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[Table_Summary] 报告要点： 

 出海已由产品销售转向属地经营，海外制造成为深度全球化主线 

本报告以申万一级汽车沪市市值前 100 家公司 2026 年半年报为样

本，覆盖整车、零部件、汽车服务及后市场。样本中 88 家公司提及出

海，81 家已形成海外销售、订单、客户、资产或产能，51 家布局海外

制造，其中 43 家已投产、量产、爬坡或开展 KD 合作。海外布局已从

跨境贸易延伸至渠道、制造、供应链和服务，整车属地化、零部件跟

随客户、轮胎产地多元化构成三类主要模式。前 40 家公司中 27 家拥

有海外制造，第 81—100 名也有 11 家，属地布局正向中小市值企业

扩散。后续竞争关键在产能利用率、单厂盈利、本地采购、客户拓展

和跨区域管理效率。 

 新能源贡献出口增量，海外盈利改善与汇兑压力并存 

新能源车成为整车出口增量来源，2026 年上半年我国新能源车出口同

比增长 1.20 倍；11 家整车企业中 8 家已开展海外业务，上汽、长城、

宇通、广汽和福田披露海外基地或本地组装进展，燃油及混动产品仍

承担适配基础设施和场景差异、扩大市场覆盖的重要作用。样本中 19

家公司披露海外净利润、毛利率或盈利质量改善，主要来自高附加值

产品、优质客户、属地产销降本和规模效应。但 65 家公司披露汇率或

汇兑信息，45 家产生当期汇兑损失，41 家同比恶化，部分企业出现

经营改善与汇兑结果转弱的错位。海外收入向利润转化，需同时观察

经营质量、币种敞口、结算时点、自然对冲和套保安排。 

 新业务出海进入验证阶段，客户定点与属地交付决定兑现质量 

机器人、智驾、座舱、芯片、传感器及电子模块，已成为第二出海线

索。100 家公司中 52 家布局相关业务，但仅 12 家披露海外客户、项

目、销量或渠道进展，占 23.08%，收入兑现集中于少数企业。九号公

司通过欧美零售及经销渠道拓展机器人产品，均胜电子、亚普股份、

埃泰克、天有为等依靠海外定点、量产项目或基地服务实现商业化。

机器人需跟踪渠道销量、单台毛利率和售后成本，智驾、芯片及电子

模块需跟踪客户验证、定点、SOP 进度、安全合规和本地交付。综合

五项核心观点，海外制造量产、客户扩展、本地采购提升、高附加值

产品放量且汇率管理稳健的企业，更有望实现收入利润同步兑现。 

投资建议 

关注海外制造已量产、新能源与多动力产品同步拓市、客户及本

地采购持续提升的整车和零部件龙头；重点验证海外盈利与新业务定

点转量产，关注全球渠道及属地服务能力提升。 

风险提示 

经济复苏不及预期风险，政策支持力度不及预期风险，出海不及

预期风险，行业竞争加剧风险，新兴科技及商业模式发展及落地不及

预期风险，汇率大幅波动风险等。 
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1.研究口径与核心数据 

研究样本完整覆盖申万一级汽车沪市市值前 100 家公司。我们以 2026 年 9 月 1 日

总市值由高到低排序，并逐份对应 2026 年半年度报告。样本中汽车零部件 78 家、

乘用车 5 家、商用车 6 家、摩托车及其他 7 家、汽车服务 4 家，覆盖整车、零部件

和后市场。报告从海外业务落地、属地化制造、盈利表现、汇率影响及新业务跨境商

业化五个方面展开。 

表 1：沪市汽车市值前 100 家公司出海核心统计 

指标 公司数 样本占比 结构关系 

提及出海 88 88.00% 81 家落地、7 家规划 

其中：提及海外业务落地 81 81.00% 占提及公司 92.00% 

提及海外制造 51 51.00% 43 家运营、8 家建设规划 

提及海外盈利改善 19 19.00% 净利润/毛利率改善 

披露汇率影响 65 65.00% 22 家影响较大 

提及新业务布局 52 52.00% 机器人/智驾/芯片等 

其中：提及新业务海外落地 12 12.00% 占布局公司 23.08% 
 

资料来源：同花顺 iFind、上市公司 2026 年半年度报告，国元证券研究所整理。 

样本市值分布较宽，头部整车与中小零部件企业均有覆盖。市值第 1 名为福耀玻璃，

总市值 1,451.06 亿元；市值第 100 名为浙江黎明，总市值 36.15 亿元。88 家公司提

及出海，51 家布局海外制造，19 家披露海外盈利改善，12 家已将机器人、智能驾

驶、芯片等科技新兴业态导入海外客户、项目或渠道。 

多数公司已把出海从产品销售延伸至渠道、制造和服务。81 家公司已形成海外销售、

订单、客户、资产或产能。海外收入能否转化为利润，主要取决于产能利用率、属地

成本、客户结构、产品定价和汇率波动。 

  

