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行业走势图 

特斯拉产业链迎来新一轮配套机会 
 

3 月以来，特斯拉新动向频繁。其中包括全球在售车型下调指导价、宣布入
门级 Model 3 正式发售、Model Y 上市发布（3 月 14 日美国时间），以及上
海经信委主任确认特斯拉国产化进展顺利，预计今年 5 月完成总装车间建
设、年底部分产线投产。 

平价车型有望推动特斯拉产销再上台阶。我们预计国产 Model 3 入门级价
格将落入 30 万元以内，可能 26 万元起，国产化+入门级 Model 3 和 Model 
Y 投放，有望推动特斯拉未来 3 年实现 54%的销量复合增速。 

其动向背后应更关注国产化、Model Y 给中国零部件供应商带来的新一轮
配套机会。一方面，原有供应商有潜在增配空间（产品品类、配套比例等），
另一方面，江浙沪优质的全球零部件供应商由于性价比竞争力和区位优势也
有新入选机会。从业绩角度，特斯拉给各供应商带来的营收弹性在 1%-25%
不等（2018-2021），从市场拓展角度，配套特斯拉将极大助力这些零部件
厂商进一步开拓新能源汽车中高端客户，以此更好地分享电动红利。 

 

投资建议： 

随特斯拉国产、Model Y 发布，新一轮供应商遴选开启，老供应商有潜在增
配空间，优质供应商迎来新定点机会，电动化核心零部件公司持续快速成长。
建议关注：1）已有供应链中特斯拉营收贡献较大的旭升股份、岱美股份、
文灿股份等；2）已有供应链中潜在增配空间较大、估值较低的拓普集团、
中鼎股份、奥特佳、广东鸿图；3）配套全球车企的优质或电动化核心零部
件供应商：均胜电子、继峰股份、精锻科技、银轮股份等。 

 

风险提示：特斯拉国产化进展低于预期、Model 3 和 Model Y 销量低于预期、
中国供应商定点特斯拉进展低于预期等。 
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1. 动向 1：全系下调指导价 

2 月 28 日马斯克宣布下调在售车型价格： 

1）美国市场：全系降价 0.1-3.6 万美元、降幅 2%~27%不等。价格调整的主要原因为高性
能版本销量不及预期（18Q4 合计销量环比创下历史最低 4%），同时美国新能源汽车补贴逐
步退出（美国补贴为消费者的税收减免，对厂商无补贴）。为抵消降价的负面影响，马斯
克宣布将取消线下门店，全面推行线上销售，以此实现 6%的成本下降。 

2）中国市场：全系降价 1.1-34.1 万元、降幅 2%~29%不等。除提振销量的因素以外，中国
进口车关税税率调整也是影响中国特斯拉定价的主要因素，特斯拉过去也因此调整过指导
价。 

3 月 11 日，特斯拉再次宣布对销售策略进行调整，计划保留约一半线下门店，除标准版
Model 3 外其它车型价格平均提高 3%。 

表 1：美国特斯拉 2019 年 2 月末调价前后价格情况（万美元） 

车型 配置 调价前 调价后 降价 降幅 

Model S 75D 7.45 7.90 0.45 6% 

100D 9.40 8.30 -1.10 -12% 

P100D 13.50 9.90 -3.60 -27% 

Model X 100D 9.60 8.80 -0.80 -8% 

P100D 14.00 10.40 -3.60 -26% 

Model 3 标准后轮驱动版   3.50 全新推出   

标准后轮驱动版 Plus  3.70 全新推出 
 

中续航后轮驱动版 4.20 4.00 -0.20 -5% 

长续航后轮驱动版 4.40 4.30 -0.10 -2% 

长续航全驱动版 5.10 4.70 -0.40 -8% 

Perfomance 高性能全驱动版 6.40 5.80 -0.60 -9% 

资料来源：特斯拉官网、天风证券研究所 

 

表 2：中国特斯拉 2018 年 11 月和 2019 年 3 月两次调价情况（万元） 

 车型 2018-8-1 2018-11-22 2019-3-2 最新降价 最新降幅 累计降价 累计降幅 

Model 

S 

75D 89 74 73 -1.1 -2% -16 -18% 

100D 106 85 77 -8 -10% -30 -28% 

P100D 147 109 81 -28 -25% -66 -45% 

Model 

X 

75D 98 86 停售 
  

  

