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【产业点评】风险收缩，未来新能源车方向新的 Alpha 机

会将不断显现 
 

[Table_Summary] 摘要：产业链价格与最新趋势跟踪，点评产业最新风向 

1. 高需求支撑，未来新能源车方向新的 Alpha 机会将不断显现 

新能源车销售高增长，持续拉动锂电新技术各环节蓬勃发展。乘联会公布 9 月新能源车市场零售 74.3

万辆 同比增长 21%。新能源车 2023 年截至三季度同比增长超 40%，保有量占汽车保有量的 5.5%。 

未来新能源车方向新的 Alpha 机会将不断显现。新技术 Alpha 的核心来自技术源源不断的创新，创新

的背后是组织架构的灵活性和扁平、性。成熟的企业越是管理精细化，将资源利用到极致，越难以容

纳创新和阶段性的资源浪费。这意味着轻量化和智能化的变革，将会清扫出大量原有巨头玩家所占据

的市场空间留给新玩家。 

 

未来新能源车 Alpha 主要体现在以下三方面： 

（1）竞争格局改善明显  

对比三年前新能源车刚兴起时，目前行业仍具有独立造车企业数量大大减少，存活企业变少，行业竞

争格局改善明显，行业符合低风险、高确定性。 

（2）需求持续增长 

新能源车需求持续高增长，电动化需求有支撑，轻量化、智能化需求刚刚兴起，未来市场前景广阔，

此前新能源预期中新能源车高增速在逐步实现。 

（3）风险收缩 

新能源车很多相关概念在逐步落地，一体化压铸降本增效，自动驾驶实现落地，整车量价齐增故事落

地确定性变高，风险收缩。一体化压铸将造车精度提升至精细到毫米级别，对接自动驾驶技术更方便，

进一步加强新技术落地确定性。 

 

2. 一体化压铸行业持续衍生新 Alpha 

一体压铸技术有望从后底板逐步拓展至前机舱、中底板、电池托盘等。特斯拉一体化压铸技术将继续

有效降低车型生产周期及生产成本。底盘的一体化压铸技术主要涉及 3D 打印、工业用砂与定制合金。

3D 打印与工业用沙技术大大降低了大型金属模具的制造成本。定制合金提高了车身机械强度。 

国外传统车企逐步布局一体化压铸技术，技术落地确定性强。应用该工艺的丰田电动车 2026 年量产。

福特、现代等车企购买大型压铸机布局一体化压铸。 

 

综合看来，一体化压铸的核心优势主要体现在以下三方面：（1）碳中和+轻量化规划要求催化，一体化

压铸技术需持续突破。（2）市场竞价激烈，倒逼车企推进一体化压铸技术。（3）增效优势显著，支撑

中游压铸商与下游主机厂积极布局。 

 

3. 风险提示 

新能源车销售不及预期，地区排产变动，产品研发不及预期等。 
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1. 高需求支撑，未来新能源车方向新的 Alpha 机会将

不断显现 

 

新能源车销售高增长，持续拉动锂电新技术各环节蓬勃发展。据证

券时报，乘联会公布 9月新能源车市场零售 74.3万辆 同比增长 21%。

乘联会数据显示，初步统计，乘用车 9 月 1-30 日市场零售 202.8 万

辆，同比增长 6%，环比增长 6%，2023 年以来累计零售 1524 万辆，

同比增长 2%。9 月 1-30 日，新能源车市场零售 74.3 万辆，同比增

长 21%，环比增长 4%，2023 年以来累计零售 518.6 万辆，同比增

长 34%。一体化压铸环节降本增效，缩短车型设计周期，受新车销

量增长带动发展趋势向好。一体化压铸技术正从后底板向前机舱+

后底板一体化压铸突破，预计 2024 年上市的蔚来 ET9，理想 W02

将使用前机舱+后底板一体化压铸技术。 

 

