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报告要点 

月度关注：各地区以旧换新政策调整，将略微减弱需求，但购置税退坡将促进

提前购车，Q4需求仍有博弈。自今年 6月起全国各地由于资金使用完毕暂停

了以旧换新的申请，近期随着第三批资金下达，各地区均调整了以旧换新政

策，调整主要分为三类： 

• 申领难度加大。政策调整了补贴申领方式，调整前消费者购车后提交材

料申请即可拿到补贴，调整后多数地区是每月或每周的固定时间释放补

贴资格、抢到补贴资格的消费者可以获得补贴。 

• 补贴标准下降。比如云南单车补贴金额由 1.5 万元下调为 1 万元。 

• 上牌限制增加。上海和海南新增上牌地限制，主要是因为部分地区补贴

暂停后，消费者在异地购车享受补贴后再返回本省上牌，新增上牌地限

制是为了保证政策仅本省居住的消费者使用。 

总量上，补贴资金存在缺口，无法支持全年以旧换新需求。2025H1 补贴申领

流程简单、政策拉动效果明显，导致补贴资金透支，上半年使用补贴资金 1620

亿元， 2025H2 剩余资金约 1380 亿元，可用资金不足全年额度的 50%。为

了保证政策贯穿全年，各地区调整了补贴申领方式。 

结构上，资金季度分配忽略了汽车消费的季节性因素，Q4资金缺口放大。10

月将下达 2025Q4 支持以旧换新的中央资金 690 亿元，资金额度与 Q 3 相同，

但汽车消费需求通常下半年强于上半年且 Q4最为旺盛，Q3 和 Q4 资金额度

平分导致 Q4资金缺口放大。 

需求上，由于购置税退坡将促进提前购车，需求仍有博弈。截至 9月 10日，

2025年汽车以旧换新申请量达到了 830 万份，政策拉动效果明显，虽然以旧

换新政策调整会部分减弱换购车辆的需求，但购置税退坡带来的压力将促进

消费者提前购置新能源车，我们预计 2025 年中国新能源车销量 1625 万辆，

同比增长约 26%。 

重点数据跟踪：国内插混连续两个月负增长，后续随着插混车型推出有望重

回增长；美国迎来补贴退出前的增长。 

中国：8 月销量同环比均提升，受补贴暂停和去年高基数影响零售端增速放

缓；插混销量连续两个月下滑，主因是比亚迪、理想等销量承压，我们预计随

着插混车型上市有望重回增长；商用车和出口增速仍然保持高速增长。 

海外：美国新能源车补贴即将退出，消费者提前购车带动渗透率创新高

11.5%，同增约 14.8%。欧洲及海外其他地区持续保持快速增长。 

行业及公司变化：（1）车企产能出海取得进展。长城巴西工厂竣工投产，年

产能 5万辆；小鹏汽车首个欧洲本地化生产项目 2025Q3 在奥地利投产，G6

与 G9顺利量产下线；零跑汽车将选择 Stellantis 西班牙工厂作为其欧洲制造

基地，计划 2026Q3启动生产。（2）车企及零部件企业港股上市。奇瑞、禾

赛港股上市，东风集团拟私有化，拆分出岚图保持上市。 

  

 

 

 

风险提示： 1、各国对新能源车均有支持政策，政策变动对新能源车销量影响明显； 

2、宏观经济对汽车销量影响的风险。 
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1 月度关注：以旧换新政策调整减弱需求，购置税退坡促进提前购

车，Q4 需求仍有博弈 

1.1  各地区以旧换新政策调整，申请难度增加 

自今年 6月起全国各地由于资金使用完毕暂停了以旧换新的申请，近期随着第三批资金下达，

各地区均调整了以旧换新政策，调整主要分为三类： 

• 申领难度加大。政策调整了补贴申领方式，调整前消费者购车后提交材料申请即可拿到

补贴，调整后多数地区是每月或每周的固定时间释放补贴资格、抢到补贴资格的消费者

可以获得补贴。 

• 补贴标准下降。比如云南单车补贴金额由 1.5 万元下调为 1 万元。 

• 上牌限制增加。上海和海南新增上牌地限制，主要是因为部分地区补贴暂停后，消费者

在异地购车享受补贴后再返回本省上牌，新增上牌地限制是为了保证政策仅本省居住的

消费者使用。 

 