100D 114 95 78 -17 -18% -36 -32% 

P100D 157 119 85 -34 -29% -72 -46% 

Model 

3 

长续航后轮驱动版  43 41 -2.6 -6%   

长续航全驱动版  50 46 -4.5 -9%   

Perfomance 高性

能全驱动版 
 56 52 -4.4 -8%   

资料来源：特斯拉官网、天风证券研究所 

 

2. 动向 2：Model 3 入门版将上市 

我们预计 Model 3 入门版进口定价 33 万元起，当前国内竞品较少。2 月 28 日马斯克同时
宣布将正式推出售价 3.5 万美元和 3.7 万美元的基础版 Model 3，且将于 6-8 个月内在包括
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中国的亚洲市场上市。入门版 Model 3 海外定价 3.5 万元，Plus 版本 3.7 万元，按 15%关税、
13%增值税、2 万元其它费用折算得对应进口指导价 33 万元、35 万元。目前国内新能源车
主流车型集中在 20 万元以下，20 万元以上且销量过 1 千辆/月的车型仅比亚迪唐、蔚来
ES8 等少部分车型，30 万元以上的基本仅蔚来 ES8 和宝马 5 系 PHEV。总体来看，30 万元
+的 BEV 市场竞品少，但市场也有待开拓。 

图 1：特斯拉调价前后 vs国内主流新能能源车价格、销量区间分布 

 

资料来源：乘联会、汽车之家、天风证券研究所 

选取车型：Model S 为 75D，Model X 为 100D，Model 3 为调价后基础版、基础版 Plus 的国内上市价格测算值 

平均销量为 2018 年 9-11 月平均销量 

 

3. 动向 3：Model Y 即将发布 

特斯拉新车 Model Y 将于 3 月发布、2020 下半年批产。Model Y 为特斯拉入门版 SUV，
将于 2019 年 3 月 14 日正式发布、2020 年下半年量产，按计划到 2020 年底全球（美国+

中国）周产能将达 9 千辆。同为入门版车型，Model Y 为 SUV，Model 3 为轿车，核心参
数相对接近，但续航里程计划 200-300 英里，略低于同为入门版的轿车 Model 3，价格略
高于 Model 3，我们预计稳定后的总销量略高于 Model 3。值得关注的是，Model Y 较 Model 

3 进一步完善了车型设计，结构更为精简，如马斯克称 Model Y 所用线束总长度仅 100 米，
而 Model 3 为 1,500 米，Model S 为 3,000 米，这对于车型的成本控制、生产复杂度、性
能的优化都有相当明显的改善。 

表 3：特斯拉 Model Y 上市及量产进展 

时间 Model Y 上市及量产进展 

2017-06 首次披露 

2019-03 预计发布 

2020-06 建成美国试制线 

2020-08 美国正式批产 

2020-09 美国工厂产能 2 千辆/周 

2020-10 建成中国试制线 

2020-11 中国工厂产能 2 千辆/周 

2020-12 美国工厂产能 7 千辆/周 

2021-02 中国工厂产能 5 千辆/周 

资料来源：澎湃新闻、Business Insider、天风证券研究所 
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表 4：Model Y 与特斯拉其它车型主要参数对比 

车型 定位 最新价格（万美元） 续航里程（英里） 百公里加速（秒） 

Model Y 高级 SUV 预计略高于 Model 3 200-300 3.5-5.5 

Model 3 高级轿车 3.5-5.8 220-310 3.5-5.4 

Model S 豪华跑车 7.9-9.9 270-335 2.6-4.4 

Model X 豪华 SUV 8.8-10.4 289-295 3.0-4.9 

资料来源：特斯拉官网、天风证券研究所 

 

4. 动向 4：国产化迅速推进 

特斯拉国产加速推进，Model 3 预计年底量产。自 2018 年 5 月特斯拉上海正式注册以来，
项目落地、工厂投建进展迅速，同年 7 月特斯拉与上海当地政府签署投资协议，10 月取得
土地出让合同，2019 年 1 月工厂奠基，截至当前，公司与当地政府预计能在 5 月完成总装
车间建设，并于年底投产。特斯拉作为有史以来外资在上海最大的一笔制造业投资，预计
项目总投资 500 亿元人民币，对应 50 万辆纯电动车年产能，其中一期投资 160 亿元，实
现 25 万组装产能，量产车型包括目前已发售的 Model 3 和 3 月即将发布的 Model Y。 