新能源车 2023 年截至三季度同比增长超 40%，保有量占汽车保有

量的 5.5%。10 月 11 日，中国汽车工业协会在北京发布 9 月汽车产

销数据及经济运行情况。中汽协在发布会上介绍，2023 年三季度，

汽车产销整体表现好于预期。伴随政策组合拳效应逐步显现，我国

经济运行持续恢复，积极因素累积增多，产需两端继续改善，企业

对市场预期总体保持乐观，制造业景气面较 8 月进一步扩大。2023

年 9 月，汽车产销延续增长态势，汽车产销分别完成 285 万辆和

285.8 万辆，同比分别增长 6.6%和 9.5%。其中，新能源汽车产销创

新高，9 月产销分别完成 87.9 万辆和 90.4 万辆，同比分别增长 16.1%

和 27.7%，市场占有率达到 31.6%。据公安部发布最新统计数据，

截至 2023 年 9 月底，全国机动车保有量达 4.3 亿辆，其中汽车 3.3

亿辆，新能源汽车 1821 万辆。2023 年前三季度，全国新注册登记

汽车 1817 万辆，同比增长 4.4%。截至 9 月底，全国新能源汽车保

有量达 1821 万辆，占汽车保有量的 5.5%。其中，纯电动汽车保有

量 1401 万辆，占新能源汽车总量的 76.9%。一至三季度，全国新

注册登记新能源汽车 519.8 万辆，同比增长 40%，占汽车新注册登

记量的 28.6%。截至 9 月底，全国有 90 个城市的汽车保有量超过

100 万辆，同比增加 8 个城市。 

 

未来新能源车方向新的 Alpha 机会将不断显现。新技术 Alpha 的核

心来自技术源源不断的创新，创新的背后是组织架构的灵活性和扁

平性。成熟的企业越是管理精细化，将资源利用到极致，越难以容

纳创新和阶段性的资源浪费。成熟的企业若困于目前稳定盈利的现

金流现状，创新性业务对于成熟性业务来说盈利确定性低，因此有

些有决心做创新的公司会成立完全独立的子公司。这意味着新能源

和智能化的变革，将会清扫出大量原有巨头玩家所占据的市场空间

留给新玩家。 

 

未来新能源车 Alpha 主要体现在以下三方面： 

1、竞争格局改善明显 

对比三年前新能源车刚兴起时，目前行业仍具有独立造车企业数量
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大大减少，存活企业变少，行业竞争格局改善明显，行业符合低风

险、高确定性。  

2、需求持续增长 

新能源车需求持续高增长，电动化需求有支撑，轻量化、智能化需

求刚刚兴起，未来市场前景广阔，此前新能源预期中新能源车高增

速在逐步实现。  

3、风险收缩 

新能源车很多相关概念在逐步落地，一体化压铸降本增效，自动驾

驶实现落地，整车量价齐增故事落地确定性变高，风险收缩 

一体化压铸将造车精度提升至精细到毫米级别，对接自动驾驶技术

更方便，进一步加强新技术落地确定性。 

 

特斯拉一体化压铸重大突破，一体化压铸环节持续衍生新 Alpha。

特斯拉新技术显示底盘可全部压铸。9 月 15 日，据金融界，特斯拉

已在一体化压铸上取得技术突破，这将是特斯拉在未来十年生产数

千万辆平价电动汽车、实现盈利计划的关键所在。通过这项突破，

特斯拉可以将电动汽车的几近所有复杂车身底部零件压铸成一个

整体，而非仅压铸约 400 个零部件。 

 

2. 一体化压铸行业持续衍生新 Alpha 

 

特斯拉一体化压铸技术将继续有效降低车型生产周期及生产成本。

新技术是特斯拉的“开箱工艺（UnboxedAssemblyProcess）”组装系

统，据每日经济新闻，特斯拉 3 月公布该组装系统时曾表示，其将

用于支持生产低价车型，预计可以将电动汽车的生产成本降低 50%，

并将工厂空间减少 40%。新技术将有效降低车型开发周期至 18-24

个月内，目前其大多数竞争对手可能需要 3-4 年时间。 

 

