 延锋百利得 制动软管 大陆 

整包内饰 安通林 锻铝控制臂 拓普集团 

外后视镜 梅克朗 后制动盘 泛博制动 

座椅舒适系统 康斯伯格 后电子卡钳 泛博制动 

换挡器 康斯伯格 前制动盘 布雷博 

车灯 马瑞利 前制动卡钳 布雷博 

脚踏板 马瑞利 制动液 德联 

内饰材料 贝内克-长顺 电动转向 蒂森克虏伯 

  压缩机总成 韩昂 

车身部件  电磁膨胀阀 三花智控 

白车身焊装 巨一 整车控制器 联合电子 

铝车身材料 诺贝丽斯 后减振器总成 采埃孚萨克斯 

仪表板横梁 镁镁合金 主线束电器 鹤壁天海 

后副车架总成 卡斯马 转向节总成 六丰金属 

冲压 联成 加速踏板传感器（APS) 海拉 

模具 凯富 音响 法国 ARKAMYS 

资料来源：NE 时代，华泰证券研究所 
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