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经济要闻 

1. 文化和旅游部：有关负责人 17 日表示，今年国庆假期叠加中秋节，文

化和旅游部将推出丰富多彩的优质产品、特色活动和优惠措施。文化和旅游

部将组织各地推出游历山河、中秋团圆、亲子游乐、夜间消费等优质产品。

文化和旅游部产业发展司司长缪沐阳：我们将正式启动“百城百区”文化和

旅游消费三年行动计划，协调中国银联、金融机构、平台企业推出消费券、

支付满减等优惠以及入境旅游消费便利措施。各地也陆续出台扩大文旅消费

专项政策，将发放超过 3.3 亿元的消费补贴。（资料来源：同花顺） 

2. 国家能源局：发布数据显示，截至 8月底，我国电动汽车充电基础设施

总数达到 1734.8 万个，比去年同期增长 53.5%。下半年以来，月均增长 60

万个左右，我国充电基础设施增长势头强劲。其中，私人充电设施占主导，

数量超过 1300 万，是公共充电设施的 3倍多。（资料来源：同花顺） 

3. 美联储：最新的联邦公开市场委员会（FOMC）货币政策会议纪要显示，

美联储决定将联邦基金利率目标区间下调 25 个基点，至 4.00%—4.25%之间。

这是美联储自 2024 年 12 月以来的首次降息。（资料来源：同花顺） 

4. 北京：第十二届北京香山论坛在北京国际会议中心开幕。国防部长董军

出席开幕式并发言。此次论坛的主题是“共护国际秩序共促和平发展”，共有

100 余个国家、地区和国际组织参会，已注册的会议代表、观察员、媒体记

者等约 1800 多人。（资料来源：同花顺） 

5. 日本：日本政府日前在首相官邸召开了“人工智能(AI)战略本部”首次

会议，正式启动国家层面的 AI 战略规划工作。会议明确，将在年内完成制定

《AI 基本计划》，目标是打造“全球最易于开发和应用 AI 的国家”，并强调

要在政府引导下大力支持可信赖的“国产 AI”研发，同时梳理并调整现有制

度与监管框架，为 AI 的广泛运用扫清障碍。（资料来源：同花顺） 

6. 天津：第九届中国(天津)核酸药物大会 9 月 17 日在天津开幕。天津经

开区核酸医药产业园、天津核酸产业创新服务中心正式揭牌，全国首个《寡

核苷酸药物非临床安全性技术指南》团体标准发布。3个重点项目现场签约，

合作规模上亿元，合作方向涉及生产制造基地建设、新型核酸药物和疫苗开

发、冠脉化心脏类器官核酸药物研发等领域。（资料来源：同花顺） 

7. 英国政府：9 月 17 日发布声明称，英国石油公司计划未来五年内每年

在美国投资超 36 亿英镑(约合 50 亿美元)，在全美范围内支持 3 万个就业岗

位。（资料来源：同花顺） 

8. 人民银行：官网公告称，9 月 18 日以固定利率、数量招标方式开展了

4870 亿元 7 天期逆回购操作，操作利率 1.40%，投标量 4870 亿元，中标量

4870 亿元。数据显示，当日 2920 亿元逆回购到期，据此计算，单日净投放

1950 亿元。（资料来源：同花顺） 

9. 人民银行：将通过香港金融管理局债务工具中央结算系统(CMU)债券投

标平台，招标发行 2025 年第七期中央银行票据。第七期中央银行票据期限 6

个月(182 天)，为固定利率附息债券，到期还本付息，发行量为人民币 600

亿元，起息日为 2025 年 9 月 24 日，到期日为 2026 年 3 月 25 日。第七期中

央银行票据面值为人民币 100 元，采用荷兰式招标方式发行，招标标的为利

率。（资料来源：同花顺） 
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重要公司资讯 

1. 上海建工：公告，公司黄金业务收入占公司营业收入比例较低，历年均

不超过营业收入 0.5%，对公司生产经营影响较小，且金矿项目开采期较长，

矿产品位、年开采产量等具有较大不确定性，亦存在境外环境和政策方面的

不稳定因素。（资料来源：同花顺） 

2. 广济药业：9 月 18 日午间公告，公司控股子公司湖北惠生药业有限公

司于近日收到湖北省药品监督管理局核准签发的关于惠生公司化学原料药维

生素 B6 的《化学原料药再注册批准通知书》。原料药用于生产维生素 B6 片、

维生素 B6 注射液。（资料来源：同花顺） 

3. 宁德时代：在互动平台表示，钠离子电池能量密度比锂离子电池略低，

但低温性能、碳足迹、安全性能均更有优势。具体来看，钠新电池将有助开

