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本期内容提要: 

[Table_Summary] [Table_Summary] ➢ 事件：特斯拉发布 2022 年报。特斯拉 2022 年实现营收 814.6 亿美元，

同比+51.4%，其中汽车业务实现营收 714.6 亿美元，同比+51.3%。

2022 年特斯拉实现净利润 125.6 亿美元，同比+127.5%。单季度来看，

22Q4 实现营收 243.2 亿美元，同比/环比分别+37%/+13%；汽车业务

实现营收 213.1 亿美元，同比/环比分别+33%/+14%；归母净利润 36.9

亿美元，同比/环比分别+59%/+12%。 

➢ 特斯拉自 19Q3 以来持续盈利，但受车型降价影响，22Q4 毛利率有所

下滑。2022 年特斯拉实现净利润 125.6 亿美元，同比+127.5%。单季

度来看，22Q4 实现净利润 36.9 亿美元，同比/环比分别+59%/+12%。

2022 年毛利率为 25.6%，同比+0.3pct，净利率为 15.4%，同比+5.1pct。

22Q4 毛利率为 23.8%，同比-3.6pc，环比-1.3pct。2022 年汽车业务

毛利率为 28.5%，同比-0.8pct；22Q4 汽车业务毛利率 25.9%，同比

-4.7pct，环比-2.0pct。 

➢ 放量降本促业绩增长，单车盈利能力提升。特斯拉 2022 年全年产量

137 万辆，同比+47%，销量 131 万辆，同比+40%。其中 22Q4 销量

40.5 万辆，同比+31.3%，环比+17.9%。分车型看，2022 年 Model 3&Y

实现销量 124.7 万辆，同比+36.9%，22Q4 Model 3&Y 实现销量 38.8

万辆，同比+30.7%。ASP 提升&单车摊销费用下滑促盈利能力上行。

特斯拉 2022 年单车收入 5.4 万美元，同比+7.8%。单车毛利 1.55 万

美元，同比+4.8%。单车摊销情况来看，单车折旧 0.29 万美元，同比

-8.3%；单车研发费用 0.23 万美元，同比-15.5%。单车销售等费用 0.30

万美元，同比-37.8%，费用摊销均呈现下滑。2022 年特斯拉单车净利

润为 0.96 万美元，同比+62.1%。 

➢ 2022 年在手现金创新高，自由现金流量转正。2022 年特斯拉在手现

金 221.9 亿美元，同比+26.2%，经营活动现金流 147.2 亿美元，同比

+28.1%。22Q4 特斯拉自由现金流 14.2 亿美元，同比-48.8%，环比

-56.9%；经营活动现金流 32.8 亿美元，同比-28.5%，环比-35.7%；

资本开支 18.6 亿美元，同比+2.7%，环比+3.1%。充足的在手现金或

可为后续特斯拉产能扩张提供一定的支持。 

➢ 新工厂产能爬坡顺利，23 年全年销量目标 180 万辆。22 年四季度末，

奥斯汀和柏林工厂的 Model Y 周产能均已突破 3000 辆；奥斯汀工

厂的 4680 电池包周产量也已突破 1000 个。目前规划产能约 190 万

辆，但考虑到宏观经济的不确定性因素以及较高的利率水平，特斯拉

2023 年全年销量目标定为 180 万辆。新车方面，Semitruck 于 22 年

12 月开始交付，Cybertruck 有望于 23 年夏季开始生产，且超算 Dojo

平台有望于 23 年投入使用。我们认为在新技术新产品助力下，特斯拉

http://www.cindasc.com/
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23 年全年销量有望超过 180 万的销量目标。 

➢ 投资建议：展望 2023 年，特斯拉主力产品 Model3&Y 的大幅降价有

望带动需求增长，新车型 Semitruck 和 Cybertruck 有望贡献新增量，

我们认为 2023 年特斯拉全球销量有望维持快速增长，建议关注相关产

业链标的【拓普集团】、【旭升股份】、【福耀玻璃】、【常熟汽饰】、【文

灿股份】、【均胜电子】、【岱美股份】、【精锻科技】、【卡倍亿】、【保隆

科技】、【新泉股份】、【宁波华翔】等。 

➢ 风险因素：外部宏观环境的不确定性；美联储加息影响超预期；原材

料涨价风险等。 
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1 年度情况回顾：全年业绩表现亮眼，净利润大幅增长 