图表 1：各地区汽车以旧换新政策变化（新能源车部分） 

省份  调整申请方式 调整补贴标准（新能源车） 其他  

云南 每日投放补贴资格 1.5 万元 ➡ 1 万元 -- 

重庆 每月投放补贴资格 1.5 万元 ➡ 补贴车价的 7%，最少 3000 元，最高 1.5 万元 -- 

黑龙江 -- 
1.5 万元 ➡ 分档补贴：15 万元以下-7000 元、15~25万元-

1 万元、25 万元以上-1.3 万元 
-- 

河北 定期投放补贴资格 -- -- 

广西 每日投放补贴资格 -- -- 

甘肃 领取资格码 -- -- 

福建 每日投放补贴资格 -- -- 

广东 每月投放补贴资格 -- -- 

贵州 每周投放补贴资格 -- -- 

陕西 每周投放补贴资格 -- -- 

青海 每月投放补贴资格 -- -- 

宁夏 领取资格码 -- -- 

山东 部分城市每周投放补贴资格 -- 部分城市增加上牌地限制 

海南 -- -- 增加上牌地限制 

上海 -- -- 增加上牌地限制 

置换更新政策暂停后未恢复地区：河南、新疆、天津、安徽、江西、西藏、辽宁 

置换更新未暂停地区：北京、山西、浙江、江苏、湖南、吉林、四川 

资料来源：各地区商务局, 五矿证券研究所 
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1.2  2025Q4 资金缺口放大，需求仍有博弈 

总量上，补贴资金存在缺口，无法支持全年以旧换新需求。2025H1 补贴申领流程简单、政

策拉动效果明显，导致补贴资金透支，上半年使用补贴资金 1620 亿元， 2025H2 剩余资金

约 1380亿元，可用资金不足全年额度的 50%。为了保证政策贯穿全年，各地区调整了补贴

申领方式。 

结构上，资金季度分配忽略了汽车消费的季节性因素，Q4资金缺口放大。10月将下达2025Q4

支持以旧换新的中央资金 690 亿元，资金额度与 Q3相同，但汽车消费需求通常下半年强于

上半年且 Q4最为旺盛，Q3和 Q4 资金额度平分导致 Q4资金缺口放大。 

 

 

需求上，由于购置税退坡将促进提前购车，需求仍有博弈。截至 9月 10日，2025年汽车以

旧换新申请量达到了 830万份，政策拉动效果明显，虽然以旧换新政策调整会部分减弱换购

车辆的需求，但购置税退坡带来的压力将促进消费者提前购置新能源车，我们预计 2025 年

中国新能源车销量 1625 万辆，同比增长约 26%。 

 

图表 4：我们预计 2025年中国新能源车销量 1625 万辆，同比增长 26%（单位：万辆） 

 
资料来源：中汽协, 五矿证券研究所测算 
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图表 2：中国汽车消费每年四季度最为旺盛（单位：万辆）  图表 3：中国新能源车消费每年四季度最为旺盛（单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协, 五矿证券研究所  资料来源：中汽协, 五矿证券研究所 
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2 重点数据跟踪 

2.1 中国：8 月销量稳定，库存和折扣率环比微降 

销量：插混连续两个月负增长，商用车和出口增速亮眼 

乘用车：8 月同环比均增长，零售端增速放缓，主因是：（1）以旧换新补贴资金基本使用完

毕，部分地区政策暂停；（2）去年同期以旧换新政策开始发力导致基数高。9 月消费旺季来

临，环比将持续增长，但受去年高基数影响同比增速将回落。 

 

 

 

图表 5：8 月中国新能源车销量 140万辆，同增 27%（单位：万辆）  图表 6：8 月中国新能源车渗透率 49%，环比持平 

 

 

 