2.出海覆盖与海外制造：从销售延伸到属地经营 

沪市汽车公司出海已进入订单、客户与资产共同落地阶段。样本中 88 家公司提及出

海，其中 81 家在 2026 年上半年已形成海外销售、订单、客户、资产或产能，7 家

处于战略或规划阶段。后续经营差异主要来自海外资产利用率、当地客户拓展能力和

跨区域管理效率。 

表 2：各样本组提及出海与海外制造情况 

样本分组 样本数 提及出海 海外制造 

1—20 名 20 20（100.00%） 14（70.00%） 

21—40 名 20 19（95.00%） 13（65.00%） 

41—60 名 20 17（85.00%） 7（35.00%） 

61—80 名 20 15（75.00%） 6（30.00%） 
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81—100 名 20 17（85.00%） 11（55.00%） 

资料来源：同花顺 iFind、上市公司 2026 年半年度报告，国元证券研究所整理。 

 海外制造分布覆盖五个样本组，属地布局已向中小市值公司延伸。前 40 家中 27 家

已有海外制造，第 81—100 名也有 11 家。大型基地通常依赖资金实力和头部客户支

撑；轮胎、小排量动力、汽车电子与精密零部件企业则凭借细分产品、客户黏性和交

付效率在海外设厂。各组差异主要落在基地规模、建设方式和属地采购深度。 

表 3：海外制造的三种主导模式 

模式 代表公司 半年报证据 主要驱动 经营分化点 

整车属地化

/KD 
上汽、长城、宇通、广汽 

全工艺/KD、本地供

应链 

关税、准入、

品牌售后 

本地产量、属地化

率 

零部件客户

跟随 

均胜、新泉、爱柯迪、旭

升、天有为 

墨西哥/欧洲/泰国基

地及定点 

缩短交付、绑

定客户 

定点转 SOP、单

厂利润 

轮胎产地多

元化 
赛轮、中策、玲珑、通用 

东南亚/墨西哥/印尼/

北非工厂 

规避壁垒、缩

短半径 

关税、原料、海

运、盈利 

资料来源：同花顺 iFind、上市公司 2026 年半年度报告，国元证券研究所整理。 

 海外制造和轻资产销售构成两类主要出海方式。51 家海外制造公司中，43 家已投

产、量产、处于爬坡或已开展散件组装（KD）合作，8 家处于建设或规划阶段；其余

37 家未披露海外制造，主要披露跨境销售、客户跟随、网点服务或战略规划。企业

选择何种方式，与产品运输半径、关税规则、客户配套要求和当地销量基础直接相关；

产能利用率、单厂盈利、本地采购比例和客户扩展效率决定后续经营表现。 

  

3.整车出海：新能源贡献增量，燃油车仍占重要位置 

新能源车成为出口增量来源，整车企业同步推进属地生产。上汽集团中报援引行业

数据，上半年我国新能源车出口同比增长 1.20 倍。11 家整车企业中，8 家已开展海

外业务，3 家处于战略规划阶段；上汽集团、长城汽车、宇通客车、广汽集团和福田

汽车均披露海外基地或本地组装进展。 

表 4：11 家整车企业海外业务与属地化制造情况 

公司 
海外业

务 
半年报披露要点 海外属地制造 

上汽集团 是 海外销量 73.50 万辆，同比+48.70% 哈萨克等 KD；启动西班牙基地 

长城汽车 是 海外销量 28.90 万辆，同比+45.46% 
泰国/巴西等 3 座全工艺；多地

KD 

赛力斯 规划 “双百万”经验支撑海外市场部署 暂未披露 

宇通客车 是 累计出口客车超 13.80 万辆 十余国开展 KD 本地合作 

江淮汽车 是 商乘并举、油电并重，体系化出海 暂未披露 

广汽集团 是 自主品牌出口 12.15 万辆，同比+132% 泰国等 7 个 KD 基地 

北汽蓝谷 规划 拓展欧洲、中东市场 暂未披露 

福田汽车 是 出口 10.91 万辆，同比+38.90% 海外 32 个智能制造基地 
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东风股份 是 出口 1.30 万辆，同比+81.40% 暂未披露 

金龙汽车 是 客车出口 1.78 万辆；新能源 2,777 辆 规划海外组装工厂 

汉马科技 规划 甲醇电动、多场景、内外双循环 暂未披露 

资料来源：同花顺 iFind、上市公司 2026 年半年度报告，国元证券研究所整理。 

  

