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板块表现：

乘用车 26Q2 预告总结：业绩分化，
原材料价格上涨、汇兑损失影响盈利
——汽车行业周报（20260713-20260719）

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。同时建议重点关注 26H2

SOFC 产业链放量相关潜在受益标的：潍柴动力、壹连科技、振华股份、春晖智

控、三环集团等。（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：2026Q2 乘用车业绩预告总结：2026Q2 乘用车批发销量

678.4 万辆，同比下滑 4.6%，主要受上险销量同比下滑 20.1%影响，其中燃油

车上险销量同比下滑 34.3%，而 2026Q2 出口销量则同比高增 79.2%。2026Q2

主机厂业绩表现分化，原材料价格上涨、汇兑损失影响盈利，但整体看出口占比

较高的企业 2026Q2 业绩环比表现相对较好，也即销量结构的改善有望部分对冲

原材料价格上涨的影响。展望后续，全年内销或仍较弱但有望逐步回暖；此外，

油价高位+主机厂加速布局下依旧看好全年出口表现。

 本周行业重点新闻

（1）时代旗舰MPV尊界 V800、尊界 V680 开启预售 23 天，订单突破 1万台，
其中尊界 V800 占比约 80%。

（2）小鹏MONA L03 上市 1 小时，大定 46859 台。7 月 16 日，小鹏MONA L03
正式上市，售价 12.38 万元起。上市 7分钟，大定突破 20000 台；上市 1 小
时，大定 46859 台。

 本周行业行情回顾：本周（07.13-07.19）汽车板块涨跌幅为-6.41%，沪深 300

指数-5.26%，周相对收益-1.14pct。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-9.48%、+1.55%、

-3.89%、+0.33%、-5.47%、-1.36%。

 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 07 月 20 日
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1.本周行业专题研究：2026Q2 主机厂业绩分化，原
材料价格上涨、汇兑损失影响盈利

1.1.2026Q2 行业销量：呈现弱内销+强出口的特征

2026Q2 乘用车批发销量同比延续下滑态势，主要受上险销量（尤其燃油车上险）表现

较弱影响，出口销量则同比高增。2026Q2 乘用车批发销量 678.4 万辆，同比下滑 4.6%，主

要受上险销量同比下滑 20.1%影响，其中燃油车上险销量同比下滑 34.3%。与之相对应的是，

2026Q2 乘用车出口销量则同比高增 79.2%，其中新能源乘用车出口更是同比增长 130.7%，

出口销量表现较好我们认为与主机厂加速海外市场布局等因素相关。

图表 1：2026Q2 乘用车批发销量同比下滑，其中上险销量表现较弱，出口销量则同比高增

资料来源：Wind，中汽协，Marklines，华源证券研究所
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1.2.2026Q2 乘用车业绩预告：原材料价格上涨、汇兑损失影
响盈利