表 3：特斯拉上海 Gigafactory 3 建设及投产进展 

时间 特斯拉国产进展 

2018-05 特斯拉上海取得营业执照 

2018-07 与上海临港管委会、临港集团签署电动车项目投资协议 

2018-10 与上海签订《土地出让合同》 

2019-01 上海工厂奠基 

2019-05 预计完成总装车间建设 

2019Q4 预计年底投产 

2020 预计 Model 3 产能 3 千辆/周、Model Y 投产 

2021 预计 Model 3/Y 产能 5 千辆/周 

资料来源：新浪汽车、澎湃新闻等、天风证券研究所 

预计中国工厂产能爬坡相对顺利，2020 全年产销达到 9 万辆。从 Model 3 美国产能爬坡
实际进展来看，最终产能投放较其最早规划晚了大约 7 个月。由于 Model 3 已成为量产车
型，且产能达到 7 千辆/周以上，爬坡过程中的问题多数已得到解决，加之中国施工、生产
效率高于美国，我们预计中国工厂有望按时开始量产，预估 2Q20 季末产能有望达到 1,250

辆/周，4Q20 季末产能有望达到 6 千辆/周，全年产销达到 9 万辆。 

表 5：美国工厂 Model 3 产能爬坡情况 

产能 原计划 实际 按最早计划推迟 

试生产 2017-07 2017-07 无推迟 

5 千辆/周 

4Q17 末 

后推迟至 1Q18 

再推迟至 2Q18 

2018-07 7 个月 

1 万辆/周 2018 年中 最新为 1M19 8 千辆/周 
 

资料来源：Electrek、特斯拉公告、Bloomberg、天风证券研究所 
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图 2：特斯拉中国季度销量预期（万辆） 

 

资料来源：天风证券研究所估计 

 

5. 平价车型推动销量迅速增长 

5.1. 成本：预计未来 5 年降 30% 

随 Model 3 国产化，未来 5 年其成本有望下降 1.3 万美元/下降 30%。以特斯拉 Model 3 

80.5kWh 版车型未来，2018 年成本我们估计在 3.8 万美元左右，其中 28%为电芯及 Pack、
7%电气系统、37%为其它零部件、8%为生产成本，21%为其它成本。未来 5 年在电池成本下
降、各类零部件年降、规模效益摊薄、国产化等因素推动下，到 2023 年我们预计其成本
在 2.7 万美元左右，降幅 30%： 

1) 电芯：主要依靠电池减量、成本价格持续下降，5 年下降 43%； 

2) Pack：主要依靠产销上量摊薄研发成本，5 年下降 33%； 

3) 电气系统、其它零部件：主要依靠国产化减少税、运费，以及年降，5 年下降 26%； 

4) 生产及其它成本：主要依靠国产化、固定成本摊薄，5 年下降 26%。 

表 6：特斯拉 Model 3 80.5kWh 版本成本下降测算（2020 年以前为美产、2020 年及以后为国产，千美元） 

单车成本/下降额 2018US 2019US 2020CN 2021CN 2022CN 2023CN 

单车成本 美国 美国 中国 中国 中国 中国 

电芯 8.9 8.0 6.7 6.1 5.4 5.1 

电池 PACK 1.9 1.8 1.6 1.4 1.3 1.3 

电气系统 2.5 2.3 2.2 2.0 2.0 1.9 

生产成本 3.0 2.9 2.7 2.4 2.4 2.3 

其它零部件 14.0 13.3 12.0 11.4 10.8 10.3 

其它成本 8.0 7.6 6.8 6.5 6.2 5.9 

合计 38.3 35.9 32.0 29.8 28.0 26.7 

成本下降额             

电芯   -0.9 -1.3 -0.7 -0.7 -0.3 

电池 PACK   -0.1 -0.2 -0.2 -0.1 -0.0 

电气系统   -0.2 -0.2 -0.2 -0.1 -0.1 
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生产成本   -0.2 -0.1 -0.3 -0.1 -0.1 