底盘的一体化压铸技术主要涉及 3D 打印、工业用砂与定制合金。

铸件非常难做，尤其是越大越复杂的铸件。本次突破主要在于两个

方面：设计和测试用于大规模生产的巨型模具；以及铸件结合内部

肋的空心副车架，以减轻重量并提高耐撞性。这两项创新由多国设

计铸造专家联合开发，涉及使用 3D 打印、工业用砂及定制合金。

一体化压铸更大的部件的过程十分艰难，花费昂贵。大型金属模具

的整个设计过程通常需要花费约 400 万美元。设计过程中每调整一

次机械加工，便可能会花费 10 万美元，而完全重做模具或花费 150

万美元。从噪音及震动、装配及表面处理、人体工学及耐撞性等方

面来看，可能至少需要六次调整，才能设计出完美模具。 

 

3D 打印与工业用沙技术大大降低了大型金属模具的制造成本。特

斯拉求助于那些使用 3D 打印及工业用砂制作测试模具的公司，通

过数字设计文件，用粘合剂喷射机将液体粘合剂沉积到薄薄的砂层

上，逐层构建可以压铸熔融合金的模具。砂型铸造的设计验证过程

成本极低。即使有多个版本，其成本仅为金属原型的 3%，特斯拉

可以根据需要多次调整原型，并在几个小时内重新打印出一个新原

型。此外，使用砂型铸造后，设计验证周期仅需 2-3 个月，而金属
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模具原型则需要 6-12 个月。 

 

定制合金提高了车身机械强度。汽车底盘的副车架通常是空心的，

以减轻重量并提高耐撞性。为了铸造空心副车架，特斯拉计划将由

粘合剂喷射机打印的实心砂芯放置在整个模具内，待零件压铸完成

后，将砂芯去除、留下空隙。原用于生产后底板及前机舱的铸件的

铝合金在砂模和金属模中的表现不同，无法达到特斯拉的耐撞性等

标准。因此，铸造专家们通过制作定制合金克服了这一问题。 

 

特斯拉新车型或应用新技术，一体压铸技术有望从后底板逐步拓展

至前机舱、中底板、电池托盘等。目前特斯拉正在开发两种小型汽

车：一种供个人使用，另一种为 Robotaxi。它们的车身底部构造都

较为简单，为特斯拉新技术提供了绝佳的使用机会。预计新技术需

要的超大压铸机锁模力需要达到或超过 16000吨，其价格更为高昂，

且可能需要更大的厂房空间。高锁模力却无法容纳制造空心副框架

所需的 3D 打印砂芯，或可通过使用不同类型的压铸机来解决。这

将熔融合金缓慢注入，在容纳砂芯的同时，还往往会生产出更高质

量的铸件，但其过程需要耗费更多时间。一体压铸技术有望逐步落

地，依据后底板、前机舱、前地板、下车身、白车身总成顺序，从

后底板逐步拓展至前机舱、中底板、电池托盘等。 

 

国外传统车企逐步布局一体化压铸技术，技术落地确定性强。据压

铸商情，丰田汽车三大部件采用类似于特斯拉的一体化压铸工艺。

在日本的一个技术研讨会上，丰田汽车展示了一种新的生产技术。

该技术可以在短时间内由三个零件组成完整的车身。这是通过使用

所谓的一体化压铸工艺实现的——特斯拉在其电动汽车生产中使

用的一种铝压铸技术，该技术在巨型压铸机的一次成型中生产大型

车身部件。在日本丰田妙知工厂以这种后端作为样品演示了一体化

铸造工艺。在传统汽车中，复杂的金属部件使用焊接、工业粘合剂

和其他连接技术焊接在一起，而一体化压铸将汽车的基本结构浇铸

成一体成型并在高压下固化。时间优势是非常明显的。 

 

应用该工艺的丰田电动车 2026 年量产。据汽车之家，该技术将首

次用于丰田的量产电动汽车，该车将于 2026 年面世，其前后车身

结构件将采用这种铸造工艺。丰田正计划将“一体化压铸”作为其

自身电动战略的一个组成部分。一体化压铸技术已成为一种新的行

业标准，而不仅仅是在特斯拉。沃尔沃也希望在未来生产大型铝压

铸车身部件。丰田正在重新定位自己的电动汽车。生产策略的一部

分是使用所谓的一体化压铸。车身的大型部件采用铝压铸工艺一体

化制造。这在生产成本和时间方面创造了巨大的优势。仍需攻克的

技术难题主要是维修问题。汽车损坏后还需确认如何修复此类压铸

件。  

 

