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核心结论

◼ 乘用车出口：5月乘用车出口环比下滑。5月中汽协口径乘用车出口39.7万辆，同环比分别为+22
.1%/-7.4%。车企：除奇瑞汽车外，5月多数车企出口环比负增长。奇瑞出口仍排首位，单月出
口8万辆，环比+6.84%。分流向来看，1）总量流向：5月乘用车出口前三大区域分别为独联体/
拉美/中东，出口量分别为12/11.2/8.4万辆，同比增速分别为+49.5%/+78.8%/+58.7%。从增
速来看，5月乘用车分区增速最高的为东亚/拉美/南亚地区（非洲基数低不纳入），同比增速分
别为+142.9%/+78.7%/+73.6%。2）新能源流向：新能源乘用车出口增速前两大区域分别为拉
美/独联体（非洲基数低不纳入），出口同比增速分别为+855.4%/+73.5% ； 月新能源乘用车出
口量前两大区域分别为欧洲/拉美，出口量分别为5.6/5.7万辆。
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◼ 重卡出口：5月维持高增长，由亚非拉中东拉动。1）总量：中汽协口径下，5月我国重卡出口2.8
万辆（含非完整车辆和半挂牵引车），同环比分别+17.5%/+11.4%。2）车企：中国重汽/一汽
解放/陕西重汽依然领先，市占率分别38.1%/23.1%/20.7%。3）流向：海关口径下，5月重卡出
口前三大区域分别为独联体/非洲/亚洲，分别出口1.2/0.68/0.68万辆，分别占出口总量的36.7%
/21.1%/21.1%。4）重点市场：俄罗斯出口重回下滑。5月重卡出口俄罗斯1.03万台，同环比分
别-10.4%/-10.9%，24M1-5重卡出口俄罗斯总计3.4万，同比-24%。亚非拉中东高增长填补俄
罗斯下滑。5月亚洲/非洲/中东/拉美市场分别出口重卡0.68/0.68/0.39/0.21万辆，同比分别+49.
7%/+24.8%/+125.9%/+73.8%，非俄地区合计出口2.2万辆，同比+37.2%，拉动出口总量同比
+17.3%。24M1-5非俄地区出口总计9.7万辆，同比+32%，拉动出口总量同比+10%。
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核心结论

◼ 客车出口：根据中客网数据，5月大中型客车出口销量4138辆，同环比+37%/+4%，高景气度持
续；新能源客车出口777辆，同比-26%。分流向：1）总量：5月大中客出口增速前三大区域分别
为欧洲/大洋洲/亚洲，出口同比增速分别为+107%/+67%/+15%；5月大中客出口量前三大区域
分别为中东/独联体/亚洲，出口量分别为1150/669/624辆。2）新能源：5月新能源大中客出口
增速前两大区域分别为欧洲/大洋洲，出口同比增速分别为+60%/+44%；5月新能源大中客出口
量前两大区域分别为欧洲/亚洲，出口量分别为246/235辆。

◼ 投资建议：战略看好汽车全球化大趋势。站在2024年维度，综合【内外需共振+业绩确定性+估
值】三个维度来排序：客车>重卡>乘用车/零部件。客车优选【宇通客车+金龙汽车等】。重卡
优选【中国重汽+潍柴动力+一汽解放+福田汽车等】。乘用车各家出海模式各有千秋，【选择合
作伙伴模式】预计短期推进速度或更快【吉利汽车+零跑汽车+上汽集团等】，【纯内生增长模式】
优选有亮点车企【俄罗斯市场优势显著的长城汽车】+【电动化成本优势显著的比亚迪等】。零
部件出海【内生模式+收购模式】均值得重视，内生模式看好特斯拉链【新泉股份+拓普集团+旭
升集团+爱柯迪等】/智能化增量部件【德赛西威+华阳集团+伯特利等】，收购模式看好【均胜
电子+耐世特等】。
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乘用车



出口预测：2024年维持512万辆出口预期

数据来源：海关总署，marklines，东吴证券研究所

图：中国车企分区出口预测汇总（万辆）
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◆全年来看，我们维持乘用车出口512万辆预期，同比+15%（海关口径）。

汇总预测 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E
中国车企总出口量/万辆 164 267 443 512 588 711