资料来源：中汽协, 五矿证券研究所  资料来源：中汽协, 五矿证券研究所 

图表 7：8 月新能源乘用车批发 128万辆，同增 22%（单位：万辆）  图表 8：8 月新能源乘用车批发渗透率 52%，环比微降 

 

 

 

资料来源：乘联会, 五矿证券研究所  资料来源：乘联会, 五矿证券研究所 

图表 9：8 月新能源乘用车零售 110万辆，同增 8%（单位：万辆）  图表 10：8 月新能源乘用车零售渗透率 55%，环比微升 

 

 

 

资料来源：乘联会, 五矿证券研究所  资料来源：乘联会, 五矿证券研究所 
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商用车：销量增速持续维持在高位，渗透率连续五个月超过 20%。新能源重卡、轻卡、客车

销量均高速增长。 

 

 

 

 

图表 11：8月PHEV零售同比-5%，连续两个月同比下滑（单位：万辆）  图表 12：8 月 PHEV 零售占比 38%，环比微降 

 

 

 

资料来源：乘联会, 五矿证券研究所  资料来源：乘联会, 五矿证券研究所 

图表 13：8 月中国乘用车库存系数 1.31，环比微降  图表 14：7 月中国新能源乘用车库存逐步改善（单位：万辆） 

 

 

 

资料来源：乘联会, 五矿证券研究所  资料来源：乘联会, 五矿证券研究所 

图表 15：8 月新能源商用车销量 7万辆，同增 52%（单位：万辆）  图表 16：8 月新能源商用车渗透率 22%，环比持平 

 

 

 

资料来源：中汽协, 五矿证券研究所  资料来源：中汽协, 五矿证券研究所 
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图表 17：8 月新能源重卡销量 1.5 万辆，同增 181%（万辆）  图表 18：8 月新能源重卡渗透率 16.4%，环比微升 

 

 

 

资料来源：中汽协, 五矿证券研究所  资料来源：中汽协, 五矿证券研究所 

图表 19：8 月新能源轻卡销量 3 万辆，同增 30%（万辆）  图表 20：8 月新能源轻卡渗透率 23%，环比微降 

 

 

 

资料来源：中汽协, 五矿证券研究所  资料来源：中汽协, 五矿证券研究所 

图表 21：8 月新能源客车销量 1.6 万辆，同增 45%（万辆）  图表 22：8 月新能源客车渗透率 36%，环比提升 4pct 

 

 

 

资料来源：中汽协, 五矿证券研究所  资料来源：中汽协, 五矿证券研究所 
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出口：2025年以来出口保持高增长，尤其 4月以来同比增速不断提升，其中插混增速始终高

于纯电增速，分车企来看，比亚迪、奇瑞新能源乘用车出口增长显著。 

 

 

 

折扣率：8月行业折扣率降低 

 

 

 

图表 23：8 月新能源车出口 22.4 万辆，同增 104%（万辆）  图表 24：8 月 BEV 出口同增 63%，PHEV 同增 269%（万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协, 五矿证券研究所  资料来源：中汽协, 五矿证券研究所 

图表 25：8 月新能源乘用车出口 22万辆，同增 108%（万辆）  图表 26：2025 年比亚迪、奇瑞新能源乘用车出口快速增长（万辆） 

 

 

 

资料来源：中汽协, 五矿证券研究所  资料来源：乘联会, 五矿证券研究所 

图表 27：8 月行业整体折扣率基本持平  图表 28：8 月比亚迪折扣率微降，特斯拉折扣率微升 

 

 

 

资料来源：大搜车, 五矿证券研究所  资料来源：大搜车, 五矿证券研究所 
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动力电池：铁锂占比环比微升至 83%，单车带电量环比持平 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 29：8 月新能源车单车带电量 54kWh，环比持平（单位：kWh）  图表 30：8 月新能源乘用车单车带电量 39.5kWh，环比提升（kWh） 

 

 

 