拓严寒市场，拓宽新能源应用的区域边界；钠新电池的能量密度达到

175Wh/kg，具备超 500 公里的纯电续航能力，可以覆盖超 4 成的国内乘用车

市场需求，具备广阔的目标市场空间；公司推出的钠电电池包结合 20 号、25

号标准包/换电包的高兼容性，适用于所有标准包/换电包车企客户的车型。

目前，公司钠新乘用车动力电池正在与客户推进开发、落地中，进展顺利，

明年将根据客户节奏实现批量供货。（资料来源：同花顺） 

4. 极兔速递：公告，公司董事会已批准一项计划，以行使股东授予的回购

授权，回购不超过已发行股份总数 10%的 B 类股份，资金来源为现有现金储

备及流动现金流，预计不超过 10 亿港元。公司认为 B类股份的交易价格低估

了集团的业绩及内在价值。未来公司将专注于东南亚及中国市场，同时抓住

电商平台全球扩张的机会，持续降低成本，加强品牌建设和拓展非平台客户，

提高盈利能力。建议回购计划将视市况由董事会全权酌情决定。（资料来源：

同花顺） 

5. 新华保险：公告，公司 2025 年 1 月 1日至 8月 31 日期间累计原保险保

费收入为 1580.86 亿元，同比增长 21%。公司持续以客户为中心，提升产品、

服务、生态、科技、运营等方面的竞争力，构建市场化、专业化、体系化的

整体协同能力，并通过升级强基工程，强化基层制度经营和自主经营能力，

致力于实现公司内涵式、高质量发展。上述保费收入数据未经审计。（资料来

源：同花顺） 
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每日研报 
  

【东兴交通运输】航空机场 8 月数据点评：供给低增长，客座率环比改善（20250917） 

事件：上市航司发布 8 月运营数据。8 月客座率较 7 月环比改善较明显，行业整体经营数据明显优于 7 月。 

国内航线：供给端低增长，客座率改善 

8 月上市公司国内航线运力投放同比提升约 1.7%，环比 7 月提升约 0.8%，运力投放增速降至较低水平。三

大航 8 月运力投放环比增长都低于 1%，也就是维持了 7 月的水平基本不变；同比方面，三大航 8 月的运力投

放增速都较 7 月下行。我们认为 7 月客座率并不理想，叠加行业反内卷的大背景，导致航司对 8 月的运力投

放普遍较为谨慎。 

客座率方面，8 月上市公司整体客座率较去年同期提升约 0.9pct，环比 7 月提升 3.3pct，航司客座率环比改

善较为明显。在 7 月客座率低于预期后，航司及时进行了调整，在旺季的加持下，8 月客座率回归了应有的水

平。从客座率趋势上看，上半年航司优先追求高客座率的思路有所松动。在需求端恢复低于预期的情况下，

以价换量很难带来长期的收益，航司开始重新平衡量价的关系，盈利水平将被摆在更重要的位置，提升份额

的优先级或下调。 

考虑到飞机的日利用率等因素，我们认为当前航司在供给端的约束已经较强，行业供需再平衡除了要继续维

持对供给的约束外，更多还要看需求端是否回暖。我们预计后续航司对国内航线的运力投放都会维持谨慎态

度，行业反内卷的大环境则会继续强化供给端的约束，这有助于航司经营压力的缓解。 

国际航线：上海主基地航司客座率环比提升较为明显 

国际航线方面，8 月上市航司国际航线运力投放同比去年提升约 14.6%，环比 7 月提升约 1.0%。客座率方面，

8 月客座率同比去年基本持平，环比 7 月提升约 2.8pct，客座率整体维持稳定。 

8 月春秋吉祥与东航的国际客座率环比提升较明显，都超过 4%，三家皆为上海主基地航司，我们认为这体现

出上海地区的旺季需求今年相对旺盛。这在 8 月上市机场国际旅客吞吐量的增速表现中也有一定体现，上海

机场的吞吐量增速高于北京和广深。 

行业政策变化与投资建议：反内卷初现成效，但贵在坚持 

8 月《中国航空运输协会航空客运自律公约》的发布，为行业反内卷大环境的形成奠定了基础，8 月的供给管

控和客座率回升也说明公约在遏制市场乱象、规范经营行为，提振收益水平上具有一定作用。 

反内卷是长期工程，贵在坚持。我们认为反内卷大环境的形成与维持有望加速行业再平衡的过程，对行业整

体盈利水平的改善会有较大助益。从盈利弹性角度出发，大型航司受益会更加明显，建议重点关注。 
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风险提示：宏观经济下行；民航政策变化；安全事故；油价汇率大幅波动；异常天气因素等。 