其它零部件   -0.7 -1.3 -0.6 -0.6 -0.5 

其它成本   -0.4 -0.8 -0.3 -0.3 -0.3 

合计   -2.4 -3.9 -2.2 -1.8 -1.3 

资料来源：天风证券研究所测算 

预计 2020 年末国产 Model 3 价格 26 万元起。根据测算，2020 年国产 Model 3 上市时入
门版本价格可能落入 30 万元以内，在 26 万元左右（不考虑补贴），对国产新能源车将形
成比较明显的竞争，同时与这个价位的典型燃油车奥迪 A4L、宝马 3 系、奔驰 C 级竞争。
未来 3 年随成本进一步下降，售价还有 4 万元的下调空间。 

表 7：国产特斯拉 Model 3 入门版售价测算 

项目 2019 US 2020 CN 2021 CN 2022 CN 2023 CN 

产地 美国 中国 中国 中国 中国 

中国定价（万元） 33.0（测算值） 26.4 24.9 23.6 22.8 

关税及相关增值税（万元） 4.0 0.0 0.0 0.0 0.0 

同价位典型国产燃油车、指导价

及 2018 年销量（万元、万辆）  

奥迪 A4L，21-30 万元（经销商参考价），17 万辆 

宝马 3 系，24-28 万元，13 万辆 

奔驰 C 级，25-33 万元，16 万辆 

资料来源：乘联会、汽车之家、天风证券研究所测算 

核心假设： 

1）Model 3 入门版价格降幅=成本降幅=80.5kWh 版本成本降幅； 

2）2019 年入门版价格按 3.5 万元美国售价考虑关税等因素折算。 

 

表 8：2019-2021 年计划上市中高端 BEV 

上市时间 车企 车型 级别 类型 

2019 大众 奥迪 e-tron Sportback A CAR 

2019 大众 朗逸 BEV A CAR 

2019 大众 宝来 A CAR 

2019 大众 e-Golf A CAR 

2019 本田 Urban EV A CAR 

2019 福特 Model E A CAR 

2019 吉利汽车 GE11 A CAR 

2019 特斯拉 Model Y A SUV 

2019 戴姆勒奔驰 EQC A SUV 

2019 通用 别克 Enspire A SUV 

2019 日产 Leaf (Long Range) A SUV 

2019 比亚迪 唐 EV B SUV 

2019 大众 奥迪 e-tron B SUV  

2020 大众 奥迪 A9 e-tron C CAR 

2020 大众 奥迪 e-tron GT C CAR 

2020 大众 I.D.  A CAR 

2020 大众 I.D. Aero Sport B CAR 

2020 戴姆勒奔驰 EQS C CAR 

2020 宝马 iX3 A CAR 

2020 大众 I.D. CROZZ II A SUV 

2020 大众 I.D. CROZZ A SUV 
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2020 戴姆勒奔驰 EQA A SUV 

2020 大众 I.D. Lounge C SUV  

2021 戴姆勒奔驰 EQE C SUV 

2021 宝马 iNEXT B SUV 

2021 宝马 i4 B CAR 

资料来源：第一电动、Electrive、公司官网等、天风证券研究所 

 

5.2. 销量：预计未来 3 年 CAGR 54% 

入门级车型量产有望推动 2021 年总销量达到 90 万辆。随 2019 年 Model 3 继续放量、2020

年中国厂开始量产、2021 年 Model Y 开始放量，我们预计特斯拉总销量在 2019、2020、
2021 年分别达到 39 万、50 万、90 万辆，对应增速 59%、27%、82%，3 年的销量年均复合
增速 54%，其中在 2021 年 Model S+X 合计 8 万辆，Model 3 50 万辆，Model Y 33 万辆，
中国工厂大约贡献 35 万辆。 

图 3：特斯拉全球季度销量及预期（万辆） 

 

资料来源：公司公告、天风证券研究所估计 

注：2019-2021 为预期值 
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图 4：特斯拉全球年度销量及预期（万辆） 

 

资料来源：公司公告、天风证券研究所估计 

注：2019-2021 为预估值 

 