特斯拉 2022 年实现营收 814.6 亿美元，同比+51.4%，其中汽车业务实现营收 714.6 亿美

元，同比+51.3%。单季度来看，22Q4 实现营收 243.2 亿美元，同比/环比分别+37%/+13%；

汽车业务实现营收 213.1 亿美元，同比/环比分别+33%/+14%。  

图 1：特斯拉近几年营收（亿美元）及增速  图 2：特斯拉单季度营收（亿美元）及增速 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

图 3：特斯拉近几年汽车业务收入（亿美元）及增速  图 4：特斯拉汽车业务单季收入（亿元）及增速 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 

特斯拉自 19Q3 以来持续盈利，但受车型降价影响，22Q4 毛利率有所下滑。2022 年特斯

拉实现净利润 125.6 亿美元，同比+127.5%。单季度来看，22Q4 实现净利润 36.9 亿美元，

同比/环比分别+59%/+12%。2022 年毛利率为 25.6%，同比+0.3pct，净利率为 15.4%，同

比+5.1pct。22Q4 毛利率为 23.8%，同比-3.6pc，环比-1.3pct。2022 年汽车业务毛利率为

28.5%，同比-0.8pct；22Q4 汽车业务毛利率 25.9%，同比-4.7pct，环比-2.0pct。 
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图 5：特斯拉近几年净利润（亿美元）  图 6：特斯拉单季度净利润（亿美元）及增速 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

图 7：特斯拉年度毛利率和净利率  图 8：特斯拉单季度毛利率和净利率 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

图 9：特斯拉分业务毛利率 

 

资料来源: 特斯拉财报，信达证券研发中心 
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2022 年在手现金创新高，自由现金流量转正。2022 年特斯拉在手现金 221.9 亿美元，同比

+26.2%，经营活动现金流 147.2 亿美元，同比+28.1%。22Q4 特斯拉自由现金流 14.2 亿美

元，同比-48.8%，环比-56.9%；经营活动现金流 32.8 亿美元，同比-28.5%，环比-35.7%；

资本开支 18.6 亿美元，同比+2.7%，环比+3.1%。 

图 10：年度自由现金流、经营活动现金流、资本开支和在手现金（亿美元） 

 

资料来源: 特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

图 11：单季度自由现金流情况（亿美元） 

 

资料来源: 特斯拉财报，信达证券研发中心 
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图 12：单季度经营净现金流情况（亿美元） 

 

资料来源: 特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

图 13：单季度资本开支情况（亿美元） 

 

资料来源: 特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

2 全年产销高增长，新工厂产能顺利爬坡 

2022 年产销延续高速增长。特斯拉 2022 年全年产量 137 万辆，同比+47%，销量 131 万

辆，同比+40%。其中 22Q4 销量 40.5 万辆，同比+31.3%，环比+17.9%。 
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图 14：特斯拉历年产量（台）及同比  图 15：特斯拉单季度产量（台）及同比 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

图 16：特斯拉历年销量（台）及同比  图 17：特斯拉单季度销量（台）及同比 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 

新工厂产能爬坡顺利，23 年全年销量目标 180 万辆。22 年四季度末，奥斯汀和柏林工厂的 

Model Y 周产能均已突破 3000 辆； 奥斯汀工厂的 4680 电池包周产量也已突破 1000 个。

目前规划产能约 190 万辆，但考虑到宏观经济的不确定性因素以及较高的利率水平，特斯

拉 2023 年全年销量目标定为 180 万辆。 

图 18：产能情况 

 

资料来源: 特斯拉财报，信达证券研发中心 
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3 全年单车收入上行，费用摊销下滑 

特斯拉 2022 年单车收入 5.4 万美元，同比+7.8%。单车毛利 1.55 万美元，同比+4.8%。单

车摊销情况来看，单车折旧 0.29 万美元，同比-8.3%；单车研发费用 0.23 万美元，同比-15.5%。

单车销售等费用 0.30 万美元，同比-37.8%，费用摊销均呈现下滑。 

图 19：特斯拉近几年单车收入（万美元）及增速  图 20：特斯拉季度单车收入（万美元）及增速 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