资料来源：动力电池创新产业联盟, 五矿证券研究所  资料来源：动力电池创新产业联盟, 五矿证券研究所 

图表 31：8 月 BEV、PHEV 乘用车单车带电量 54.5kWh、27.7kWh  图表 32：8 月新能源商用车单车带电量 170kWh，环比提升（kWh） 

 

 

 

资料来源：动力电池创新产业联盟, 五矿证券研究所  资料来源：动力电池创新产业联盟, 五矿证券研究所 

图表 33：8 月铁锂电池装车量占比 83%，环比提升  图表 34：8 月能量密度 140Wh/kg 以上占比 43%，环比持平 

 

 

 

资料来源：动力电池创新产业联盟, 五矿证券研究所  资料来源：动力电池创新产业联盟, 五矿证券研究所 
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2.2  海外：美国补贴即将结束提前透支需求，8 月渗透率创新高 

 

 

 

 

 

 

 

 

图表 35：8 月欧洲七国新能源车销量 16.8 万辆，同比增长 43%（万辆）  图表 36：8 月欧洲七国渗透率 31%，环比增长明显 

 

 

 

资料来源：各国汽车工业协会, 五矿证券研究所  资料来源：各国汽车工业协会, 五矿证券研究所 

图表 37：德国、英国、法国是欧洲新能源车销量主力（单位：万辆）   图表 38：德国、英国、西班牙渗透率提升明显 

 

 

 

资料来源：各国汽车工业协会, 五矿证券研究所  资料来源：各国汽车工业协会, 五矿证券研究所 

图表 39：7 月欧洲整体新能源车销量 29.8 万辆（万辆）  图表 40：7 月欧洲整体新能源车渗透率 21.6%，环比下滑 

 

 

 

资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所  资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 
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3 重点车型上市：享界 S9T/小鹏 P7/银河A7/银河M9/尚界 H5 

 

图表 45：重点车型上市 
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高速* 

城市* 
8295P 

一排加热/通风/按摩** 

二排加热/通风**/按摩** 

零重力座椅 1 个* 

BEV 
21.29 ~  

28.49 

中大型

SUV 
2960 

650 ~  

802 

0.28 

0.3 

LFP 

NCM 

76 

103 

Orin-x 

Thor-U* 

254 

700* 

0 

1 

高速* 

城市* 
8295P 

一排加热/通风/按摩** 

二排加热/通风**/按摩** 

零重力座椅 1 个* 

图表 41：8 月美国新能源车销量同增 14.8%（单位：万辆）  图表 42：8 月美国新能源车渗透率 11.5%创历史新高，补贴 9月退出 

 

 

 

资料来源：Autos Innov ate, 五矿证券研究所  资料来源： Autos Innov ate, 五矿证券研究所 

图表 43：7 月海外其他国家新能源车销量 12.3 万辆，同增 72%（万辆）  图表 44：7 月海外其他国家新能源车渗透率 5.7%，环比下滑 

 

 

 

资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所  资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 
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深蓝 S09 EREV 
23.99 ~ 