6. 国内零部件新配套机会来临 

随特斯拉国产、Model Y 发布，新一轮供应商遴选开启，老供应商有潜在增配空间，优质
供应商迎来新定点机会。由于 Model 3 国产在即，我们估计其新一轮供应商遴选在即。从
汽车配套惯例来看，一般老供应商继续入选概率较大，从就近配套惯例来看，中国零部件
商供应国产特斯拉的比重也有望加大。当前中国供应商配套主要集中于金属结构件、热管
理二级供应商、内外饰二级供应商、电子电气二级供应商等领域。这些供应商多数在其自
身细分领域中质地优秀，且配套产品有扩增空间，如横向扩充产品品类，或二级向一级拓
展，预计随特斯拉国产化、Model Y 上市进程推进，这些供应商都有较大的潜在增配空间，
同时江浙沪的优质零部件厂商，尤其已经配套海外车企或合资车企的，也有望在新一轮定
点中打入特斯拉配套体系，配套特斯拉反过来将极大助力这些零部件厂商进一步开拓新能
源汽车中高端客户，更好分享电动红利。 

表 9：特斯拉供应商一览（A 股上市公司） 

供应商 产品 产品类别 
配套状况 

备注 单车价值（元） 
X S 3 

拓普集团 结构件+锻铝控制臂 大型 

金属件 

√ √ √ 潜在配套价值量 3000 元以上 750 

文灿股份 减震塔、各类支架等 √ √ √  400-1000 

广东鸿图 精密铝合金、镁合金压铸件     500 

旭升股份 电机壳体、逆变器壳体等 小型 

金属件 

√ √ √  1800-3600 

春兴精工 M3 钣金件母排、各车型电池

外壳 

√ √ √ 2016 年 9 月首份订单，2018 年上

半年特斯拉营收占比 1% 

300 

大富科技 金属结构件 √ √ √ 2014 年开始供货 200 

东睦股份 齿轮箱、马达壳体粉末冶金

零件 

   二级供应商  

云海金属 镁合金压铸件    二级供应商  

派生科技 铝合金压铸件    2017 年 3 月进入供应体系  
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三花智控 热管理组件 热管理 √ √ √  200 

奥特佳 汽车空调    北美子公司 500 

常铝股份 热交换系统用铝材    通过特斯拉一级供应商法雷奥供

货 

 

岱美股份 遮阳板 内外饰 √  √  300-1200 

均胜电子 安全带、安全气囊、BMS 的

PREH 传感器元器件 

√ √ √  2000 

宁波华翔 铝饰条 √ √  北美子公司 650 

中鼎股份 降噪减震类产品     300 

天汽模 车身模具 √   2019 年 1 月承接小额订单，2017

年累计订单 5000 万元 

26 万元/件 

安洁科技 模切 电子系统 √ √ √  1000 

联创电子 环视镜头、内视镜头 √ √ √ 5 颗镜头 350 

长信科技 中控屏模组 √ √ √  2000-3000 

东山精密 FPC   √   

四维图新 地图 √ √ √   

宏发股份 高压直流继电器 电气系统   √  1000 

天通股份 电源管理磁材 材料    二级供应商  

金发科技 车用改性材料    二级供应商  

中科三环 电机等磁材   √ 二级供应商 1000 

先导智能 锂电设备 设备      

众业达 充电站    15 年和特斯拉合作在粤东地区建

立一个超级充电站 

 

当升科技 储能电池正极 储能      

科达利 储能电池结构件      

资料来源：公司公告、互动易、e 互动、天风证券研究所 

 

表 10：特斯拉供应商营收弹性测算 

  

供应商 

  

