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投资要点：

 行业周观点及投资分析意见：

（1）整车及商用车：整车板块开始分化，我们认为或没有系统性上涨机会。相

较于乘用车，我们更加建议关注重卡板块，此前因中东地缘因素压制部分行业出

口需求，我们预计地缘冲突有望缓和，下半年重卡出口有望持续表现强劲。建议

关注：中国重汽 H。（2）零部件、液冷、AIDC 发电：汽车零部件转型液冷赛

道寻求第二增长曲线是今年众多零部件企业的核心战略。如果说去年的液冷板块

围绕“交易预期”开展，那么今年的板块预计将围绕“交易落地”开展。26H2

谷歌和英伟达新一代液冷方案有望开始量产，国内外液冷或将在下半年开始规模

化出货。建议关注：大元泵业、飞龙股份、兴瑞科技。（3）自动驾驶：我们认

为今年是自动驾驶商业变革大于技术变革的一年。FSD 入华相关新闻仅为事件

催化，预计不会对产业斜率造成影响。持续关注 L4 进展速度较快的企业：千里

科技、文远知行-W。

 本周行业专题研究：大缸径曲轴有望受益于 AIDC建设需求。曲轴是内燃机的关

键部件，对发动机的效率、稳定性和工作寿命有直接影响。大缸径曲轴（定义为

1.5 米以上的曲轴）主要用于发电机组、船舶等。大缸径曲轴价值量（1万元到

5万元间，根据天润工业口径，下同）较乘用车（四百元左右）、重卡（两三千

元）曲轴有明显提升。全球 AI 资本开支增加或将直接带动柴发等发电需求，根

据观研天下数据，整个数据中心建设成本中柴油发电机组成本占比约 6%-7%。

大缸径曲轴作为发动机的重要组成部分，预计将受益于 AIDC 建设需求。大缸径

曲轴的主力供应商数量相对较少（主要包括天润工业、丹东五一八、德国阿尔芬），

竞争格局相对较好，其中天润工业扩产较为积极。此外，天润工业预计随着 26~28

年产能逐步释放，大缸径曲轴稳态下或较重卡曲轴等具备更高毛利率。

 本周行业重点新闻

（1）6 月狭义乘用车零售预计 165.0 万辆，新能源预计 105.0 万辆。6 月狭义
乘用车零售市场规模约为 165 万辆，环比增长 9.3%。其中新能源零售量预计
为 105 万辆左右，环比增长 10.5%，渗透率约 63.6%。

（2）2026 新能源汽车下乡活动将于近期正式启动。选取满足乡村地区使用需求、
口碑好、质量可靠的新能源车型，同时落实车购税、车船税减免、县域充换电
设施补短板等政策，积极扩大新能源汽车乡村地区消费。

 本周行业行情回顾

本周（06.15-06.21）汽车板块涨跌幅为+0.68%，沪深 300 指数+3.44%，周相
对收益-2.76pct。从细分板块看，汽车零部件、乘用车、商用车、摩托车及其他、
汽车服务、港股通汽车周度涨跌幅分别为+2.74%、-3.49%、-4.08%、-3.28%、
+0.46%、-3.59%。

 风险提示：1）行业景气度不及预期；2）原材料涨价；3）技术迭代不及预期等。

2026 年 06 月 22 日
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1.本周行业专题研究：大缸径曲轴有望受益于 AIDC
建设需求