1）量：2026Q2 披露业绩预告的五家主流主机厂中，除北汽蓝谷外，其余主机厂国内批

发销量同比均下滑（长安汽车、长城汽车下滑幅度较大，均超 25%）；但主机厂出口布局加

速下，2026Q2 多数主机厂出口销量同比录得较快增速（普遍超 40%），出口销量占比普遍

亦同比有所提升。国内海外对冲后，赛力斯、长安汽车 2026Q2 汽车整体批发销量同比下滑

10%以上，长城汽车、江淮汽车整体批发销量同比表现较稳定，北汽蓝谷整体批发销量同比

增幅明显。

图表 2：2026Q2 主机厂整体批发销量表现有所分化 图表 3：主机厂 2026Q2 出口销量同比普遍提升

单位：万辆 2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 2026Q2 同比

长城汽车 25.7 31.3 35.4 40.0 26.9 31.5 1%

长安汽车 70.5 65.0 71.1 81.7 55.8 56.1 -14%

赛力斯 6.8 13.0 14.2 17.6 8.8 10.8 -17%

江淮汽车 10.0 9.1 9.1 10.2 8.4 8.8 -3%

北汽蓝谷 2.8 3.9 4.4 9.8 2.9 7.0 77%

单位：万辆 2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 2026Q2 同比

长城汽车 9.1 10.7 13.7 17.2 13.0 16.1 51%

长安汽车 16.0 14.0 16.6 17.2 21.3 24.2 73%

赛力斯 0.5 0.7 0.6 0.6 0.7 1.0 40%

江淮汽车 5.3 5.4 5.7 5.9 4.5 5.8 7%

北汽蓝谷 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 1310%

资料来源：Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，Marklines，中汽协，华源证券研究所

图表 4：2026Q2 除北汽蓝谷外，其余主机厂国内批发销量

同比均下滑
图表 5：主机厂 2026Q2 出口销量占比同比普遍提升

单位：万辆 2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 2026Q2 同比

长城汽车 16.6 20.6 21.7 22.8 13.9 15.3 -26%

长安汽车 54.6 51.0 54.5 64.6 34.5 31.9 -37%

赛力斯 6.4 12.3 13.6 17.0 8.1 9.8 -20%

江淮汽车 4.7 3.7 3.4 4.3 4.0 3.0 -18%

北汽蓝谷 2.8 3.9 4.4 9.8 2.8 6.9 75%

单位：万辆 2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 2026Q2 同比

长城汽车 35% 34% 39% 43% 48% 51% +17pct

长安汽车 23% 22% 23% 21% 38% 43% +22pct

赛力斯 7% 5% 4% 3% 8% 9% +4pct

江淮汽车 53% 59% 63% 58% 53% 65% +6pct

北汽蓝谷 0% 0% 0% 0% 3% 1% +1pct

资料来源：Wind， Marklines，中汽协，华源证券研究所（国内
批发销量=总体批发销量-出口销量）

资料来源：Wind， Marklines，中汽协，华源证券研究所

2）净利润：2026Q2 主机厂业绩表现分化，原材料价格上涨、汇兑损失影响盈利，但整

体看出口占比较高的企业 2026Q2业绩环比表现相对较好，也即销量结构的改善有望部分对

冲原材料价格上涨的影响。（注：本部分内容均根据业绩预告内容进行计算，具体财务数据

以各公司披露的 2026 年半年度报告为准）

长城汽车：2026Q2 归母净利润同比下滑，环比提升。2026H1 净利润同比下降主要系

海外税收政策补贴收益收回延期（去年同期收到 22.74 亿元人民币），以及受汇率波动影响，

本期汇兑损益对冲锁汇保值产品收益后，综合汇兑损失约 2.66 亿元（未经审计），汇兑收益

同比减少约 17.59 亿元（去年同期为收益 14.93 亿元）所致。

长安汽车：2026Q2 归母净利润同比下滑，环比提升。2026H1 归母净利润同比下降公

司预计受汇率波动产生汇兑损失及原材料价格上涨等因素影响。
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赛力斯：2026H1 归母净利润同比转亏或由于受原材料价格上涨+存量资产账面价值调整

等影响。由于 1）存储芯片、工业金属、碳酸锂等主要原材料价格上涨（赛力斯集团董事长

张兴海 6月表示问界品牌平均一辆车成本增加了 1.5 万到 2 万元）；以及 2）基于审慎性原

则并进一步夯实整体资产质量，结合资产后续收益预期，对部分因技术迭代、车型换代导致

适配性有限的存量资产调整账面价值，公司核心子公司问界汽车 2026Q2 归属于上市公司股

东的净利润为-21.5 亿元到-19 亿元（中值约-20.3 亿元），2026Q1 中值则为 8.5 亿元。

江淮汽车：2026Q2 归母净利润预计同环比减亏预计受出口占比提升、投资收益预计扭

亏等因素影响。2026Q2 归母净利润环比减亏预计由于 1）出口表现较好（2026Q2 出口销量

5.8 万辆，而 2026Q1 仅为 4.5 万辆）、2）规模效应释放（2026Q2 公司整体销量为 8.8 万

辆，而 2026Q1 为 8.4 万辆）以及 3）投资收益预计扭亏；2026Q2 归母净利润同比减亏预计

由于 1）2026Q2 出口销量占比同比提升、2）投资收益预计扭亏以及 3）高价格带尊界交付

等因素相关。

北汽蓝谷：2026Q2 归母净利润同比减亏预计与销量规模增长、产品结构优化、降本增

效等因素相关，环比增亏或与原材料价格上涨等因素相关。

图表 6：2026Q2 主机厂归母净利润表现有所分化

单位：亿元 2025Q1 2025Q2 2025Q3 2025Q4 2026Q1 2026Q2E 同比 环比

长城汽车 17.5 45.9 23.0 12.3 9.5 15.3 -67% 62%

长安汽车 13.5 9.4 7.6 10.2 3.5 5.0 -46% 44%

赛力斯 7.5 21.9 23.7 6.4 7.5 -24.0 转亏 转亏

江淮汽车 -2.2 -5.5 -6.6 -2.7 -6.1 -1.3 减亏 减亏

北汽蓝谷 -9.5 -13.5 -11.2 -11.4 -8.7 -10.0 减亏 增亏

资料来源：Wind，各公司公告，华源证券研究所（2026Q2E 数据为根据公司披露的 2026H1 业绩预告数值或数据区间中值测算而来）

1.3.后续展望：内销有望逐步回暖，油价高位+主机厂加速布
局下看好全年出口表现

1）内销：全年内销或仍较弱但有望逐步回暖。2026 年汽车行业面临新能源购置税补贴

减半及以旧换新补贴政策调整等负面因素影响，我们预计全年乘用车内销或仍相对较弱，但

伴随优质新车陆续推出及“金九银十”行业传统旺季到来，行业内销有望逐步回暖。

2）出口：油价高位+主机厂加速布局下看好全年出口表现。目前油价仍处于高位状态，

因此我们预计海外新能源乘用车需求仍有望延续。考虑到比亚迪、吉利汽车、奇瑞汽车等主

机厂加速布局海外市场（产品、渠道、工厂等），我们依旧看好全年出口（尤其新能源出口）

的销量表现。



源引金融活水 润泽中华大地

请务必仔细阅读正文之后的评级说明和重要声明 第 7页/ 共 9页

2.本周行业重点新闻

时代旗舰MPV尊界 V800、尊界 V680 开启预售 23 天，订单突破 1万台，其中尊界 V800

占比约 80%。

小鹏MONA L03 上市 1 小时，大定 46859 台。7月 16 日，小鹏MONA L03 正式上市，

售价 12.38 万元起。上市 7分钟，大定突破 20000 台；上市 1小时，大定 46859 台。

3.本周行业行情回顾

本周（07.13-07.19）汽车板块涨跌幅为-6.41%，沪深 300 指数-5.26%，周相对收益

-1.14pct。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-9.48%、+1.55%、-3.89%、+0.33%、-5.47%、-1.36%。

图表 7：本周汽车板块下跌 6.41%

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 2026.07.13-2026.07.19（下同）

图表 8：本周汽车板块涨跌幅相对沪深 300 跑输 1.14pct

资料来源：wind，华源证券研究所
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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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证券分析师声明
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