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发言人1   00:00
车Q2行情总结以及Q3展望。目前所有参会者均处于静音状态，下面开始播报声明。声明播报完毕后主本次会议仅面向开源证券的专业投资机构客户或受邀客户，仅供在新媒体背景下研究观点的及时交流。第三方专家发言内容仅代表其个人观点、所有信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。未经开源证券事先书面许可，任何机构或个人严禁录音、转发及相关解读。涉嫌违反上述情形的，我们将保留一切法律权利。感谢您的理解和支持，谢谢。好的好，谢谢，各位助理，各位同学，大家晚上好，我是感谢三全。

发言人1   00:31
今天晚上抽10到15分钟的时间给大家更新一下，Q3整个城市板块的一个展望，以及Q2整个板块的一个复盘。首先先复盘周二的整个城市板块的一个一个一个行情哈那首先确实三月份的这波行情，然后涨了大概一个月的时间。然后4 5月份整个城市板块开始大幅度的回落了。三月份其实我们知道当时一个市场比较大的一个预期差，就是出口这边的一个不管是量还是利润，都超了市场的预期。那量的话就是三月份的时候大家很多人都发现，就是有好好一些出口做的比较快的主机厂的，八月的海外的销量都占到了接近50%左右，所以市场也做了一个演逻辑的一个演绎，那单月的海外销量占了50%，那单月的海外的营收，应该能占到六七十，那单月的海外的利润，能够占到大头。所以从去年9月10月以来，整个板块下跌主要是交易交易国内的内需不行。

发言人1   01:24
结果三月份发现，其实海外的销量已经降的比较多了，所以三月份首先涨的是一个量的一个逻辑点。那到了三月中下旬，乃至这个四月初，因为这个时间点开始交易一个月的一个逻辑。这个月的逻辑点就是大家发现海外的新能源的车的单车售价以及单车毛利率、单车利润都比出口油车要更加的赚钱。所以就是从那个时间点再加上有一个美丽冲突，导致油价大幅度的上涨，推动了也有不少的资金开始关注到关注到海外的转账的一个需求，以及海外利润的一个一一个预期差。所以整个商业课主要就是这么一个总结。

发言人1   02:00
到了4 5月份扰动的因素就相对接踵而来了。首先四月份开始，首先大家担心这个汇兑。因为四月份的这个财报里面，大家发现就是有不少的出口的企业，他们的这个汇兑损失，在在一季报里面是有的。然后第二个，包括这个上游的原材料，包括像你这种各种成本端的扰动的大家就相继的就进一步的担心就是在内需可能一般般的背景下面，可能这个成本端传导不顺畅，所以大家都相继的话，但是盈利就相继的，小休了。要加上，就是后来的每一逐渐的缓和，大家也有有一部分那种量化的或者指数的基金，就是从高油价的，收益品种的方向，去逐步的撤出。所以四月份、五月份基本上就是这些偏短期的摇动的单次利润的一个因素，在呃在在在在下进。

发言人1   02:44
然后再到了六月份，又有欧盟的一个IAA法案。那欧盟这个IAA法案又进一步的单导致了大家对新能源汽车在欧洲这边的放量，以及未来的单车盈利的一个空间的都都不断的下修，所以整个二季度可以讲，就是三月份从炒一个量价提升的逻辑点，然后再到4 5月份的各种扰动因素，以及对关税的修正，导致了整个板块其实现在把三月份涨的那些涨幅，大部分都已经回复，甚至有很多跌的跌破了三月份的那个没涨之前的那个基点。所以我们这个险点，也做完这个复盘之后，再去展望Q3的1个行情。

发言人1   03:17
首先我们的结论就是核心逻辑点没有过。因为从二季度四月份到6月份以来，我们看到了整车它的海外的销量依然是同比飙升，环比一季度依然是保持一个稳步的环比提升，不管是乘用车，海外走的比较快的像比亚迪、吉利，领跑这些，还是说这个商车，像中国重汽的这个重卡板块，还有这个客车板块，都是这么一个表现。包括之前大家可能关注比较少的，像新卡的福田汽车都是这样子。所以首先从二季度的海外销量来看的话，依然还是兑现的。所以中间有一部分量化资金，就是关注高油价带来的这个变化，是去加重了整个板块的一个一个扰动。