据财联社报道，福特、现代等车企购买大型压铸机布局一体化压铸。10

月 12 日，财联社报道，特斯拉在电动车业向来被视作领军人物，其应

用的一体化压铸技术也在前几年掀起过新技术探讨，而现在更多的电动

车公司正靠向这一技术。向特斯拉交付 Gigapress 9000T 高压压铸机的意
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大利压铸机制造商 IDRA（意德拉），已经开始向福特、现代和一家欧洲

公司供应其压铸机产品。在近日的一次行业活动期间，IDRA 对一台锁

模力超过 6000T 的压铸机进行了组装和测试，而该台机器上印有福特的

Logo。另一台 IDRA 9000T 压铸机也在附近进行测试，但其上并未出现

具体公司的符号。该机器将被运往现代集团。该人士指出，现代和福特

订购的压铸机一开始将仅仅作为内部研发用途。与此同时，IDRA 将与

欧洲一家高端汽车制造商签署两台 9000T 压铸机的合同，这也是 IDRA 

公司与欧洲汽车业的首份合同。六台 Gigapress 就可以帮助电动汽车厂

年产 50 万辆汽车。而根据特斯拉方面的消息，IDRA 已经向该公司运送

了 14 台压机，其中两台为 9000T 的机器，用于得克萨斯州工厂生产大

型 Cybertruck。目前，IDRA 已经签订了 25 台机器的订单，并交付了 21

台。 

 

 

图 1：铝价格原低于铜价格（美元/吨）              图 2：铜价格居高不下（美元/吨） 

  

数据来源：Wind，国泰君安证券研究                        数据来源：Wind，国泰君安证券研究 

 

 

综合看来，一体化压铸的核心优势主要体现在以下三方面： 

 

1、碳中和+轻量化规划要求催化，一体化压铸技术需持续突破。  

 

轻量化是降低油耗提高续航的关键，汽车轻量化系数距规划仍有较

大下降空间。重量每下降 10%，油耗下降 6-8%，每使用 1kg 铝，

轿车寿命期减少 20kg 尾气。 

一体化压铸降低车重 10%。规划要求，2030 年较 2015 减重 35%，

2000MPa 以上钢材有一定比例应用，单车用铝量大于 350kg。一体

化压铸成为最有效工艺手段。 

 

2、市场竞价激烈，倒逼车企推进一体化压铸技术。 

 

特斯拉开启全球降价，引起新能源车全面追随降价。带动整体行业

降本增效需求爆发，或加速一体化压铸渗透率爆发。 

一体化压铸降本近 40%。据财联社报道，在上海浦东临港的特斯拉

超级工厂看到，这里生产的特斯拉 Model Y 车型的后底板总成系统，

已经成功采用一体化压铸技术实现快速铸型。车身系统节省重量超

10%。车的后底板总成系统采用一体压铸方式后，成本降低了 40%。
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市场竞争激烈，下游主机厂降本意愿强，中游压铸商与下游主机厂

均有利可图，主机厂下订单意愿强。 

 

3、增效优势显著，支撑中游压铸商与下游主机厂积极布局。 

 

一 体化 压铸 颠覆 了颠覆 了传 统汽 车冲 压和焊 接工 艺， 降本

20%-40%。与传统汽车制造相比，一体化压铸大量节省了制造成本、

生产线成本、人力成本和缩短了车型开发周期，并极大地提高了生

产效率和原材料回收利用率，将造车精度级别提高至微米级别。 

从 Beta 到 Alpha，一体化压铸技术正处于 0-1 阶段。新能源车行业

中嵌套不同行业周期，0-1 的环节是最好的投资机会。 

中短期外部采购占主导地位，长期回归主机厂自建产线。未来关注

下游客户绑定与具备超大压铸件技术能力的头部企业。 

 

3. 风险提示 

 

新能源车销售不及预期，地区排产计划变动，产品研发不及预期等。受

汽车产业链新建产能变化影响，及全球新能源车或销量不及预期，或因

上下游原材料产出及量产能力限制，影响产业产品研发情况。 
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