图 21：特斯拉近几年单车毛利（万美元）及增速  图 22：特斯拉季度单车毛利（万美元）及增速 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 
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图 23：特斯拉近几年单车研发费用（万美元）及增速  图 24：特斯拉单季度单车研发费用（万美元）及增速 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

图 25：特斯拉近几年单车折旧（万美元）及增速  图 26：特斯拉单季度单车折旧（万美元）及增速 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 

 

图 27：单车销售、行政及一般费用（万美元）及增速  图 28：单季度单车销售、行政及一般费用（万美元）及增速 

 

 

 
资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心  资料来源：特斯拉财报，信达证券研发中心 
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5 风险因素 

1、外部宏观环境的不确定性；  

2、美联储加息影响超预期； 

3、原材料涨价风险等。 
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[Table_Introduction] 研究团队简介 

陆嘉敏，信达证券汽车行业首席分析师，上海交通大学机械工程学士&车辆工程硕士，

曾就职于天风证券，2018 年金牛奖第 1 名、2020 年新财富第 2 名、2020 新浪金麒麟

第 4 名团队核心成员。4 年汽车行业研究经验，擅长自上而下挖掘投资机会。汽车产业

链全覆盖，重点挖掘特斯拉产业链、智能汽车、自主品牌等领域机会。 

王欢，信达证券汽车行业研究员，吉林大学汽车服务工程学士、上海外国语大学金融硕

士。曾就职于丰田汽车技术中心和华金证券，一年车企工作经验+两年汽车行业研究经

验。主要覆盖整车、特斯拉产业链、电动智能化等相关领域。 

曹子杰，信达证券汽车行业研究助理，北京理工大学经济学硕士、工学学士，主要覆盖

智能汽车、车联网、造车新势力等。 

丁泓婧，墨尔本大学金融硕士，主要覆盖智能座舱、电动化、整车等领域。 
 

 

机构销售联系人 

区域 姓名 手机 邮箱 

全国销售总监 韩秋月 13911026534 hanqiuyue@cindasc.com 

华北区销售总监 陈明真 15601850398 chenmingzhen@cindasc.com 

华北区销售副总监 阙嘉程 18506960410 quejiacheng@cindasc.com 

华北区销售 祁丽媛 13051504933 qiliyuan@cindasc.com 

华北区销售 陆禹舟 17687659919 luyuzhou@cindasc.com 

华北区销售 魏冲 18340820155 weichong@cindasc.com 

华北区销售 樊荣 15501091225 fanrong@cindasc.com 

华北区销售 秘侨 18513322185 miqiao@cindasc.com 

华北区销售 李佳 13552992413 lijia1@cindasc.com 

华东区销售总监 杨兴 13718803208 yangxing@cindasc.com 

华东区销售副总监 吴国 15800476582 wuguo@cindasc.com 

华东区销售 国鹏程 15618358383 guopengcheng@cindasc.com 

华东区销售 李若琳 13122616887 liruolin@cindasc.com 

华东区销售 朱尧 18702173656 zhuyao@cindasc.com 

华东区销售 戴剑箫 13524484975 daijianxiao@cindasc.com 

华东区销售 方威 18721118359 fangwei@cindasc.com 

华东区销售 俞晓 18717938223 yuxiao@cindasc.com 

华东区销售 李贤哲 15026867872 lixianzhe@cindasc.com 

华东区销售 孙僮 18610826885 suntong@cindasc.com 

华东区销售 贾力 15957705777 jiali@cindasc.com 

华东区销售 石明杰 15261855608 shimingjie@cindasc.com 

华东区销售 曹亦兴 13337798928 caoyixing@cindasc.com 

华南区销售总监 王留阳 13530830620 wangliuyang@cindasc.com 

华南区销售副总监 陈晨 15986679987 chenchen3@cindasc.com 

华南区销售副总监 王雨霏 17727821880 wangyufei@cindasc.com 

华南区销售 刘韵 13620005606 liuyun@cindasc.com 

华南区销售 胡洁颖 13794480158 hujieying@cindasc.com 

华南区销售 郑庆庆 13570594204 zhengqingqing@cindasc.com 

华南区销售 刘莹 15152283256 liuying1@cindasc.com 

华南区销售 蔡静 18300030194 caijing1@cindasc.com 

华南区销售 聂振坤 15521067883 niezhenkun@cindasc.com 
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