30.99 

大型

SUV 
3105 

220 ~  

310 

0.25 

0.16 
LFP 

40.18 

53.49 
- - 

0 

1 

高速 

城市* 
9610A 

一二**排加热/通风/按摩 

零重力座椅 1 个** 

领克 10 

EM-P 
PHEV 

17.38 ~  

21.18 
中大型车 3005 

120 

240 

0.3 

0.25 

LFP 

NCM 

18.4 

38.2 

Orin-Y 

Agx-Thor 

200 

700 
1 

高速 

城市 
8295 

一排加热/通风/按摩** 

二排**加热/通风/按摩 

名爵 MG4 BEV 
6.88 ~  

10.28 
紧凑型车 2750 

437 

530 

0.33 

0.35 

LFP 

半固态 

42.8 

53.9 

地平线

J6E** 
80** 0 高速** 8155** 前排**加热/通风 

岚图知音 BEV 
20.29 ~  

22.29 

中型

SUV 
2925 

600 ~ 

901 

0.17 

0.54 

LFP 

NCM 

81 

112 
- - 1 

高速 

城市* 
- 

一二排加热/通风/按摩* 

零重力座椅 1 个 

吉利银河

A7 
PHEV 

8.98 ~ 

12.58 
中型车 2845 

70 

150 
0.3 LFP 

8.5 

18.4 

地平线

J6M** 
128** 0 

高速 

城市 

龙鹰 

一号** 
前排**加热/通风按摩 

东风风神

L8 
PHEV 

12.99 ~ 

14.99 

紧凑型

SUV 
2825 

112 

185 
0.3 LFP 

18.1 

30.3 
- - 0 

自适应

巡航 
8155 前排**加热/通风按摩 

广汽昊铂

HL 
EREV 

26.98 ~ 

29.98 

大型

SUV 
3088 350 0.17 NCM 60.33 Orin-X 254 1 

高速 

城市 
8295P 

一二排加热/通风/按摩 

零重力座椅 2 个** 

吉利银河

M9 
PHEV 

18.38 ~ 

24.88 

中大型

SUV 
3030 

100 

230 

0.25 

0.33 
LFP 

18.4 

41.46 

征程 

Orin-Y 
- 

0 

1 

高速** 

城市** 
8295P 

前排加热/通风/按摩** 

二排**加热/通风/按摩 

小鹏 P7 BEV 
21.98 ~ 

30.18 
中大型车 3008 

702 ~ 

820 

0.2 

0.19 

LFP 

NCM 

74.9 

92.2 
图灵*2 2550 0 

高速 

城市 

8295P 

图灵 

前排加热/通风/按摩；二

排加热；零重力座椅* 

荣威 M7 PHEV 
9.78 ~ 

11.48 
中型车 2820 160 0.33 LFP 19.7 - - 0 

自适应

巡航 
8155 

前排**加热/通风； 

二排**加热 

问界 M8 BEV 
37.98 ~ 

42.98 

大型

SUV 
3105 

625 ~ 

705 
0.25 NCM 100 - - 2 

高速 

城市* 
- 

一二排加热/通风/按摩 

零重力座椅 1 个 

东风奕派

008 

EREV 
18.86 

19.86 

中大型

SUV 
3025 202 0.25 LFP 34.32 - - 0 高速** 8295P 前排加热/通风/按摩 

二排加热/通风 

零重力 1 个* BEV 
19.36 

20.36 

中大型

SUV 
3025 

620 

610 
0.47 LFP 82.28 - - 0 高速** 8295P 

坦克 500 PHEV 
33.5 ~ 

37.5 

中大型

SUV 
2850 

110 

201 

0.27 

0.25 
NCM 

37.1 

59.05 
- - 1** 

高速** 

城市** 
 

前排加热/通风/按摩 

二排加热/通风/按摩* 

五菱缤果 S BEV 
6.88 ~ 

8.18 
小型车 2610 

325 

430 
0.58 LFP 

31.9 

41.9 
- - 0 

定速 

巡航 
- 前排加热** 

长安启源

A06 

EREV - 中型车 2922 240 - LFP 28.39 - - - - - - 

BEV - 中型车 2922 
510 

630 
- LFP 

51.48 

63.18 
- - - - - - 

上汽尚界

H5 

EREV 
16.98 

18.98 

中型

SUV 
2840 235 - LFP 32.6 - - - - - - 

BEV 
17.58 ~ 

20.98 

中型

SUV 
2840 

535 ~ 

655 
- 

LFP 

NCM 

64.6 

80 
- - - - - - 

奥迪 Q6L 

e-tron 
BEV 

36.98 

39.98 

中型

SUV 
2995 

752 

709 
0.35 NCM 107 - - 2 

高速** 

城市** 
 

前排加热/通风/按摩* 

二排加热* 

极氪 9x PHEV 
47.99 ~ 

56.99 

大型

SUV 
3169 

288 ~ 

355 
0.15 NCM 

55 

70 
Thor-U - 

1 

5 
- - - 

资料来源：汽车之家, 五矿证券研究所（注：*表示选配，**表示高配） 
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4 行业及公司变化 

