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行业研究 / 行业点评 2025 年 07 月 29 日

行业及产业

汽车

看好 Robotaxi 与 Optimus 驱动特斯拉估值重构

——汽车行业周报（2025/07/21-2025/07/27）

强于大市 投资要点：
 本周汽车板块涨跌幅+1.03%。本周 A 股申万汽车行业板块报收 7,219.3 点，涨跌幅+1.03%，

板块排名 25/31，同期沪深 300 指数报收 4,127.2 点，涨跌幅+1.69%。本周申万汽车二级
行业子板块涨跌幅由高到低依次为：商用车+4.26%，汽车服务+1.69%，摩托车及其他
+1.41%，乘用车+1.33%，汽车零部件+0.36%。

 本周 A 股申万汽车行业涨幅前 5 个股依次为：福赛科技+28.03%，天普股份+23.73%，神驰
机电+22.80%，德迈仕+16.11%，涛涛车业+16.10%。港股申万汽车行业本周涨幅前 5 个
股依次为：和谐汽车+30.43%，首控集团+18.42%，中升控股+17.27%，蔚来-SW+12.21%，
美东汽车+8.49%。

 特斯拉营收同比下降，环比改善。特斯拉 25H1 营收 418.3 亿美元，同比-10.6%，归母净利
润 15.8 亿美元，同比-43.3%。其中，25Q2 营收 225.0 亿美元，同/环比-11.8%/+16.3%，
汽车业务营收 166.6 亿美元，同/环比-16.2%/+19.3%。Non-GAAP 净利润 13.9 亿美元，
同/环比-23.1%/+49.1%，长期利润支撑的监管积分收入下降超 26%至 4.4 亿美元，预计将
继续下降。关税成本显现，按季度约增 3 亿美元，其中三分之二影响汽车业务，能源业务影
响较少，预计短期成本上升。

 欧美市场疲软，中国市场持平，新车上市有望提振销量。2025 年特斯拉生产 77.3 万辆汽车，
交付 72.1 万辆，主因欧美需求疲软、竞争加剧。叠加 25Q3《通胀削减法案》7500 美元 EV
税收抵免终止，25H2 欧美汽车业务需求或进一步承压，面临大众汽车和比亚迪等产品的冲
击。中国市场 25Q2 销量相对持平，交付 12.9 万辆，贡献 34%全球销量。特斯拉中国 6 月
批发销量 71,599 辆，同/环比+0.8%/+16.1%，结束连续 8 个月同比下滑趋势。焕新 Model
Y 售价上调 1 万元，驱动 25Q2 单车销售均价升至 29.4 万元，汽车业务毛利率止跌企稳至
17.2%。产能上，上海工厂交付量 19.17 万辆，创历史新高，占全球产量 47%。平价车型已
投产，并计划 25H2 量产。Model Y L 计划 2025 年秋季上市，有望提振销量。

 AI 驱动特斯拉新增长曲线，FSD、Robotaxi 商业化提速。1)FSD 安全验证与订阅率爬坡。
自推出 FSD V12 版本，北美采用率增长 25%，启用 FSD 车辆事故率较未启用低 10 倍，但
约 50%车主仍未使用，潜在渗透空间巨大。面向个人用户的无监管 FSD 服务预计 2025 年底
在部分地区推出。2)Robotaxi 落地加速。运营区域预计数周内从奥斯汀扩大 10 倍，25Q3
扩展至湾区、佛罗里达、内华达、亚利桑那，经监管批准后，目标 2025 年底覆盖美国 50%
人口区域。每英里成本或降至 0.3 美元以下，运营成本远低于传统网约车（Uber 每英里约 1
美元），马斯克预计 Robotaxi 将带来 5-10 万亿美元的市值增长。

 机器人 Optimus 进展明确。Optimus 整合 Grok 缩短训练周期，膝关节模仿人类四连杆机
构，手部具备 11 个自由度，使用自研的永磁电机、反向式行星滚柱丝杠和力传感器，提升关
节负载能力和动作精准度。Optimus 3 设计完成，目标售价约 2-3 万美元/台，原型机 2025
年 10 月前推出，2026 年初量产，目标 2030 年前年产量达 100 万台，单台可替代 2.5 名劳
动力，预计贡献 250 万等效人力。若量产爬坡兑现将重构特斯拉估值，从车企 PSG 估值向机
器人密度×单机价值×软件服务溢价演进。

 投资建议：乘用车：看好智能化领先车企围绕“大模型+算力”加速建立用户体验壁垒，智
能汽车头部集中的行业格局或加速形成，建议关注【小米集团、小鹏汽车、理想汽车】；零
部件：1)看好由单一零部件供应商向智能化核心部件系统集成商加速转变的自主供应链崛起，