YOY/% 104% 63% 66% 15% 15% 21%
独联体市场/万辆 16 18 111 129.7 147.4 167

YOY/% 150% 9% 526% 16.80% 13.70% 13.30%

在当地市占率/% 9% 22% 98% 95% 90% 85%
出口数据来源为海关总署，计算所得市占率高于实际。
目前看独联体最大市场俄罗斯针对邻国出口/平行出口等进
行限制，给市占率稍降预期

欧洲市场/万辆 32 65 91 92.1 93.5 118.5 出口数据来源为海关总署，计算所得市占率高于实际
YOY/% 221% 104.80% 40.60% 1.20% 1.50% 26.70%

在当地市占率/% 2% 5% 6% 6% 6% 7%
南美市场/万辆 28 34 36 40.7 48.9 57.5

YOY/% 143% 48% 30% 13.30% 20.20% 17.70%
在当地市占率/% 9% 10% 11% 12% 14% 16% 中国车企在当地有产能扩充计划

中东市场/万辆 28 51 67 80.8 100.3 128.2
YOY/% 56% 81% 32% 21% 24% 28%

在当地市占率/% 12% 22% 24% 25% 27% 30%
各车企在中东市场都在持续投入中，备件中心陆续建设中；
土耳其市场规模约100w，其余中东国家200w

东南亚市场/万辆 14 33 45 58 69 87
YOY/% 88% 128% 35% 30% 19% 26%

在当地市占率/% 5% 10% 13% 17% 20% 25%
北美市场/万辆 13 28 46 51.5 57.8 68.1 包含沃尔沃

YOY/% —— 111.40% 63.00% 11.40% 12.20% 17.80%
在当地市占率/% 1% 2% 2% 3% 3% 4%

澳新非洲市场/万辆 12 21 26 33.9 43.9 54.9
YOY/% 64% 82% 24% 30% 30% 25%

在当地市占率/% 7% 12% 14% 17% 21% 25%
日韩印市场/万辆 20 18 21 25 27 29.2

YOY/% 63.60% -13.80% 22.70% 16.40% 8.00% 8.00%
在当地市占率/% 2% 2% 2% 2% 2% 2%



出口总量跟踪：5月国内出口环比下滑

数据来源：中汽协，marklines，东吴证券研究所

图：乘用车出口数据（万辆）
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◆行业整体：乘用车出口环比下滑。5月中汽协口径乘用车出口39.7万辆，同环比分别为+22.1%/
-7.4%。车企：除奇瑞汽车外，5月多数车企出口环比负增长。奇瑞出口仍排首位，单月出口8万
辆，环比+6.84%。

图：分车企出口数据（万辆）
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7数据来源：海关总署，东吴证券研究所

◼ 海关口径下，2024M5乘用车出口49.07万辆，同比+34.4%。分流向来看，5月乘用车出口前三大区域分别为
独联体/拉美/中东，出口量分别为12/11.2/8.4万辆，同比增速分别为+49.5%/+78.8%/+58.7%。从增速来看，
5月乘用车分区增速最高的为东亚/拉美/南亚地区（非洲基数低不纳入），同比增速分别为+142.9%/+78.7%/
+73.6%。

出口流向：5月乘用车东亚/拉美/南亚增速较高

图：至独联体乘用车出口量（辆） 图：至欧洲乘用车出口量（辆）

图：至拉美乘用车出口量（辆） 图：至中东乘用车出口量（辆）
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8数据来源：海关总署，东吴证券研究所

◼ 海关口径下，2024M5新能源乘用车出口20.3万辆，同比+35%。分流向来看，5月新能源乘用车出口增速前
两大区域分别为拉美/独联体（非洲基数低不纳入），出口同比增速分别为+855.4%/+73.5%；5月新能源乘用
车出口量前两大区域分别为欧洲/拉美，出口量分别为5.6/5.7万辆。拉美地区受巴西2024年7月加征关税影响，
存在提前抢运现象。

新能源出口流向：5月拉美/独联体销量同比增长

图：至欧洲新能源乘用车出口量（辆） 图：至拉美新能源乘用车出口量（辆）

图：至独联体新能源乘用车出口量（辆） 图：至中东新能源乘用车出口量（辆）
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欧盟对自中国进口的EV加征关税

➢ 事件梳理：2024年6月12日欧盟宣布将在7月4日起对自中国进口的纯电动汽车加征关税，对三
个抽样的中国厂商的加征的关税分别为：比亚迪 17.4%/吉利 20%/上汽 38.1%。对参与调查但
未被抽样的电动汽车制造商平均加征21%的反补贴税；未配合调查的电动汽车制造商将被加征3
8.1%的反补贴税。参与调查但未被抽样的企业包括：爱驰、江淮、宝马、奇瑞、一汽、长安、
东风、长城、零跑、南京金龙、蔚来、小鹏，这些企业需要平均额外缴纳21%的反补贴税。