工信部等八部门印发《汽车行业稳增长工作方案（2025—2026 年）》 

9 月 12 日工信部等八部门印发《汽车行业稳增长工作方案（2025—2026 年）》，《方案》提

出：2025 年力争实现全年汽车销量 3230 万辆左右，同比增长约 3%，其中新能源汽车销量

1550万辆左右，同比增长约 20%；推进智能网联汽车准入和上路通行试点，有条件批准 L3

级车型生产准入。 

三部门印发《个人消费贷款财政贴息政策实施方案》 

财政部、央行、金融监管总局联合发布《个人消费贷款财政贴息政策实施方案》，2025 年 9

月 1 日至 2026 年 8 月 31 日，单笔 5 万元及以上家用汽车消费可享受财政贴息，以 5 万元

为上限，旨在提振汽车消费市场。年贴息比例为 1 个百分点（按符合条件的实际用于消费的

个人消费贷款本金计算），且最高不超过贷款合同利率的 50%。 

工信部就《智能网联汽车组合驾驶辅助系统安全要求》公开征求意见 

9月 17日，工信部公开对《智能网联汽车组合驾驶辅助系统安全要求》强制性国家标准，向

社会征求意见。征求意见稿明确规定了智能网联汽车基础单车道组合驾驶辅助系统、基础多

车道组合驾驶辅助系统、领航组合驾驶辅助系统的安全要求。 

两部门加强智能网联汽车监管 

8月 13日，市场监管总局会同工信部发布《关于加强智能网联新能源汽车产品召回、生产一

致性监督管理与规范宣传的通知（征求意见稿）》，提出：加大智能网联新能源汽车缺陷调查

与召回管理力度；、强化智能网联新能源汽车生产一致性监督管理；、加强企业广告活动和商

业宣传行为监督；强化智能网联新能源汽车事件事故报告与深度调查。 

奇瑞与华为深化合作，智界品牌进入 2.0 阶段 

8 月 7 日，奇瑞与华为进行智界品牌战略 2.0 合作协议签约，智界将投入超百亿元、增加至

5000人研发团队，强化技术领先优势；成立智界新能源公司，产销服一体化独立运作；多款

重磅新品陆续登场，用更丰富的产品矩阵为品牌长期发展注入强劲动力。 

广汽集团 100%控股华望汽车 

8月 13日，广汽集团公告同意广汽埃安向华望汽车增资 6亿元，完成本次增资后，广汽集团

直接持有华望汽车 71.43%股权，通过广汽埃安间接持有华望汽车 28.57%股权。 

禾赛、奇瑞汽车港股上市，东风拟私有化拆分岚图港股上市 

禾赛科技 9月 16日正式港股上市，成为全球首家“港股+美股”上市的激光雷达公司，募资

总额 41.6亿港元，首日涨幅 9.96%； 

9 月 17 日奇瑞汽车港股 IPO 开启申购，全球发售 2.97 亿股，发售价格 27.75~30.75 港元/

股，9月 25日上市。 

东风集团宣布计划私有化并从港交所退市，以实现战略调整，旗下新能源品牌岚图汽车将作

为独立子公司推进港交所上市进程。 

蔚来汽车宣布完成 10亿美元股权增发 

9月 10日蔚来汽车宣布完成总额达 10 亿美元的股权增发融资，美国存托凭证（ADR）公开

发行价为每股 5.57 美元，A 类普通股发售价为每股 43.36 港元。 

哪吒、威马、高合三家新势力车企努力争取复活 
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8月 5日哪吒汽车管理人发布《关于公开招募重整投资人的公告》，嘉兴中院已裁定受理其破