资料来源：聚源数据，爱建证券研究所

相关研究
《汽车行业周报：理想 i8 或打开纯电产品序列
增长空间》2025-07-21
《汽车行业周报：Grok 上车或加速智能汽车
“大模型+算力”比拼》2025-07-14
《汽车行业周报：小鹏 G7 引领高算力，智能
汽车加速发展》2025-07-07
《汽车行业周报：新能源车消费季活动启动，
或促下沉市场潜力释放》2025-06-30
《智能汽车行业点评：小米 YU7 发布即爆单，
供给撬动需求》2025-06-28
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建议关注【保隆科技】；2)看好具备消费属性的高端电动智能汽车增量配件伴随爆款车型放
量，建议关注【华阳集团、金博股份、日久光电】；其他：1)看好智能汽车加速发展带来测
试检测需求扩容，建议关注【中国汽研】；2)看好特斯拉引领自动驾驶商业运营加速落地，
建议关注【小马智行、文远知行】。

 风险提示：技术发展不及预期；行业竞争加剧；政策支持不及预期。
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表 1：特斯拉部分财务数据
指标 25Q2 25Q1 24Q2 MoM YoY

营收（亿美元） 224.96 193.35 255.00 16.35% -11.78%

归母净利润（亿美元） 11.72 4.09 14.78 186.55% -20.70%

毛利（亿美元） 38.78 31.53 45.78 22.99% -15.29%

毛利率（%） 17.24 16.31 17.95 5.71% -3.98%

资料来源：Wind，爱建证券研究所

表 2：部分涉特斯拉产业链标的
代码 简称 25Q1 归母净利（亿元） 2025 年涨幅（%） 产品

600660.SH 福耀玻璃 20.30 -6.09 车用玻璃（含天幕玻璃）

600741.SH 华域汽车 12.70 6.99 内饰、底盘等产品

601689.SH 拓普集团 5.65 -2.70 减震、内饰、底盘、热管理等

600699.SH 均胜电子 3.40 18.64 车身及内外饰、电子

601799.SH 星宇股份 3.22 -8.80 车灯、智能照明

002472.SZ 双环传动 2.76 13.92 新能源齿轮

603596.SH 伯特利 2.70 12.95 智能驾驶、制动系统

600933.SH 爱柯迪 2.57 2.29 铝合金轻量化产品

603179.SH 新泉股份 2.13 1.79 主副仪表板、门板、座椅背板等内饰

002126.SZ 银轮股份 2.12 60.26 热管理产品

603730.SH 岱美股份 2.09 -10.95 遮阳板、顶棚等内饰件

603786.SH 科博达 2.06 -11.63 域控制器、智能化电子

300428.SZ 立中集团 1.62 17.06 轮毂、结构件

002906.SZ 华阳集团 1.55 1.62 通信、智能化电子

000700.SZ 模塑科技 1.48 11.37 前后保险杠

603809.SH 豪能股份 1.04 78.10 传动系统

002997.SZ 瑞鹄模具 0.97 13.49 模具、结构件

603305.SH 旭升集团 0.96 7.04 压铸、挤压、锻造产品

001311.SZ 多利科技 0.95 12.08 冲压件、结构件

605333.SH 沪光股份 0.93 -6.00 线束

603035.SH 常熟汽饰 0.88 -2.50 内外饰件

605133.SH 嵘泰股份 0.48 85.27 铝合金轻量化产品

002101.SZ 广东鸿图 0.45 9.39 一体化压铸件

300969.SZ 恒帅股份 0.42 38.35 清洗系统、微电机等

300258.SZ 精锻科技 0.40 58.05 差速器

688533.SH 上声电子 0.27 -20.74 智能座舱、音响

002976.SZ 瑞玛精密 0.13 16.64 Cybercab 相关结构件

603348.SH 文灿股份 0.04 -7.87 一体化压铸件

300707.SZ 威唐工业 -0.09 -5.38 冲压件

资料来源：Wind，爱建证券研究所(最新数据截至 2025/7/25)
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表 3：A 股本周汽车板块行情表现为+1.03%，板块排名 25/31（单位:%）

资料来源：Wind，爱建证券研究所 (取 2025/7/21-2025/7/25 行情)

表 4：A 股申万汽车二级子行业指数行情表现（单位:%）

代码 汽车子行业 周涨幅 月涨幅 年涨跌幅
区间涨跌幅

近 4 周 近 8 周

801096.SI 商用车 4.26 11.46 13.01 11.03 11.02

801092.SI 汽车服务 1.69 9.38 12.70 10.83 10.30

801881.SI 摩托车及其他 1.41 3.09 20.85 4.66 8.51

801095.SI 乘用车 1.33 1.99 5.20 2.07 -1.16

801093.SI 汽车零部件 0.36 2.44 15.40 3.76 4.35

资料来源：Wind，爱建证券研究所(最新数据截至 2025/7/25)