➢ 补充说明：1）拟议的关税是在目前10%的进口关税基础上进行叠加征收。2）在实施临时措施
日期前90天（2024年4月5日）登记的进口商品#有可能 会被追溯征收进口关税。3）特斯拉加
征税率待议。

➢ 事件点评：1）多数车企加征关税幅度处于预期内，比亚迪好于预期。先前市场预期会将关税调
增至25%-35%，目前来看比亚迪/吉利以及多数参与调查的中国车企需要缴纳的关税均落在这
个区间内，其中比亚迪调增税率处于下限，好于预期，同时目前政策主要针对BEV车型，PHEV
车型目前未受影响。各车企加征关税幅度各异主要原因除了现有出口规模量的影响之外也与在
欧洲的定价策略相关。2）对车企欧洲盈利影响及后续应对：关税应缴金额=报关价值（FOB价
格+海运费+保险费）*税率，税率调增后车企除了直接提高终端零售价&转移给经销商之外可通
过降低海运费/FOB价格（空间相对有限）降低税务成本。3）欧洲后续对本地化生产的要求或
将进一步提高，长周期、高投入是汽车跨国贸易的底色，本地化生产/研发/运营以及车企本身组
织架构的调整需要耐心持续验证。2023年起中国车企逐步在欧洲设厂进行本地化生产，例如比
亚迪（匈牙利）/奇瑞（西班牙）/上汽（选址中）等。

9数据来源：欧洲各地协会，marklines，东吴证券研究所



景气度跟踪：车企积极推动海外新车上市/本地化生产

10数据来源：公司官网，东吴证券研究所

图：近期车企出海动态汇总

车企 时间 类型 具体内容

小鹏 2024.6.11 新车海外上市
小鹏汽车在开罗大埃及博物馆举行发布会，面向埃及市场发布了小鹏G9、小鹏P7，这两款
产品将于本月底在埃及进行交付。

蔚来
2024.5.23 渠道布局 蔚来在荷兰首都阿姆斯特丹建立欧洲体量最大的蔚来中心

2024.6.13 新车海外上市 蔚来EL8（中国市场ES8）在挪威、德国、荷兰、瑞典、丹麦5国正式上市

哪吒

2024.5.23 新车海外上市 NETA V-II正式登陆印度尼西亚

2024.5.28 合作 哪吒汽车在巴西举办首场新闻发布会，详细公布哪吒汽车在巴西市场的战略布局。

2024.5.31 合作 印尼哪吒工厂以CKD的形式，正式开始NETA V-II的初步量产

2024.6.15 合作
印尼工业部长来访中国，与哪吒汽车副总裁兼海外事业部总裁周江、助理总裁兼海外事业
部常务副总裁孙光等进行会晤并深入交流。哪吒汽车将与印尼政府共同努力，将印尼打造
成新能源汽车生产中心，并面向全球出口

广汽埃安

2024.5.23 品牌海外上市 广汽埃安品牌上市及展厅开业发布会在尼泊尔首都加德满都举办，宣告正式进入尼泊尔

2024.6.19 新车海外上市
广汽埃安在印度尼西亚雅加达举行了盛大的品牌发布暨AION Y Plus上市仪式，正式开启印
尼战略

2024.6.22 快充电站落地 泰国新站建成落地，6座快充站即将上线

比亚迪

2024.5.30 海外渠道 比亚迪在沙特阿拉伯首都利雅得迎来首家门店盛大开幕

2024.5.30 亮相展会 2024年7月11日至7月14日比亚迪及其子品牌仰望、腾势将首次亮相英国古德伍德速度节

2024.6.14 新车海外上市 比亚迪在摩洛哥卡萨布兰卡隆重举行宋PLUS DM-i

2024.6.18 新车海外上市 比亚迪驱逐舰05（当地称BYD KING）正式在巴西上市

长安 2024.6.05 合作
长安汽车携手泰国投资促进委员会（BOI），在泰国曼谷成功举办了“Sourcing Day”专
场活动

长城 2024.6.5 合作
长城汽车董事长魏建军与巴西联邦共和国副总统兼发展、工业、贸易和服务部部长杰拉尔
多·阿尔克明在北京会谈
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中国车企海外产能布局汇总预测