产重整，意向投资人需于 9 月 15日前提交材料并支付保证金 5000 万元。 

9月 6日威马汽车发布《致供应商白皮书》，翔飞汽车作为重整投资人和新股东已接管威马汽

车，威马汽车复工复产得到了上海市、温州市政府及相关部门的大力支持，计划 2026 年量

产 10万台、2028年销量 40 万台、2030 年挑战 100 万台。 

8月 1日，华人运通管理人发布《合并重整案战略投资人招募公告》，鉴于当前有新的潜在意

向投资人表达了参与重整的兴趣，管理人决定延长战略投资人的报名期限至 2025 年 8 月 31

日，或者直至债务人、管理人与已报名的意向投资人签订投资协议并收取履约保证金之日。 

长城汽车巴西工厂竣工投产，零跑、小鹏欧洲本土化生产 

8月 16日长城汽车宣布巴西工厂竣工投产，生态出海战略落子拉美，工厂年产能 5 万辆，初

期将生产哈弗 H6系列、哈弗 H9、2.4T 长城炮等主力车型。 

零跑汽车将选择 Stellantis 位于西班牙萨拉戈萨 Figueruelas 的工厂作为其欧洲制造基地，计

划 2026 年三季度启动生产，主要生产 B10、B05，旨在通过价格实惠的电动汽车（约 3 万

欧元）和本地化生产打开欧洲市场。 

小鹏汽车首个欧洲本地化生产项目于 2025Q3，在奥地利格拉茨麦格纳工厂正式启动，首批

小鹏 G6与小鹏 G9顺利量产下线。未来，该工厂还将投产更多小鹏车型。 

福特公布 50亿美元电动车投资，新平台首款车计划 2027年发布 

福特正在投资约 50 亿美元，在路易斯维尔装配厂和密歇根州 BlueOval 电池园创造或确保

近 4,000 个工作岗位，以交付新皮卡并生产先进的方形 LFP 电池。福特电动汽车平台将减

少 20%零件，装配时间缩短 15%，以支撑生产一系列经济型车型，首款车型是电动皮卡，起

售价约 3万美元，预计 2027 年发布。 

受补贴停止影响通用汽车缩减电动车计划产量 

通用汽车表示，受需求不确定性影响，将调整新款雪佛兰 Bolt 电动车的投产计划，原定在堪

萨斯州工厂以“双班制”生产改为自 12月启动投产时采用“单班制”；同时削减两款凯迪拉

克电动车的产量。 

 

 

 

 

 

 

 

 

5 板块行情变化 

 

图表 46：近 30 天申万行业指数涨跌幅，汽车行业涨幅 3.4% 
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资料来源：if ind, 五矿证券研究所 

 

图表 47：近三年汽车细分板块行情回顾 

 

资料来源：if ind, 五矿证券研究所 

 

风险提示 

1、各国对新能源车均有支持政策，政策变动对新能源车销量影响明显； 

2、宏观经济对汽车销量影响的风险。 
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卖出 预期个股相对同期相关证券市场代表性指数的回报在-10%及以下； 

无评级 预期对于个股未来 6 个月市场表现与基准指数相比无明确观点。 

行业
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Investment Rating Definitions 

The rating criteria of investment 
recommendations 

The ratings contained herein are classif ied 
into company ratings and sector ratings 
(unless otherwise stated). The rating 
criteria is the relative market performance 
betw een 6 and 12 months after the report’s 
date of issue, i.e. based on the range of 
rise and fall of the company's stock price 
(or industry index) compared to the 
benchmark index. Specif ically, the CSI 300 
Index is the benchmark index of the A-
share market. The Hang Seng Index is the 
benchmark index of the HK market. The 
NASDAQ Composite Index or the S&P 500 
Index is the benchmark index of the U.S. 
market. 

 Ratings Definitions 

Company 
Ratings 

BUY 
Stock return is expected to outperform the benchmark index by 
more than 20%; 

ACCUMULATE 
Stock relative performance is expected to range betw een 5% and 

20%; 

HOLD 
Stock relative performance is expected to range betw een -10% 
and 5%; 

SELL 
Stock return is expected to underperform the benchmark index by 
more than 10%; 

NOT RATED 
No clear view  of the stock relative performance over the next 6 
months. 

Sector 
Ratings 

POSITIVE 
Overall sector return is expected to outperform the benchmark 
index by more than 10%; 

NEUTRAL 
Overall sector expected relative performance ranges between -

10% and 10%; 

CAUTIOUS 
Overall sector return is expected to underperform the benchmark 
index by more than 10%. 
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