曲轴是内燃机的关键部件，对发动机的效率、稳定性和工作寿命有直接影响。曲轴通过

连杆与活塞相连，将活塞的直线往复运动转化为旋转运动，从而驱动机械装置工作。具体而

言，活塞在气缸内上下移动，通过连杆带动曲轴旋转，这一过程实现了能量的转换。在工作

时，曲轴承受气体压力、惯性力及惯性力矩的作用，受力大而且受力复杂，并且承受交变负

荷的冲击作用，同时曲轴还是高速旋转部件。因此，曲轴必须具有足够的刚度、强度和精度，

具有良好的承受冲击载荷的能力，耐磨损且润滑良好。曲轴的设计和性能直接影响到发动机

的效率、稳定性和工作寿命，因此其在内燃机设计中占据重要地位。

发电机组大缸径曲轴价值量较乘用车、重卡有明显提升。一般一台内燃机需配套一个曲

轴，曲轴的定价与其大小/长度、重量等相关。根据天润工业披露的数据，其乘用车曲轴价值

一般在四百元左右，并且跟排量有关；大的重卡曲轴价值在两三千元；而其大缸径曲轴（定

义为 1.5 米以上的曲轴，主要用于发电机组（如数据中心备用电源、主供电源）、船舶、矿

机等）差价非常大，涵盖 1万元到 5万元间的价格区间。同样的材质和产品，由于工艺工序

和特殊要求不同，不同厂家的价格也存在差异。目前数据中心普遍采用 2MW/台的柴油发电

机组，单台售价约 200 万-220 万元，大缸径曲轴在单台柴油机的成本占比预计在 0.5~3%间。

图表 1：曲轴是内燃机的关键部件
图表 2：天润工业大缸径曲轴价值量较乘用车、重卡有明
显提升（单位：元）

资料来源：天润工业招股说明书，华源证券研究所 资料来源：天润工业公告，华源证券研究所

大缸径曲轴有望受益于 AIDC 建设需求。伴随全球 AI 资本开支扩张，AIDC 建设需求或

将增加，AIDC 作为为 AI 训练与推理提供专用算力的数据中心、单机柜功率达 20-100kW，

是传统数据中心的数倍至数十倍，对供电系统提出了更高要求，因此全球 AI 资本开支增加或

将直接带动柴发等发电需求。根据观研天下数据，数据中心由 IT 硬件、配套基建、土建组成，

成本占比分别为 60%、30%、10%，其中柴油发电机组占配套基建成本的 23%，因此在整个

数据中心建设成本中柴油发电机组成本占比约 6%-7%。大缸径曲轴作为发动机的重要组成部

分，预计将受益于 AIDC 建设需求。
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图表 3：数据中心由 IT 硬件、配套基建、土建组成，其中配套基建占比 30%

资料来源：观研天下微信公众号，华源证券研究所

图表 4：数据中心配套基建成本中，柴油发电机组占比
23%

图表 5：柴油发电机组成本中，柴油机占比 65%

资料来源：观研天下微信公众号，华源证券研究所 资料来源：观研天下微信公众号，华源证券研究所

大缸径曲轴的主力供应商数量相对较少，竞争格局相对较好，且天润工业扩产较为积极。

大缸径曲轴的主要供应商包括天润工业、丹东五一八、德国阿尔芬等，整体看主力供应商数

量相对较少，竞争格局相对较好。大缸径曲轴具备资本开支相对较高（根据天润工业，2026

年公司整体资本支出预计约 7亿元，其中约 4亿元用于新建大缸径曲轴、连杆及锻造毛坯产

线）、并且产线建设需要一定周期的特征。目前天润工业具备较大产能并且扩产较为积极，

截至 2026 年 3 月，天润工业具有 5条大缸径曲轴加工产线，产能约 1.6 万支，正在建设两条

新产线，并且年初新增规划一条产线，全部建成后将达 3万支以上产能。此外，配套的毛坯

锻造线也将在 2026 年下半年投产。
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图表 6：大缸径曲轴的主要供应商包括天润工业、丹东五一八、德国阿尔芬等
公司介绍 产品 公司收入及销量 大缸径收入 客户 产能