11数据来源：车企官网，商务部，东吴证券研究所 注：上述产能投放预期均为预测值，海外资本开支存在较大不确定性，此处假设仅供参考

表：中国车企海外产能布局汇总预测

汇总预测 2021 2022 2023 2024E 2025E 2026E
中国车企海外产能规划/万辆 155 155 155 182 228 292 包含宝腾沃尔沃
独联体市场合计/万辆 14 14 14 27 34 41

比亚迪汽车 0 0 0 5 5 10 乌兹别克斯坦，投资项目一、二期计划产量为5万辆
吉利汽车 6 6 6 6 6 6 白俄罗斯
长城汽车 8 8 8 8 15 15 俄罗斯
江淮汽车 0 0 0 8 8 10 哈萨克斯坦

欧洲市场合计/万辆 45 45 45 45 47 56
吉利汽车 45 45 45 45 45 45 沃尔沃工厂

比亚迪汽车 0 0 0 0 0 5 2023年12月宣布在匈牙利建厂
奇瑞汽车 0 0 0 0 2 4 投资4亿欧元（约30亿元人民币），于2024Q4率先投产欧萌达等车型
上汽集团 0 0 0 0 0 2 选址中
长城汽车 0 0 0 0 0 2 选址中

南美市场合计/万辆 16 16 16 16 26 41
奇瑞汽车 15 15 15 15 15 15 巴西/阿根廷
江淮汽车 1 1 1 1 1 1 巴西

比亚迪汽车 0 0 0 0 5 15 巴西
长城汽车 0 0 0 0 5 10 巴西

中东市场合计/万辆 6 6 6 6 6 6 除土耳其外其余国家关税政策相对友好
奇瑞汽车 6 6 6 6 6 6

东南亚市场合计/万辆 74 74 74 82 94 112
上汽正大 10 10 10 10 10 10 泰国

上汽通用五菱 6 6 6 6 6 6 印尼
长城汽车 8 8 8 8 8 8 泰国
比亚迪 0 0 0 5 10 15 泰国

长安汽车 0 0 0 0 5 10 泰国
广汽埃安 0 0 0 3 5 5 泰国
奇瑞汽车 0 0 0 0 0 5
合众汽车 0 0 0 0 0 3
吉利汽车 50 50 50 50 50 50 马来西亚，宝腾工厂

北美市场合计/万辆 6 6 6 6 21 36
江淮汽车 6 6 6 6 6 6 墨西哥，2017年投产
比亚迪 0 0 0 0 5 15 墨西哥，选址中

奇瑞汽车 0 0 0 0 5 10 墨西哥，选址中
上汽集团 0 0 0 0 5 5 墨西哥，选址中



重卡



市场空间：海外市场总规模/可触达市场规模约154+/56+万辆

13数据来源：marklines，公司财报，ACEA，AUTOSTAT，东吴证券研究所 注：欧洲剔除独联体/中东地区国家

◼ 总体情况：2024年海外重卡市场总规模约154+万辆，其中中国品牌可触达市场约56+万辆。综合考虑当
地竞争格局，假设市场规模不变，给定3~5年后市占率，测算得3~5年后出口量可达40万辆，中汽协口径
下，2023年我国重卡出口量27.6万辆，3~5年累计有45.7%的增长空间。

