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Q4 交付再创新高，Model Y 增配降价再造爆款 

――特斯拉系列报告之七 

分析师： 郑连声 SAC NO： S1150513080003 2021 年 1 月 3 日 
  

[Table_Summary] 
事件 1：2021 年 1 月 1 日，特斯拉正式上市销售国产 Model Y，其中长续航

版和 Performance 高性能版的售价分别为 33.99 万元和 36.99 万元；国产

Model 3 的长续航版下架，同时 Performance 高性能版的售价降至 33.99 万

元。 

事件 2：2021 年 1 月 2 日，特斯拉发布 2020Q4 和全年产销数据，单季产销

量均创新高，同环比均高增。 

点评： 

 单季交付量再创新高，全年交付目标基本完成 

2020Q4 特斯拉分别实现产量/交付量 17.98/18.06 万辆，分别同比增长

71.38%/61.09%，其中 Model 3/Y 实现产量/交付量分别为 16.37/16.17 万辆，

分别同比增长 88.21%/74.53%；2020 年全年分别实现产量 /交付量

50.97/49.96 万辆，分别同比增长 39.57%/35.87%，其中交付量已接近完成

50 万辆的交付目标，仅差 450 辆，全年表现超预期，我们认为主要是中国市

场带来的增量以及北美 Model Y 的产能爬坡。 

 Model Y/3 增配降价，Model Y 有望成为新爆款 

国产 Model Y 长续航版和 Performance 高性能版的售价分别为 33.99 万元和

36.99 万元，较此前预售价分别下降 14.81 万元和 16.51 万元，降幅近 30%。

同时两款国产 Model Y 的内饰配置均较预售版有所提升，新增了方向盘加热、

HEPA 高效空气过滤系统、内饰氛围灯、侧后视镜新增自动防眩目功能、双

座手机无线充电器等配置。 

国产 Model 3 标准续航升级版的补贴后售价不变，在配置上则新增了高级车

载娱乐服务（30 天免费）、新轮毂设计、双座手机无线充电器等；而

Performance 高性能版的售价则由 41.98 万元降至 33.99 万元，与 Model Y

的长续航版售价一致，降幅为 19%，同时新增方向盘加热、内饰氛围灯、双

座手机无线充电器等配置。 

国产 Model Y 上市叠加 Model 3/Y 增配降价将进一步提升特斯拉在华产品竞

争力：国产 Model 3 的性价比优势明显，2020 年其在国内的火爆销售显示出

其强势竞争力，此次增配降价有望使其在 2021 年持续热销；国民对 SUV 的

偏好明显，国内 SUV 具备市场空间，国产 Model Y 的高性价比将吸引更多消

费者，预计其销量潜力高于 Model 3，有望再成为爆款，国内中高端 SUV 市

场或将受到冲击。 

 国产化率提升是降价的关键，产能扩建将扩大规模效应 

我们认为，特斯拉大幅降价的底气来源于国产化率的持续提升，而非以牺牲

盈利能力为代价，上海超级工厂的建造成本就远低于美国、欧洲等，而国产
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[Table_IndInvest] 子行业评级 

新能源汽车 看好 
 

[Table_StkSuggest] 重点品种推荐 

拓普集团 增持 

旭升股份 增持 

三花智控 增持 

宁德时代 增持 

岱美股份 增持 

华域汽车 增持 

先导智能 增持 

璞泰来 增持 

恩捷股份 增持 
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化率的提高进一步降低了制造成本。不过伴随着国产化率目标的达成，未来

特斯拉系列产品的售价将维持相对稳定。而特斯拉的产能扩建仍在持续推进，

未来产能的陆续释放将扩大规模效应，持续提升特斯拉的盈利能力。另外，

特斯拉的软件服务也将伴随着保有量的提升而成为其重要的盈利来源，其

FSD 价格已从 5.6 万元上涨至 6.4 万元，2020 年还推出 OTA 付费升级服务，

例如 1.41 万元升级加速能力、0.24 万元激活后排座椅加热功能等。 

 投资策略及推荐标的 

我们认为，特斯拉系列产品具备性价比优势和高科技属性，同时国产 Model Y

正式上市、Model 3/Y 增配降价，其产品序列逐步完善，确定性极强，预计

2021 年特斯拉中国有望超 40 万辆；而在美国当选总统拜登对新能源汽车大

力支持的预期下，2021 年全球销量有望超 100 万辆，并且后续产能陆续释放，

未来空间充满想象。建议关注进入并绑定特斯拉供应链的公司，如拓普集团

（601689）、旭升股份（603305）、三花智控（002050）、宁德时代（300750）、

岱美股份（603730）、华域汽车（600741），以及进入特斯拉的电池供应商

LG 化学和宁德时代供应链的企业，如先导智能（300450）、璞泰来（603659）、

恩捷股份（002812）。 

风险提示：政策波动风险；全球新冠肺炎疫情控制不及预期；特斯拉国产化

进程和销量不及预期；新能源汽车市场增速低于预期。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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