4.利润与汇率：海外盈利来自产品、属地运营与规模效应 

海外盈利主要来自产品结构、客户质量、属地成本和规模效应。19 家公司披露海外

分部净利润、毛利率或整体盈利质量改善，其余公司未单独披露海外盈利。已披露案

例显示，高附加值产品定价、属地产销降本、客户结构优化和产能规模效应是较为常

见的利润来源。 

表 5：海外利润兑现的代表性案例 

公司 半年报披露 所处阶段 海外盈利机制 

福耀玻璃 
美国子公司收入 39.75 亿元、净

利 4.67 亿元 
规模盈利 属地制造+客户覆盖+规模摊薄 

中策橡胶 
泰国基地盈利；印尼投产首年盈

利 
多基地复制 分散关税运输压力、缩短交付 

华懋科技 
越南上半年亏 352.61 万元；Q2

盈 118.42 万元 
接近盈亏平衡 订单放量、产能利用率提升 

新坐标 高毛利海外产品收入增长 结构改善 技术溢价抬升海外毛利率 

资料来源：同花顺 iFind、上市公司 2026 年半年度报告，国元证券研究所整理。 

 汇兑损失在披露公司中占多数，同比恶化特征更为明显。100 家公司中 65 家披露

汇率或汇兑信息，其中 45 家产生当期汇兑损失，占 100 家样本的 45.00%、占 65 家

披露公司的 69.23%；4 家产生汇兑收益，占比分别为 4.00%和 6.15%；16 家未披露

当期净方向。49 家给出当期净方向的公司中，汇兑损失占 91.84%。同比变化方面，

41 家汇兑结果恶化，2 家改善，22 家未披露可比方向；43 家给出同比方向的公司

中，恶化比例为 95.35%。 

表 6：100 家公司汇兑披露与方向分布 

统计维度 类别 公司数 占 65 家披露公司 占 100 家样本 

当期方向 汇兑损失 45 69.23% 45.00% 

当期方向 汇兑收益 4 6.15% 4.00% 

当期方向 净方向未披露 16 24.62% 16.00% 

同比变化 汇兑结果恶化 41 63.08% 41.00% 

同比变化 汇兑结果改善 2 3.08% 2.00% 

同比变化 可比方向未披露 22 33.85% 22.00% 

资料来源：同花顺 iFind、上市公司 2026 年半年度报告，国元证券研究所整理。 

  

海外经营增长与汇兑结果经常不同步，收入扩张仍可能伴随损失。汇兑结果同比恶
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化的 41 家公司中，38 家已开展海外业务，12 家同时披露海外利润或盈利质量改善。

出口回款形成的美元、欧元应收款在人民币升值阶段产生折算损失，收入确认与收款

结算的时间差会放大敞口；海外采购、外币借款和境外生产可以形成自然对冲，币种

结构不匹配时仍会增加财务费用。远期结售汇和套保能够平滑波动，但覆盖比例、到

期时点及衍生品收益的列报科目会影响当期报表结果。 

表 7：汇兑方向与海外经营关系的代表性案例 

公司 2026 年上半年汇兑情况 海外经营表现 方向关系 

福耀玻璃 
损失 8.03 亿元；上年收益

6.02 亿元 
美国子公司净利 4.67 亿元 经营改善、汇兑转弱 

均胜电子 本期产生汇兑损失 海外毛利率升至 18.10% 经营改善、汇兑转弱 

福田汽车 
损失 1.19 亿元；上年收益

0.41 亿元 
出口 10.91 万辆，同比+38.90% 销量增长、汇兑转弱 

华懋科技 
美元下行，汇兑收益同比减

少 
越南基地 Q2 盈 118.42 万元 经营改善、收益回落 

申达股份 
收益 159 万元；上年损失

1.03 亿元 

美国 NYX 收益 5,837.24 万元，

同比+30.41% 
经营汇兑同步改善 

九号公司 
损失 3.71 亿元；上年收益

2.57 亿元 
欧美渠道持续拓展 销售扩张、汇兑转弱 

资料来源：同花顺 iFind、上市公司 2026 年半年度报告，国元证券研究所整理。 

  

5.机器人、智能驾驶与芯片出海：52 家布局、12 家海外落

地 

机器人、智能驾驶、芯片等科技新兴业态布局较广，海外收入仍集中在少数公司。52

家公司已布局机器人、智能驾驶/座舱、芯片、传感器或关键电子模块；其中 12 家将

相关业务与海外销量、客户、项目或市场投放直接对应，占已布局公司的 23.08%。

相关业务主要分布在机器人/智能装备、智驾/智能座舱、芯片/传感器/关键模块三类，

技术基础来自汽车产业已有的电机、控制器、传感器和精密制造能力，海外落地仍要

经过客户验证、项目定点和属地交付。 

表 8：12 家相关业务已获得海外客户或项目的公司 

类型 公司数 公司 海外客户/项目进展 商业化阶段 

机器人/智能装

备 
4 

九号、隆鑫、晋拓、

克来 

欧美零售、欧洲投放、全球

客户/装备出口 
零售/项目/验证 

智驾/智能座舱 4 
均胜、天有为、埃泰

克、常熟汽饰 

欧洲项目；VinFast 等海外配

套 
定点/批产/导入 

芯片/传感器/模

块 
4 

航天机电、飞乐、亚

普、华培 

全球热管理、芯片服务、欧

洲定点 
量产/定点/样件 

资料来源：同花顺 iFind、上市公司 2026 年半年度报告，国元证券研究所整理。 



 