（分析师：曹奕丰  执业编码：S1480519050005  电话：021-25102904） 

【东兴汽车】汽车行业 8 月数据点评：国内市场销量持续增长，插混车型成出口增长主力（20250917） 

事件：近日中汽协发布 2025 年 8 月汽车产销数据，8 月汽车产销分别完成 281.5 万辆和 285.7 万辆，环比分

别增长 8.7%和 10.1%，同比分别增长 13%和 16.4%；新能源汽车产销分别完成 139.1 万辆和 139.5 万辆，同

比增长 27.4%和 26.8%。1-8月，汽车产销分别完成 2105.1万辆和 2112.8万辆，同比分别增长 12.7%和 12.6%；

新能源汽车产销分别完成 962.5 万辆和 962 万辆，同比分别增长 37.3%和 36.7%。 

点评： 

国内：同比持续增长，纯电车型增速较高。8 月，汽车国内销量 224.5 万辆，环比增长 11.3%，同比增长 15.6%；

中国品牌乘用车销量 176.6 万辆，同比增长 21%。新能源汽车国内销量 117.1 万辆，同比增长 18.3%，占汽

车国内销量的 52.1%。据乘联会，新能源汽车零售中，纯电动汽车销量 69 万台，同比增长 17%；插混汽车销

量 31 万台，同比下降 8%；增程式汽车销量 10 万台，同比增长 2%。 

1-8 月，汽车国内销量 1683.6 万辆，同比增长 12.3%；中国品牌乘用车销量 1264.2 万辆，同比增长 23.8%。

新能源汽车国内销量 808.8 万辆，同比增长 30.1%，占汽车国内销量的 48%。新能源汽车零售中，纯电动汽

车销量 462 万台，同比增长 32%；插混汽车销量 219 万台，同比增长 19%；增程式汽车销量 74 万台，同比

增长 10%。 

8 月国内汽车市场整体走势较强，不同动力形式车型走势出现分化，纯电动车型的销量增速较高，而插混与

增程车型增速放缓，主要因补贴政策推动了小型纯电动车型占比提升，价格较高的混合动力及增程式的车型

占比下降，形成结构性拉动。 

出口：新能源表现强势，插混车型为增长主力。8 月，汽车出口 61.1 万辆，环比增长 6.2%，同比增长 19.6%；

新能源汽车出口 22.4 万辆，环比增长 6.1%，同比增长 1 倍。新能源汽车中，纯电动汽车出口 14.3 万辆，同

比增长 63.4%；插混汽车出口 8.1 万辆，同比增长 2.7 倍。 

1-8 月，汽车出口 429.2 万辆，同比增长 13.7%；新能源汽车出口 153.2 万辆，同比增长 87.3%，占总出口

的 35.7%。新能源汽车中，纯电动汽车出口 97.6 万辆，同比增长 52%；插混汽车出口 55.6 万辆，同比增长

2.2 倍。整车出口前十企业中，奇瑞出口量达 79.5 万辆，排名第一，同比增长 10.5%，占总出口量的 18.5%。

比亚迪排名第二，出口增速最为显著，出口达 63.4 万辆，同比增长 1.3 倍。 

8 月新能源出口同比表现强势，不同于国内市场，插混车型出口的增速更高。由于海外充电设施建设存在差异，

插混车型凭借相较燃油车更好的经济性与智能化的优势获得了更多市场，我们持续看好混动车型的出海表现。 

投资策略：国内汽车市场在政策刺激与技术创新双重驱动下，呈现出“电动化加速渗透、自主品牌强势崛起”
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的鲜明特征，我们认为自主品牌智能化的优势是其销量增长的重要原因。在电动化渗透率持续提升的背景下，

汽车产业的竞争重心正逐步转向智能化领域，具备领先训练数据、训练设施、智驾生态领域的头部企业有望

获取更多市场份额。 

华为凭借在 ICT 领域技术积累，业务不断延伸至联结、计算等领域，其在软件、硬件、芯片、终端、网络、

云等领域均具备了较强的竞争力。汽车智能化的发展在多个场景下与 ICT 技术相匹配，经过前期大规模研发

投入，华为在智能汽车领域逐步进入收获期。相关受益标的为与华为深度合作的车企，包括智选车模式下的

赛力斯（601127）、江淮汽车（600418）、北汽蓝谷（600733）、上汽集团（600104），以及 HI 模式下的长安