表 5：A 股申万汽车行业本周涨幅前 10 个股行情表现（单位:%）

代码 简称 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅
区间涨跌幅

所属子行业
近 4 周 近 8 周

301529.SZ 福赛科技 28.03 91.51 110.35 96.56 80.87 汽车零部件

605255.SH 天普股份 23.73 36.61 113.74 27.57 25.62 汽车零部件

603109.SH 神驰机电 22.80 33.36 112.35 30.45 35.03 汽车零部件

301007.SZ 德迈仕 16.11 23.27 108.96 29.83 42.01 汽车零部件

301345.SZ 涛涛车业 16.10 49.26 151.60 54.95 129.59 摩托车及其他

605088.SH 冠盛股份 15.58 11.02 70.75 15.86 27.74 汽车零部件

002265.SZ 建设工业 15.44 41.08 85.22 37.82 89.04 汽车零部件

600651.SH 飞乐音响 13.23 15.11 25.12 13.74 27.85 汽车零部件

002664.SZ 信质集团 11.63 22.04 60.31 19.46 2.01 汽车零部件

000701.SZ 厦门信达 10.78 10.39 60.39 16.90 34.79 汽车服务

资料来源：Wind，爱建证券研究所(最新数据截至 2025/7/25)
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表 6：A 股申万汽车行业本周跌幅前 10 个股行情表现（单位:%）

代码 简称 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅
区间涨跌幅

所属子行业
近 4 周 近 8 周

002997.SZ 瑞鹄模具 -5.00 5.83 13.51 6.10 12.04 汽车零部件

603950.SH 长源东谷 -5.07 -5.07 36.09 -1.96 1.61 汽车零部件

603166.SH 福达股份 -5.19 9.11 133.59 11.36 17.94 汽车零部件

603767.SH 中马传动 -5.81 6.67 49.99 6.44 3.92 汽车零部件

603179.SH 新泉股份 -5.97 -12.39 -2.99 -8.52 -8.01 汽车零部件

603358.SH 华达科技 -7.18 5.68 6.34 5.57 4.19 汽车零部件

000880.SZ 潍柴重机 -8.00 23.96 171.36 26.27 43.03 汽车零部件

002537.SZ 海联金汇 -8.19 -7.04 79.13 -8.70 18.49 汽车零部件

601279.SH 英利汽车 -8.89 2.51 7.03 5.94 16.08 汽车零部件

600822.SH 上海物贸 -18.05 26.23 22.90 28.12 19.85 汽车服务

资料来源：Wind，爱建证券研究所(最新数据截至 2025/7/25)

表 7：港股申万汽车行业本周涨幅前 10 个股行情表现（单位:%）

代码 简称 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅
区间涨跌幅

所属子行业
近 4 周 近 8 周

3836.HK 和谐汽车 30.43 40.00 62.50 36.36 50.00 汽车服务

1269.HK 首控集团 18.42 25.00 -21.05 9.76 18.42 汽车零部件

0881.HK 中升控股 17.27 11.40 2.02 15.56 27.24 汽车服务

9866.HK 蔚来-SW 12.21 41.06 11.06 43.15 35.77 乘用车

1268.HK 美东汽车 8.49 -2.64 -2.25 5.99 12.98 汽车服务

0489.HK 东风集团股份 8.13 40.00 29.84 36.86 10.11 商用车

3808.HK 中国重汽 5.59 9.74 10.22 9.50 26.92 商用车

2238.HK 广汽集团 5.23 11.15 -5.71 11.03 18.45 乘用车

2333.HK 长城汽车 4.84 17.49 3.90 17.27 18.23 乘用车

9868.HK 小鹏汽车-W 4.66 6.44 61.09 4.87 -1.38 乘用车

资料来源：Wind，爱建证券研究所(最新数据截至 2025/7/25)

表 8：港股申万汽车行业本周跌幅前 10 个股行情表现（单位:%）

代码 简称 周涨跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅
区间涨跌幅

所属子行业
近 4 周 近 8 周

1057.HK 浙江世宝 0.88 0.00 86.66 9.58 11.28 汽车零部件

0179.HK 德昌电机控股 0.36 19.66 137.12 25.76 21.86 汽车零部件

9690.HK 途虎-W 0.25 7.18 15.28 0.35 7.56 汽车服务

1728.HK 正通汽车 0.00 0.00 104.29 -2.05 -1.38 汽车服务

1293.HK 广汇宝信 0.00 0.00 -48.81 0.00 0.00 汽车服务

1114.HK 华晨中国 -0.32 -4.09 8.46 -3.14 -0.65 乘用车

1316.HK 耐世特 -1.41 9.47 90.44 14.60 10.28 汽车零部件

0710.HK 京东方精电 -1.52 -3.53 -5.82 -0.09 15.95 汽车零部件

3606.HK 福耀玻璃 -3.01 1.96 5.93 2.02 3.39 汽车零部件

2015.HK 理想汽车-W -6.10 8.32 23.36 5.70 4.10 乘用车

资料来源：Wind，爱建证券研究所(最新数据截至 2025/7/25)
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