 

 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 6 / 8 

 

  

表 9：新业务跨境商业化的代表性案例 

公司 新业务 海外进展 经营兑现点 

九号公司 智能割草机器人 拓展欧美大型零售及经销渠道 收入、单台毛利、售后成本 

均胜电子 智驾/座舱/域控 智驾欧洲量产；获出海车型订单 欧洲收入、功能安全合规 

亚普股份 旋变/传感器 旋变进入欧洲；传感器获定点 
定点转量产、单价、客户扩

散 

埃泰克 域控/座舱/智驾 配套 VinFast、Perodua、Lotus 项目 SOP、属地交付、汇率 

天有为 智能座舱 墨西哥服务北美；欧洲并购获客 基地利用率、并购协同 

资料来源：同花顺 iFind、上市公司 2026 年半年度报告，国元证券研究所整理。 

 海外客户定点和属地交付决定新业务收入转化速度。12 家相关业务公司披露了直

接海外商业化进展，客户验证、项目定点、量产启动（SOP）、安全合规和本地服务

构成主要转化环节。机器人类产品主要通过海外零售和经销网络进入市场，智驾、芯

片和关键模块则依靠车企定点和量产项目形成收入。 

  

6.结论性观点：产品销售向属地经营延伸，盈利与汇率分化

加大 

观点一：海外工厂已成为汽车企业深度出海的主要方式。100 家中 51 家布局海外制

造，占提及出海公司的 57.95%；其余 37 家未披露海外制造，主要披露销售、渠道、

服务、客户跟随或战略规划。跨境贸易、KD 合作、自建工厂、属地供应链和属地研

发的资产投入与管理难度逐级上升。对于运输成本高、关税敏感或需要近距离配套的

产品，属地制造更具经济性；后续经营表现取决于产能利用率、单厂盈利、本地采购

比例和客户扩展效率。 

观点二：新能源车贡献出口增量，多动力产品扩大市场覆盖。上汽集团中报援引行业

数据，上半年我国新能源车出口同比增长 1.20 倍；长城汽车、江淮汽车继续执行多

动力战略。新能源产品凭借新车型投放、使用成本和部分市场的政策支持取得更快增

速，燃油和混动产品则适配充电设施和使用场景差异较大的市场。整车出海正在形成

“新能源拉动增量、多动力覆盖需求”的产品结构。 

观点三：海外盈利集中体现为产品、客户、成本和规模优化。19 家公司披露海外分

部净利润、毛利率或整体盈利质量改善。福耀玻璃美国子公司体现属地制造和规模效

应，中策橡胶泰国及印尼基地体现产地布局对关税、交付和客户覆盖的改善，华懋科

技越南基地展示产能利用率上升后的盈亏平衡过程，新坐标则体现高附加值产品定

价对毛利率的支撑。产品、客户、成本和规模的组合优化决定海外收入向利润的转化

效率。 

观点四：汇兑损失占披露公司主导，经营与汇兑方向常有错位。65 家公司披露汇率

或汇兑信息，45 家产生当期汇兑损失，占披露公司的 69.23%；4 家产生汇兑收益，
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16 家未披露当期净方向。同比口径下，41 家汇兑结果恶化，2 家改善；41 家恶化公

司中 12 家同时披露海外利润或盈利质量改善。人民币升值、结算时点差异和币种结

构错配会放大外币应收款敞口，海外采购、外币借款与境外生产形成的自然对冲则可

减弱波动，套保覆盖比例与到期时点进一步影响报表结果。 

观点五：客户定点与属地交付决定机器人、智能驾驶及芯片业务出海质量。52 家已

有相关业务，其中 12 家披露直接海外商业化，转化率 23.08%。九号公司已进入欧

美零售渠道，均胜电子、亚普股份和埃泰克已取得海外客户项目或定点。机器人产品

的经营表现落在海外渠道销量、单台毛利率和售后成本，智驾、芯片和电子模块则通

过定点转 SOP、量产收入和合规投入形成商业价值。持续取得定点、按期转入量产

并形成利润，是判断海外商业化质量的关键。 

  

7.风险提示 

经济复苏不及预期风险，政策支持力度不及预期风险，出海不及预期风险，行业竞争

加剧风险，新兴科技及商业模式发展及落地不及预期风险，汇率大幅波动风险等。 
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