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访谈嘉宾

Kennyhan

访谈简介

4月3日，$特斯拉(TSLA)$公布2017年一季度电动车销量，交付量和产量均创造

公司历史季度最佳，一季度共交付约25000辆电动车，同比增长69%，包

括13450辆ModelS和11550辆ModelX，同时电动车产量也达到25418辆。当日

受消息提振，$特斯拉(TSLA)$股价随即大涨7.3%，并超越了$福特汽车(F)$成

为美国第二大汽车制造商，又于10日一度超越$通用汽车(GM)$成为美国市值最

大的汽车公司。本期访谈我们邀请到了天风策略团队负责海外映射研究的韩旭

东@Kennyhan来和大家聊聊特斯拉及其映射投资机会~

$特斯拉(TSLA)$目前是美国国第二大市值汽车制造商，特斯拉目前市值493.9

亿美金，$通用汽车(GM)$目前市值509.9亿美金，$福特汽车(F)$目前市

值445.6亿美金。3月28日晚腾讯方面确认，$腾讯控股(00700)$通过旗下的黄

河投资收购特斯拉（TSLA）816.75万股股票，收购价格为17.78亿美元，持股

比例为5%，成为其第五大股东，此次收购平均价格是217美元/股。腾讯持股为

非积极持股，不会加入到特斯拉的日常运营管理，但可以享受股价上涨带来的收

益。自2012年特斯拉第二款电动车ModelS上市之后，特斯拉的一举一动都会引

起汽车界、科技界以及全球各大媒体的极大关注，其对全球汽车行业电动与智能

变革走向深化意义重大。

$特斯拉(TSLA)$在当前的汽车产业中意味着什么？还有什么映射投资机会？速

来提问~
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（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：特斯拉(TSLA)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] 不笨才好：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说 :  国内有电池企业能直接或者间接

进入供应链吗？

[答] Kennyhan：
短期内不会 针对电池组装厂 中国的电池厂技术情况还没法和海外的公司进

行bidding 国轩高科 天津力神 catl NCA的产品也没有

[问] Mirandatt：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说：TESLA最近的涨势还会持续吗？主要

看model3的交付情况？

[答] Kennyhan：
关于 tsla的股价 我个人认为还是会继续 上涨 现在对 tdla股价最大的影响

就是model3 能否顺利年中量产，美国市场对model3 的预期很低 主要

是由于过去经常decommit 所以大家觉得这次也会decommit 但是现在从产

业沟通的情况来看 我们觉得很有可能正常量产   其他关于cashflow

和gross margin之前会是一个制约因素 现在由于融资计划已经完成 所以

不再是关键因素

[问] 犀牛006007：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说 :  如果4万美元以下，我准备入手一

辆，毕竞中国高铁网比较发达了。另一直传言中国设厂，有没有确定的信息？

[答] Kennyhan：
我们现在了解到一定会设厂 主要是进口关税问题对产品的价格有很大的影响

同时中国的产业链也比较齐全 具体时间不确定 我们预计今年底之前会有确定

的消息

[问] 退出观望：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说：多次传闻特斯拉在中国设厂，这是市
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场人士的主观猜测还是有实际动作？如属后者，会是独资还是合资？“中国制造”的

特斯拉会有更低成本吗？谢谢！

[答] Kennyhan：
我们了解下来应该会设厂 按照现在的国家规定 一定是合资的方式 中国

设厂的重点是更贴近市场 同时 现在中国采购的比例比较低 在中国设厂

一定会有更多的采购额比例在中国 对采购成本一定有比较大的降低影响

[问] 深圳牛股：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说：请问该公司研发投入强度有多少，有

什么原创专利呢？

[答] Kennyhan：
去年8.6个亿美金的研发费用 主要是bms电池管理系统和adas自动驾驶的算法是

他们最核心的技术和专利所在

[问] 犀牛006007：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说 :  如果4万美元以下，我准备入手一

辆，毕竞中国高铁网比较发达了。另一直传言中国设厂，有没有确定的信息？

[答] Kennyhan：
ps 在中国销售美国生产的话大概38w 中国生产的话大概28w 会有很大

的差异

[问] 退出观望：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说：特斯拉放弃mobileye后，自主研发的