供应产品 

特斯拉营收测算（亿元） 特斯拉营收占比测算 

2018E 2019E 2020E 2021E 2018E 2019E 2020E 2021E 

旭升股份 电机壳体、逆变器壳体等 6.6 8.4 10.4 17.7 57% 50% 47% 62% 

文灿股份 减震塔、各类支架等 1.6 2.0 2.5 4.1 10% 13% 15% 25% 

中科三环 电机等磁材 2.5 3.9 5.0 9.0 6% 10% 13% 23% 

安洁科技 模切 2.5 3.9 5.0 9.0 7% 8% 9% 13% 

奥特佳 汽车空调 1.2 1.9 2.5 4.5 3% 5% 6% 11% 

长信科技 中控屏模组 5.9 8.6 10.7 18.8 6% 6% 6% 10% 

宏发股份 高压直流继电器 2.5 3.9 5.0 9.0 4% 5% 5% 8% 

春兴精工 M3 钣金件母排、各车型电池

外壳 
0.7 1.2 1.5 2.7 2% 3% 4% 7% 

拓普集团 结构件+锻铝控制臂 1.8 2.9 3.7 6.8 3% 4% 4% 7% 

广东鸿图 精密铝合金、镁合金压铸件 1.2 1.9 2.5 4.5 2% 3% 3% 5% 

岱美股份 遮阳板 1.6 1.9 2.2 3.4 4% 3% 3% 5% 

大富科技 金属结构件 0.5 0.8 1.0 1.8 3% 3% 3% 4% 

宁波华翔 铝饰条 1.6 2.5 3.2 5.9 1% 1% 2% 3% 

均胜电子 安全带、安全气囊、BMS 的

PREH 传感器元器件 
4.9 7.8 9.9 18.0 1% 1% 2% 3% 
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联创电子 环视镜头、内视镜头 0.9 1.4 1.7 3.2 2% 2% 2% 3% 

中鼎股份 降噪减震类产品 0.7 1.2 1.5 2.7 1% 1% 1% 2% 

三花智控 热管理组件 0.5 0.8 1.0 1.8 0% 1% 1% 1% 

资料来源：公司公告、互动易、e 互动、天风证券研究所 

注：大部分供应商假设 X/S/3/Y 全球持续配套（含国产），配套比例为 100%；2018-2020 营收预测取 Wind 一致预期，如无则假设营收增速为 0%，2021 年假设增速

与 2020 年相等。因此测算弹性可能大于实际弹性。 

 