区域 24年市场规模 竞争格局
24年自主重卡
可触达程度

预测
3~5年后市占率

3~5年后
出口规模

欧洲 30-35万辆 欧系品牌垄断 难触达 3.0% 约1万辆

北美 约30万辆 欧美四大品牌戴姆勒+帕卡+沃尔沃+纳威司达垄断 难触达 3.0% 约1万辆

东亚 约11万辆
日韩品牌为主，国际品牌主要为戴姆勒+塔塔

蒙古部分进口中国品牌
部分可触达 20.0% 约2.2万辆

南亚 25+万辆 印度市场为主，本土品牌塔塔+Ashok Leyland+Eicher主导 难触达 5.0% 1.3+万辆

东南亚 9-10万辆 日系主导，欧系次之，中国品牌替代日系二手车，占据一定份额 可触达，开拓中 60.0% 5.5-6万辆

独联体 15+万辆
中国品牌主导，23年市占率达60%+，本土品牌次之

俄罗斯进口政策有所收严
可触达，已开拓 80.0% 12+万辆

中东 4-5万辆 进口欧美系为主，中国品牌凭借性价比优势占据一定市场 可触达，开拓中 60.0% 2.5-3万辆

非洲 8-9万辆 中国品牌实现对欧系二手车替代，市占率50%+，市场持续扩容 可触达，已开拓 85.0% 7+万辆

拉美 12+万辆
墨西哥+巴西市场为主，欧美系品牌占主要份额

巴西市场准入门槛较高
可触达，开拓前期 40.0% 4.8+万辆

澳洲 5-6万辆 当前中国品牌市占率低，有突破可能 可触达，开拓前期 50.0% 2.5-3万辆

合计 154+万辆 欧洲+北美+南亚+东亚难触达，其余市场为中国品牌出海空间
可触达市场合计

56万辆
海外市占率26.2%

2030E出口量
约40+万辆

图：24年海外各区域市场情况总览
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◼ 产值视角下，2024年全球重卡市场规模1.58万亿元，其中中国市场规模0.32万亿元，海外市场规模1.26
万亿元；剔除欧美/日韩/南亚以外，海外可触达市场产值约0.41万亿元。
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产值（百亿元）/左轴 销量（万辆）/左轴 ASP（万元）/右轴

欧美：高销量×高单

价的大市场，但欧美

品牌垄断，中国品牌

难以触达

中东：低销量×高单

价的小市场，中国品

牌重点开拓

非洲：中等销量×低

单价的小市场，中国

品牌重点出口市场

拉美：中等销量×高单

价的中等市场，中国品

牌可开拓，但存在难度

南亚：较高销量×较低

单价的中等市场，本土

品牌垄断，难以触达

独联体：中等销量×中等

单价的中等市场，中国品

牌重点出口市场

东亚：中等销量×较高单

价的中等市场，日韩品牌

垄断，难以触达

东南亚：中等销量×较高

单价的中等市场，中国

品牌重点开拓

澳洲：低销量×高单价的

小市场，欧美品牌垄断，

中国品牌可开拓，但存

在难度

市场空间：海外市场总产值/可触达市场产值约1.26/0.41万亿元

数据来源：marklines，公司财报，ACEA，AUTOSTAT ，东吴证券研究所 注：标灰为难触达市场，标红为当前重点出口市场&重点增量市场

图：24年海外各区域市场情况总览



出口总量：5月重卡出口同环比高增长

◼ 出口销量：
◼ 中汽协口径下，5月重卡出口2.8万辆，同环比分别+17.5%/+11.4%，超我们预期；1-5月

重卡累计出口12.8万辆，同比+13.2%。
◼ 海关口径下，5月重卡出口3.2万辆，同环比分别+17.3%/+0.4%；1-5月重卡累计出口13.1

万，同比+10.4%。

数据来源：中汽协，海关总署，东吴证券研究所 15
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图：重卡月度出口量（中汽协口径，万辆）
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图：重卡月度出口量（海关口径，万辆）



出口流向：俄罗斯下滑，亚非拉中东拉动增长

◼ 5月出口：俄罗斯出口1.0万辆，同环比分别-10.4%/-10.9%，重回下滑趋势；非俄地区出口2.2
万辆，同环比分别+37.2%/+6.7%，其中东南亚/非洲/中东/拉美分别出口0.6/0.7/0.4/0.2万辆，
同比分别+49.7%/+24.8%/+125.9%/+73.8%，拉动出口总量增长。