汽车（000625）。 

我们认为混动化趋势将会持续提升，内燃机将以混动形式长期存在。零部件企业方面，我们采用自下而上的

策略，优选主业具备竞争力，在成本、研发和市场上具备优势的企业，我们看好国内汽车管路总成龙头供应

商川环科技（300547）、汽车变速操纵控制系统龙头企业宁波高发（603788）、国内涡轮增压壳体企业科华控

股（603161）、气门传动组核心供应商新坐标（603040）、国内气缸套龙头公司中原内配（002448）等。 

风险提示：补贴政策覆盖时长不及预期，智能驾驶推进力度不及预期，汽车行业竞争持续加剧，海外关税政

策发生变化。 

（分析师：李金锦  执业编码：S1480521030003  电话：010-66554142  研究助理：曹泽宇  执业编码： 

S1480124040003  电话：17512502830） 
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分析师承诺 

负责本研究报告全部或部分内容的每一位证券分析师，在此申明，本报告的观点、逻辑和论据均为分析

师本人研究成果，引用的相关信息和文字均已注明出处。本报告依据公开的信息来源，力求清晰、准确

地反映分析师本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不曾与、现在不与，未来也将不会与本报告中

的具体推荐或观点直接或间接相关。 

风险提示 

本证券研究报告所载的信息、观点、结论等内容仅供投资者决策参考。在任何情况下，本公司证券研究

报告均不构成对任何机构和个人的投资建议，市场有风险，投资者在决定投资前，务必要审慎。投资者

应自主作出投资决策，自行承担投资风险。 
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免责声明 

以上内容来源于东兴证券研究报告的观点。 

本研究报告由东兴证券股份有限公司研究所撰写，东兴证券股份有限公司是具有合法证券投资咨询业务

资格的机构。本研究报告中所引用信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确性和完整性不作任

何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中

的观点、结论和建议仅供参考，报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此

做出的任何投资决策与本公司和作者无关。 

我公司及报告作者在自身所知情的范围内，与本报告所评价或推荐的证券或投资标的不存在法律禁止的

利害关系。在法律许可的情况下，我公司及其所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券

头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务。

本报告版权仅为我公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引

用、刊发，需注明出处为东兴证券研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 

本研究报告仅供东兴证券股份有限公司客户和经本公司授权刊载机构的客户使用，未经授权私自刊载研

究报告的机构以及其阅读和使用者应慎重使用报告、防止被误导，本公司不承担由于非授权机构私自刊

发和非授权客户使用该报告所产生的相关风险和责任。 

行业评级体系 

公司投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指

数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（A 股市场基准为沪深 300 指数，香港市场基准为恒生指数，美国市场基准为标普 500 指

数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。  