表 11：特斯拉供应商估值情况（A 股上市公司） 

  总市值 PB PE TTM PE（倍） 涨跌幅（%） 

供应商 代码 （亿元） (倍) (倍) 2017 2018 2019 
2019-01

以来 

2019-02

以来 

近一

年 

近两

年 

拓普集团 601689.SH 157 2.2 19.5 21 19 17 46 52 -5 -2 

文灿股份 603348.SH 54 2.6 42.9 35 - - 9 17 11 11 

广东鸿图 002101.SZ 49 1.1 14.5 17 - 10 14 13 -31 -15 

旭升股份 603305.SH 140 10.4 48.2 63 41 29 15 31 -4 106 

春兴精工 002547.SZ 96 3.5 236.5 -27 - - 61 42 -11 3 

大富科技 300134.SZ 127 2.4 572.8 -25 - 60 76 64 -9 5 

东睦股份 600114.SH 50 1.9 14.8 17 15 12 24 8 -25 30 

云海金属 002182.SZ 52 2.8 15.6 34 - 16 29 27 -1 26 

派生科技 300176.SZ 189 14.1 51.8 39 - - 29 16 17 487 

三花智控 002050.SZ 350 4.1 27.1 28 - 22 29 18 -22 222 

奥特佳 002239.SZ 94 1.7 24.4 26 - - 50 52 -24 3 

常铝股份 002160.SZ 32 0.9 -7.4 19 - - 15 34 -37 -25 

岱美股份 603730.SH 117 3.5 19.8 20 19 14 36 53 -19 1 

均胜电子 600699.SH 253 1.8 44.7 64 19 18 14 20 -21 3 

宁波华翔 002048.SZ 82 1.0 11.7 10 - 10 25 20 -39 20 

中鼎股份 000887.SZ 155 1.9 12.7 14 13 11 26 33 -27 1 

天汽模 002510.SZ 45 1.7 21.3 49 - - 37 20 -17 6 

安洁科技 002635.SZ 117 1.7 20.2 30 - 15 40 48 -39 72 

联创电子 002036.SZ 77 3.7 29.2 27 - 16 62 53 -24 -23 

长信科技 300088.SZ 150 3.1 21.1 27 - 14 57 43 -19 60 

东山精密 002384.SZ 278 3.3 33.7 53 - 18 53 57 -5 63 

四维图新 002405.SZ 321 4.5 67.0 121 - 70 74 42 -4 42 

宏发股份 600885.SH 200 4.6 29.0 29 28 23 19 -1 -20 126 

天通股份 600330.SH 85 2.2 35.5 54 29 20 55 28 5 -11 

金发科技 600143.SH 151 1.5 20.3 28 18 14 12 16 -15 8 

中科三环 000970.SZ 108 2.5 40.2 38 35 30 38 29 -24 25 

先导智能 300450.SZ 337 9.8 45.4 63 - 30 32 18 -6 109 

众业达 002441.SZ 47 1.3 22.3 24 - 16 30 23 -11 -36 

当升科技 300073.SZ 137 4.1 43.2 55 - 33 13 11 18 126 

科达利 002850.SZ 54 2.4 62.2 33 - 27 41 30 -28 -2 

资料来源：Wind、天风证券研究所 

注：截至 2019 年 3 月 11 日收盘。 
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表 12：A 股上市零部件公司（非发动机类）海外营收占比 

公司名称 主营业务 海外收入占比 公司名称 主营业务 海外收入占比 

迪生力 铝合金车轮等 97.3% 南方轴承 汽车轴承等 36.1% 

跃岭股份 铝合金车轮等 91.4% 华阳集团 车载娱乐系统等 36.0% 

金麒麟 汽车制动器等 87.1% 福耀玻璃 汽车玻璃等 33.8% 

正裕工业 汽车减震器等 86.4% 天成自控 汽车座椅等 33.7% 

万通智控 气门嘴、TPMS 等 78.7% 广东鸿图 精密铝压铸等 33.2% 

旭升股份 精密铝压铸等 75.3% 襄阳轴承 汽车轴承等 31.3% 

岱美股份 汽车内饰件等 74.2% 银轮股份 汽车热交换系统等 29.3% 

威唐工业 汽车钢制模具等 73.9% 金固股份 钢制车轮等 26.4% 

兆丰股份 汽车轮毂轴承等 69.1% 天汽模 覆盖件模具等 26.3% 

爱柯迪 精密铝压铸等 67.3% 雷迪克 汽车轴承等 25.2% 

均胜电子 汽车安全件、电子类产品等 67.2% 云意电气 车用整流器、调节器等 25.1% 

保隆科技 气门嘴、TPMS 等 66.0% 精锻科技 精锻齿轮等 24.9% 

中鼎股份 汽车橡胶制品等 61.4% 华域汽车 内外饰件、金属成型等 23.1% 

万丰奥威 铝合金车轮等 59.7% 兴民智通 钢制车轮等 22.6% 

隆基机械 汽车制动器等 58.1% 拓普集团 橡胶减震等 22.4% 

联诚精密 铁铝汽车制品等 52.1% 宁波华翔 汽车内外饰件、底盘附件等 21.3% 

鸿特精密 精密铝压铸等 44.8% 腾龙股份 汽车热交换系统管路 19.3% 

奥特佳 空调压缩机等 42.2% 双环传动 汽车齿轮等 15.7% 

文灿股份 精密铝压铸等 40.6% 继峰股份 头枕扶手等 11.9% 

今飞凯达 铝合金车轮等 38.0% 凯众股份 减震元件等 11.7% 

资料来源：公司公告、天风证券研究所 

注：按 2016 年年报披露情况整理。 

 

7. 投资建议 

随特斯拉国产、Model Y 发布，新一轮供应商遴选开启，老供应商有潜在增配空间，优质
供应商迎来新定点机会，电动化核心零部件公司持续快速成长。建议关注：1）已有供应
链中特斯拉营收贡献较大的旭升股份、岱美股份、文灿股份等；2）已有供应链中潜在增
配空间较大、估值较低的拓普集团、中鼎股份、奥特佳、广东鸿图；3）配套全球车企的
优质或电动化核心零部件供应商：均胜电子、继峰股份、精锻科技、银轮股份等。 

 

8. 风险提示 

特斯拉国产化进展低于预期、Model 3 和 Model Y 销量低于预期、中国供应商定点特斯拉
进展低于预期等。 
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特别声明 

在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投

资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。因此，投资者应当考虑到天风证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客

观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 

  
 

投资评级声明 

类别 说明  评级 体系  

 股票投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 

 

 
 买入  预期股价相对收益 20%以上 

 增持  预期股价相对收益 10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
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