◼ 1-5月累计出口：俄罗斯出口3.4万，同比-24%；非俄地区出口9.7万，同比+32%，拉动出口整
体至13.1万，同比+10%。

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所 16

24M1 24M2 24M3 24M4 24M5 23Q1 24Q1 23M1-5 24M1-5

独联体 8384 5105 3458 13037 11816 26806 16947 54167 41800

俄罗斯 6566 3641 2030 11545 10290 22322 12237 45125 34072

俄罗斯同比 20.5% -45.6% -80.1% 2.0% -10.4% -45% -24%

俄罗斯环比 -7.4% -44.5% -44.2% 468.7% -10.9%

亚洲 4730 3743 7506 6615 6776 12959 15979 22721 29370

东南亚 3656 3101 6320 5507 5540 10447 13077 18245 24124

东南亚同比 26.9% -8.8% 51.7% 34.4% 49.7% 25% 32%

非洲 6305 4912 7368 6958 6785 15225 18585 26210 32328

同比 15.8% 6.0% 43.2% 25.4% 24.8% 22% 23%

中东 2278 2107 4219 3760 3908 3784 8604 7670 16272

同比 68.6% 82.0% 230.9% 74.4% 125.9% 127% 112%

拉美 1792 1673 2160 1501 2115 4325 5625 6754 9241

同比 23.4% 33.7% 33.2% 23.8% 73.8% 30% 37%

大洋洲 204 80 202 98 211 272 486 533 795

欧洲 61 30 60 69 80 59 151 176 300

北美洲 13 13 37 19 482 39 63 120 564

非俄地区 17201 14022 22980 20512 21883 41147 54203 73226 96598

同比 31.3% 13.8% 46.1% 27.2% 37.2% 32% 32%

环比 -4.2% -18.5% 63.9% -10.7% 6.7%

总计 23767 17663 25010 32057 32173 63469 66440 118351 130670

同比 28.1% -7.1% -3.5% 16.8% 17.3% 5% 10%



景气度跟踪：俄罗斯受政策扰动，东南亚/拉美有增长空间

17数据来源：专家调研，东吴证券研究所

◼ 俄罗斯：受关税影响小幅下滑，整体稳定。
✓ 1）市场规模：24年1-5月终端销量5万+，其中5月受平行进口限制下滑较大。预计24年全

年重卡终端销量11万左右，中国品牌表现优于整体市场。
✓ 2）格局：24年1-5月中国品牌市占率57%，其中汕德卡占比接近30%，一汽占比提升。
✓ 3）单价：受汇率和关税影响，5月中国品牌普涨1-3千美金，汕德卡涨幅较大。

◼ 东南亚：市占率有增长空间，越南和印尼驱动。
✓ 1）市场规模：过去几年市场规模在12-15万波动，24年越南和印尼是主要增长点。
✓ 2）格局：23年中系市占率40%左右，未来主要通过高性价比抢占日韩欧系二手车市场份额。
✓ 3）单价：定位以抢占二手车市场为主，产品附加值较低，盈利情况也较低，比非洲略好。

◼ 拉美：重汽为首，市占率提升空间大。
✓ 1）市场规模：24年市场规模14-15万辆，未来3-5年有望达到17-20万辆。
✓ 2）格局：23年中国品牌在巴西市占率5-8%，在墨西哥市占率25-30%，重汽为首。未来巴

西市占率有望提升至10-20%，墨西哥有望提升至40-50%。
✓ 3）主要阻力：受政策限制，中国重卡在巴西市场尚未形成0-1的积累，后续有望突破。

◼ 【总结】俄罗斯市场受政策扰动，东南亚/拉美市占率有望提升。东南亚以越南和印尼为主要增
长点，主要通过高性价比抢占日韩、欧系二手车市场，拉美地区中国品牌出口以墨西哥为主，
巴西后续有望实现0-1的开拓。



附：车企海外建厂规划汇总

18数据来源：公司官网，卡车之家等，东吴证券研究所

车企 海外基地 工厂性质 投产时间 备注

中国重汽

26个KD工厂 KD -
在摩洛哥、尼日利亚、马来西亚、巴基斯坦、埃塞俄比
亚等12个国家合作建立了26个KD组装工厂

印度尼西亚（计划） KD 轻中重年组装产能共2万辆，固定资产投资8千万美元

一汽解放

19个KD工厂 KD -
墨西哥、肯尼亚、尼日利亚、乌干达、菲律宾、柬埔寨、
老挝、巴基斯坦、越南等

南非库哈工厂 子公司，自建产能 2014年 截止2024年5月11日，累积生产15000台解放卡车

俄罗斯 子公司，自建产能 2016年

坦桑尼亚 子公司，KD厂 2020年

福田汽车

22个KD工厂 KD -
越南、巴基斯坦、哥伦比亚、肯尼亚、墨西哥、巴西
（2011年，2万产能）、俄罗斯（2012年，2万产能）等

印度 子公司，整车制造 2013年 一期产能96000 辆/年，二期产能120000 辆/年

泰国北柳府 整车制造 计划2024年 计划前5年生产6000辆卡车

陕重汽 KD工厂 KD -
阿尔及利亚、肯尼亚等15个“一带一路”沿线国家建成
了本地化工厂



客车



销量跟踪：5月国内座位客车/出口高景气持续

数据来源：中客网，中汽协，交强险，东吴证券研究所

表：大中客月度/季度/年度数据预测

20

◆总量：5月大中型客车销量分别为8755辆，同环比+17%/-14%。
◆出口：5月大中型客车出口销量4138辆，同环比+37%/+4%，高景气度持续；新能源客车出口