自动驾驶进展如何？不像其他公司，特斯拉卖的车都装好了相应硬件，车主期待很

高，也是产品竞争力的一个重要方面，拖延推出负面影响可能不小。它目前的难点在

哪？谢谢！

[答] Kennyhan：
您说的是哪方面推迟以及难点？一直以来 tsla的算法和combination都是自己做的

 原来用mbly的芯片和算法 现在用自己的
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[问] 股票万一：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说：还要熊多久，登的心累

[答] Kennyhan：
不理解您具体是说？ tsla最近今年都涨得很好啊

[问] 拐点加速度：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说 :  1、特斯拉的电动车为什么能卖的这

么多？2、汽车行业的游戏规则是什么？特斯拉颠覆了这些游戏规则吗？3、我小路和

大路驾考了3次，所以对特斯拉的自动驾驶感兴趣，因此还请麻烦说说特斯拉的自动驾

驶现在达到一个什么样的层次水平。4、特斯拉的核心竞争力有哪些。谢谢。

[答] Kennyhan：
1、特斯拉的电动车为什么能卖的这么多？  我们觉得 tsla重新定义了汽车

以前的车 我们定义为行走的精密仪器 tsla我们定义为行走的计算机  你

在 tsla上可以做更多的事情 这是他的核心价值  相比于其他电动车 他

的里程焦虑症很低 400-500km 同时 定位于家庭第二辆车 他的动力

系统媲美轿跑  所以对有钱人来说 电动环保里程长 且自动驾驶解放你

的双手和注意力 同时动力强 自然买卖的好

2、汽车行业的游戏规则是什么？特斯拉颠覆了这些游戏规则吗？ 游戏规则很多

 最简单来讲 汽车行业是一个准备三年研发三年量产三年的长周期 tsla的

整车从concept到量产一年半  完全不同于传统车厂的玩法 同时由于电动

车零部件数量大幅减少为燃油车的1/5 左右 所以 tsla采购结构扁平 反应

更快成本控制更强

3、我小路和大路驾考了3次，所以对特斯拉的自动驾驶感兴趣，因此还请麻烦说说特

斯拉的自动驾驶现在达到一个什么样的层次水平。 现在只是Level2 的辅助

驾驶，基本上是车辅助人  下一级是 level3 的人辅助车 硬件方面 tsla

已经配备了比较充足的配置 但是软件端还需要更完善  所以对车主来讲

 需要随时把手放在方向盘上 在高速上可以让车自动驾驶 的程度

4、特斯拉的核心竞争力有哪些。 主要是新能源电源管理和自动驾驶算法的核心

竞争力

[问] 偶然也是必然：
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关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说：从未来3年来看，您对 tsla看到多少市值？

您觉得谁会是 tsla的最大的竞争对手？国内有类似的标的吗？

[答] Kennyhan：
我个人认为再有一倍的空间都是可以接受的 国内没找到对标公司 在新能源和

自动驾驶两方面都很厉害的公司 国内现在我还没发现

[问] 偶然也是必然：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说：从未来3年来看，您对 tsla看到多少市

值？您觉得谁会是 tsla的最大的竞争对手？国内有类似的标的吗？

[答] Kennyhan：
还有 他最大的竞争对手我个人理解应该是google这些 传统车厂看大众是否

可以做得更好吧

[问] 退出观望：
关于$特斯拉(TSLA)$，对@Kennyhan 说：特斯拉放弃mobileye后，自主研发的

自动驾驶进展如何？不像其他公司，特斯拉卖的车都装好了相应硬件，车主期待很

高，也是产品竞争力的一个重要方面，拖延推出负面影响可能不小。它目前的难点在

哪？谢谢！

[答] Kennyhan：
都是辅助驾驶 不是全自动驾驶 同时 硬件ready 软件还是Level2

 到下一个阶段才可以说全自动驾驶 / /@Kennyhan:回复@退出观望 :您说的是哪方

面推迟以及难点？一直以来 tsla的算法和combination都是自己做的 原来用mbly

的芯片和算法 现在用自己的

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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