天润工业

公司是国内最大的曲轴专

业生产企业，国内重卡曲轴

市场占有率 60%

大缸径曲轴、重

型发动机曲轴、

中型发动机曲

轴、轻型发动机

曲轴和乘用车发

动机曲轴

2025 年发动机及船级

曲轴收入 23.9 亿元、连

杆收入 9.6 亿元

2025 年发动机及船级

曲轴销售 184.5 万只、

连杆销售 573.1 万只

2025 年大缸径曲

轴、连杆业务实现收

入 4.10 亿元，较

2024 年同比增长

53%

公司大缸径曲轴、连杆

业务已成功切入潍柴、

卡特彼勒、康明斯、玉

柴等全球发动机龙头

企业供应链体系

2025 年大缸径业务收

入中，潍柴、卡特占比

超 80%，其他是康明斯

等客户

截至 2026 年 3 月，

公司现有 5条大缸径曲轴加工产线，产

能约 1.6 万支，正在建设两条新产线，

另年初新增规划一条产线，全部建成后

将达 3万支以上产能，配套的毛坯锻造

线也将在 2026 年下半年投产

连杆产能扩充相对容易，公司目前已有

9条产线，今年在建两条，另新增规划

两条，总产能将超 55万支，重卡连杆

线可转大缸径连杆产线，产能最高可达

70万支

丹东

五一八

大马力发动机曲轴和锻件

专业生产企业，船用发动机

曲轴骨干生产企业

重型车用曲轴、

中速机船机曲

轴、非道路用曲

轴

近年来主营业务收入稳

定在 16亿元以上

曲轴客户：瓦锡兰、

MTU、曼公司、卡特彼

勒、美国康明斯、重庆

康明斯、潍柴动力

锻钢曲轴年产能 80万件

德国

阿尔芬

大型曲轴的全球领先企业，

是全球4米到8米大型曲轴

生产的领导者和世界最大

的供应商

福达股份于 2018 年与

ALFING共同出资设立桂

林福达阿尔芬大型曲轴有

限公司，主要业务为设计、

开发、生产、销售大型曲轴。

福达股份已于 2025 年 12

月25日将持股的50%股权

全部转让，已不持有其股份

主要生产大型曲

轴，满足船舶、

核能发电、大型

发电机组等高端

市场的需求

福达阿尔芬：

2020 年收入 3238 万元

2022 年年报：

福达阿尔芬将加大与

玉柴船电、德国MTU、

芬兰瓦锡兰等公司多

类型产品开发合作。同

时，积极推进康明斯船

电、美国卡特彼勒等客

户的市场开发进度

福达阿尔芬 2018 年新建船用发动机大

型曲轴生产规模为年产 3300 根，2020

年 1月进行技术改造。增加部分设备，

新增大型曲轴产能 1770 根/年，年生产

总规模为 5070 根曲轴

资料来源：各公司公告，各公司官网等，华源证券研究所

大缸径曲轴稳态下或具备更高毛利率。根据天润工业 2026 年 3 月披露的数据，目前其

大缸径曲轴连杆整体毛利率在 23%左右。公司预计随着 2026-2028 年产能逐步释放，规模

效应明显，单位成本摊薄，预计毛利率可提升至 28%以上，将高于当前重卡产品毛利率水平

（此前公司披露重卡曲轴产品毛利率一般在 25%左右）。

2.本周行业重点新闻

6 月狭义乘用车零售预计 165.0 万辆，新能源预计 105.0 万辆。6 月狭义乘用车零售市

场规模约为 165 万辆，环比增长 9.3%。其中新能源零售量预计为 105 万辆左右，环比增长

10.5%，渗透率约 63.6%。

我国 L3/L4 级自动驾驶强制性国家标准将出台。2026 年 6 月 16 日，工信部网站公示《智

能网联汽车自动驾驶系统安全要求》等两项强制性国家标准（报批稿）的征求意见稿，公示

期为 2026 年 6 月 17 日至 6月 24 日。该标准适用于装备 3级和/或 4 级驾驶自动化系统的M

类和N类车辆，不包括自动泊车系统，内容涵盖自动驾驶系统的技术要求、保障要求、同一

型式判定，以及相应的保障要求检验、安全档案检验和确认性试验方法。

英国拟下调 2030 年新车电动化目标比例。英国政府计划调整其现行的零排放汽车（ZEV）

强制令，拟将 2030 年新车销售中电动汽车占比目标从原定的 80%下调至 50%至 70%之间。

此举旨在回应汽车制造商和工会对生产成本及就业岗位的担忧。根据现行政策，该比例需逐
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年递增，2025 年为 28%，2026 年为 33%，直至 2030 年达到 80%；未达标车企将面临每辆

车 1.5 万英镑的罚款，但可向超额完成目标的企业购买积分以合规。

十一部门：到 2030 年新能源重卡渗透率达到 40%。6月 12 日，交通运输部、国家发展

改革委、工业和信息化部等 11 个部门联合发布《推动新能源重卡规模化应用实施方案》。方

案提出，到 2030 年，新能源重卡渗透率达到 40%，保有量突破 160 万辆、占比达到 20%左

右；京津冀、汾渭平原等地区固定线路短倒运输电动化比例超过 80%；结合高速公路网建设

电动重卡补能设施，打造零碳公路运输通道，支持并引导建设重卡充换电站 3000 个左右，引

导在重点场景科学布局加氢站、绿色燃料加注站；高速公路新能源重卡货运量占比达到 18%；

建立适应新能源重卡规模化应用的基础设施、技术装备、配套服务、标准规范和政策保障体

系，形成多部门协同、多主体联动的推进机制。

工业和信息化部、商务部等 5部门办公厅 2026 年 6 月 18 日联合发布通知，2026 新能

源汽车下乡活动将于近期正式启动。2026 新能源汽车下乡活动将以“绿色、低碳、智能、安

全——智行千县万镇，绿惠乡村万家”为主题。选取满足乡村地区使用需求、口碑好、质量

可靠的新能源车型，同时落实车购税、车船税减免、县域充换电设施补短板等政策，积极扩

大新能源汽车乡村地区消费。除此之外，2026 年新能源汽车下乡，还将深入推进汽车以旧换

新进乡村。在新能源汽车下乡活动中设置以旧换新专区。对换购新能源汽车的乡村地区消费

者，均可按政策要求申领汽车以旧换新补贴，不受补贴资格数量限制。

3.本周行业行情回顾

本周（06.15-06.21）汽车板块涨跌幅为+0.68%，沪深 300 指数+3.44%，周相对收益

-2.76pct。从细分板块看，汽车零部件、乘用车、商用车、摩托车及其他、汽车服务、港股

通汽车周度涨跌幅分别为+2.74%、-3.49%、-4.08%、-3.28%、+0.46%、-3.59%。

图表 7：本周汽车板块上涨 0.68%

资料来源：wind，华源证券研究所
注：为申万行业指数口径，周度涨跌幅数据范围取 2026.06.15-2026.06.21（下同）
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图表 8：本周汽车板块涨跌幅相对沪深 300 跑输 2.76pct

资料来源：wind，华源证券研究所

4.风险提示

1）行业景气度不及预期：若受政策退坡等因素影响，国内汽车行业景气度存在不及预期

的风险。

2）原材料涨价风险：若原材料面临持续涨价风险，或会对汽车行业盈利能力产生一定影

响。

3）技术迭代不及预期：若智能驾驶、AI 等技术迭代不及预期，可能影响 AI 相关应用落

地节奏。
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