777辆，同比-26%。

2401 2402 2403 2404 2405 2406E 24Q1 24Q2E 2023 2024E 2025E

1.批发销量/辆 6634 4670 9562 10175 8755 11014 20866 29944 87423 115368 148530

同比 111% 69% 73% 59% 17% 8% 83% 25% 5% 32% 29%

环比 -47% -30% 105% 6% -14% 26% -24% 44% - -

2.零售销量/辆 6149 2261 4597 7426 5112 6635 13007 19173 54834 72377 92642

同比 177% 6% 48% 76% 33% 2% 75% 32% -11% 32% 28%

环比 -15% -63% 103% 62% -31% 30% -14% 47% - - -

2.1公交车 2115 652 657 1616 815 1223 3424 3654 21098 37976 54802

同比 98% -45% 356% 1% -19% -34% 42% -18% -48% 80% 44%

环比 -49% -69% 1% 146% -50% 50% -56% 7% - - -

2.2座位客车 3730 1459 3739 5456 4106 5112 8928 14674 28667 34400 37840

同比 316% 145% 70% 139% 57% 20% 142% 60% 87% 20% 10%

环比 33% -61% 156% 46% -25% 25% 36% 64% - - -

3.出口销量/辆 2956 2485 3728 3967 4138 4379 9169 12484 31845 42991 55888

同比 85% 56% 78% 36% 37% 37% 74% 37% 51% 35% 30%

环比 1% -16% 50% 6% 4% 6% 1% 36% - - -

3.1新能源出口/辆 648 460 543 714 777 1044 1651 2535 7955 12661 19330

同比 -5% 68% -28% 45% -26% 50% -3% 13% 41% 59% 53%

环比 -9% -29% 18% 31% 9% 34% -20% 54% - - -

月度数据 季度数据 年度数据
大中客



（

中长期展望：份额提升+新能源出口趋势有望强化

21数据来源：交强险，中汽协，东吴证券研究所

注：表内数据均为东吴汽车依据中汽协等机构数据预测，海外市场测算剔除美加日印

图：客车国内外需求测算
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图：国外新能源渗透率测算
◼ 总量维度：海外出口量有望从2023年的3.4万辆提升至2027

年的6.5万辆，CAGR超过18%

◼ 新能源维度：新能源出口量有望从2023年的0.8万辆提升至

2027年的2.7万辆，CAGR超过34%，新能源出口占比有望

超过40%，有望从欧洲发达国家开始突破，逐渐下沉至亚洲、

美洲的次发达国家。

2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E

大中客年需求量/辆

中国 62547 68802 77058 88617 93047 94908

YoY 10% 12% 15% 5% 2%

其中：新能源客车 41350 46534 52365 61997 66336 68247

新能源渗透率 66% 68% 68% 70% 71% 72%

海外 125018 139985 150796 162718 166271 169995

YoY 12% 8% 8% 2% 2%

其中：新能源客车 11238 17805 25588 34414 41345 49411

新能源渗透率 9% 13% 17% 21% 25% 29%

中国客车出口/辆

中国客车出口量 20225 33906 42213 50734 57778 65407

YoY 68% 24% 20% 14% 13%

海外市场市占率 16% 24% 28% 31% 35% 38%

其中：传统车出口 14158 25616 29223 32995 35800 38889

海外市场市占率 12% 21% 23% 26% 29% 32%

其中：新能源出口 6067 8290 12990 17739 21978 26518

海外市场市占率 54% 47% 51% 52% 53% 54%

新能源出口占比 30% 24% 31% 35% 38% 41%



22数据来源：海关总署，东吴证券研究所

◼ 海关口径下，2024M5大中客出口3645辆，同比-11%。分流向来看，5月大中客出口增速前三大区域分别为
欧洲/大洋洲/亚洲，出口同比增速分别为+107%/+67%/+15%；5月大中客出口量前三大区域分别为中东/独
联体/亚洲，出口量分别为1150/669/624辆。

出口流向：5月大中客欧洲/大洋洲/亚洲增速较高

图：大中客出口量分流向（辆）



23数据来源：海关总署，东吴证券研究所

◼ 海关口径下，2024M5新能源大中客出口828辆，同比-21%。分流向来看，5月新能源大中客出口增速前两大
区域分别为欧洲/大洋洲，出口同比增速分别为+60%/+44%；5月新能源大中客出口量前两大区域分别为欧洲/
亚洲，出口量分别为246/235辆。

新能源出口流向：5月同比销量有所下滑

图：新能源大中客出口量分流向（辆）



景气度跟踪：海外油车/电车市场景气度向上

24数据来源：海关总署，东吴证券研究所 注：欧洲剔除独联体/中东地区国家，表格中“中长期”预计为2027年前后

◼ 总体情况：2024年海外大中客市场可触及总规模约15万辆（排除美国/加拿大/日本/印度），当下我国客
车在独联体/中东区域市占率较高，欧洲/拉美区市占率呈现快速提升态势

◼ 客车海外终端调研总结：新能源化与总量上涨共振，海外整体趋势向好。1）独联体区：区域客车整体需
求处于疫情后修复阶段，预计今年总量还有提升空间；电动需求从23年明显启动，预计新能源化将持续推
进2）欧洲区：新能源客车渗透率提升超预期，我们预计2026年新能源客车渗透率有望突破50%3）美洲
区：客车需求仍处于疫情后总量修复周期，部分国家已经出现明显的新能源客车需求，新能源渗透率有望
快速提升。

图：海外各区域市场情况总览

区域
2024年预
计市场规模

竞争格局 新能源趋势
2023新能
源渗透率

2023国内客车
市占率

中长期后市占
率

中长期
出口规模

欧洲 4万辆 欧系品牌为主，中国品牌靠新能源突破 加速 18% 4% 10% 5000辆

东亚+东南亚
（除印度/日本）

2~3万辆
欧系/日韩品牌为主，底盘进口为主要模式，中国品

牌突破
普及中 8% 30% 70% 约1.5万辆

独联体 2~3万辆 斯坦国中国客车主导，俄罗斯以本地品牌为主 普及中 4% 40% 60% 1.5万辆

中东 1万辆 中国品牌主导 普及中 0% 70% 90% 1万辆

非洲 1万辆 中国品牌实现对欧系二手车替代，市场持续扩容 普及中 2% 50% 70% 2万辆

拉美 4万辆
欧美系品牌占主要份额，中国客车通过性价比/新能

源优势市占率提升。
加速 5% 12% 30% 1万辆

澳洲 2-3千辆
中国品牌已经具备相当市场份额，跟随新能源趋势市

占率提升
加速 5% 30% 60% 2000辆

合计 15万辆 中国品牌靠油车性价比/电车产品力加速市占率突破 8% 24% 40% >7万辆



附：车企海外建厂规划汇总

25数据来源：公司官网，汽车之家等，东吴证券研究所

国家 建设时间 投产时间 生产方式 投入资金 产能

比亚迪

匈牙利 2016 2017 自建产能
超3000万欧元（约2.36亿人民

币）
年产约1500辆电动大巴

英国 2017 2021 合资 65亿元 年产纯电动大巴200台

美国 2013 2017 自建产能 2.3亿美元（约16.65亿人民币） 年产约1500辆电动大巴

巴西 2023 2024 自建产能 30亿雷亚尔（约42亿人民币） 生产客车和卡车底盘

宇通

委内瑞拉 2014 2015 自建产能 年产能3600台

哈萨克斯
坦

2020 2021 KD 230亿坚戈（约3.68亿人民币）
1200辆公交车和500台特种设

备

其他KD工厂：秘鲁、埃塞俄比亚、马来西亚缅甸、巴基斯坦、卡塔尔、埃及、古巴、伊朗、卡塔尔（规划）

金龙

泰国 KD 年产能超2000台客车

埃及 2012 2013 KD
1亿埃镑（涂装车间）（约

1500万人民币）
年产约1600余辆

巴西 2022 2024 自建产能 5000万美元（约3.6亿人民币）
初始产能为每年300至400辆
巴士，2026至2027年之间生

产能力翻一番

其他KD工厂：阿尔及利亚、越南、马来西亚、肯尼亚、阿曼、突尼斯、尼日利亚

中通 KD工厂：巴基斯坦、哈萨克斯坦



风险提示
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◆贸易摩擦风险。若发生关税提高等贸易摩擦，将影响出口车型竞争力。

◆地缘政治不确定性风险。若出口地发生战争等，将影响出口车型销售。

◆汇率波动风险。
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