发言人1   03:53
当然很多基金可能会觉得是高油价导致了三月份的高景气度，其实不然。因为本身过去两年，特别是从25年开始，新能源不管是乘车还是新能源的其他的客车也好，其实在25年就已经开始在爆发式的这么一个增长。那当然就是像新能源客车，其实爆发的更更小点。所以我们觉得首先从二季度的基本面来看的话，依然还是表现出一个比较强劲的表现强劲的一个一个需求的一个放量，这是一个。第二个就是盈利端，盈利端当然目前来看的话确实比较难去做什请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。整体的预判，因为盈利端受到的养护因素相对来讲是比较多了，包括汇兑。

发言人1   04:33
因为汇兑其实二季度整体来看还是人民币还在一个升值的一个通道。但是我们财官调研下来的话，二季度整体的汇兑损失大概率不会比一季度有一个更加的叫指数级别的一个提升，大概率不会。而且有个别的主机上跟我们这个采购量上来之后，整体来看是跟一季度但它不太的，当然这个不代表整个行业的情况，因为整个行业可能也因不同的开启，以及他们的结算模式等等都有关系。但我们整体模板下来的话或者损失消失度不会继续的进一步的优化，但原材料端可能这个就比较难判断了。原材料端整体来看，因为也跟每个主机厂它的原材料的这库存的周期有关系，所以原材料我们目前确实不是特别好能看到。

发言人1   05:15
但总体来看，我们觉得二季度核心逻辑点就是出海的超额利润，还其实在兑现。那刚刚讲到的包括市场上估值的像欧盟的这种IA法案，就是现在也不可能对他这边有影响。所以我们目前整体对二季度的整个的利润，我们是比较乐观的。所以这个乐观的预期如果在中报，如果能够像我们的这么一个预期逐步表现出来的话，应该是对于整个市场，对整个板块的一个修正的，应该还是相对来讲是有比较大的一个预期差的。这是我们整体的一个一个一个一个想法。

发言人1   05:45
再回到这个个股这个层面那个股这个层面首先看龙头比亚迪。龙头比亚迪其实大家可以看得到，去年Q3，去年Q3整体来Q2去年Q2的整体来看，利润是啊明显的下滑的比较多的，只有大概60个亿左右。所以它是从去年Q2是受到这个单车变效果比较明显的影响。所以今年二季度我们判断的比亚迪也有可能也有可能会实现一个三季度的同比的转正的可能性。

发言人1   06:07
因为大家也可以看得到，比亚迪它的二季度的海外的销量还是一样，表现非常亮眼。像五月份突破到3月出口16万台，一直在高歌猛进，而且是表现出了像当年就是21年22年，当时他的这个插混在国内放量的势头非常强。因为其实二季度对比有些其他主机厂，要不受到海运紧张影响，其实虽然环比有增长，但是增长的有成数是也是有些有有有些没有继续往上加速。但比亚迪五月份16万台，四月份的是13万台，12月份的12万台，一月份的10万台，所以他珠海的销量依然非常少，所以我们觉得这个比亚迪20度，是比较值得大家去期待的。

发言人1   06:44
加上海外。因为它的终端消费者，他的对价格的传导的敏感性是比较低的。所以我们觉得他这个成本端的涨价，应该有不少是能够。在二季度也能够顺下去的，那如果是这样的一个预期的话，有可能比阿里二季度是存在这个市场超预期的一个表现一个可能性。所以我们觉得这个位置大家可以从龙头也可以看得出来。

发言人1   07:03
当然了他这个讲的是三季度的一个业绩的一个预期。他本身在五月份从销量的角度来看就已经见见底了。五月份已经单月实现同比转正了。这个是从25年9月份以来，就持续了有接近八九个月，那首个月实现同比转正，国内还是依然还是下滑，那靠的就是海外这边。所以如果站在一个大周期的角度来看，就是靠国内变成靠海外，这个已经在五月份已经看得到了。所以业绩的这个拐点大概率也是在Q2或者Q3，应该也能够逐步的体现出来。

发言人1   07:28
那到那个时候的话，它实际上是三月份那波行情的一个逻辑演绎。因为三月份那个行情，当时也是市场的先预期比亚迪当月现在在26年1 2月已经占到了接近50%了，所以国内的已经不重要了，海外这边已经变成一个主导了，所以现在Q2Q3如果这个能够兑现出来的话，其实也是三月份内部行情的一个演绎。所以我们觉得，Q3对整个城市板块的，判断，我们相对来讲是比较乐观的。其实是可以理解成就是今年，可能是今年整个城市板块的第二期，第二次行情的这么一个一个一个机会，因为国际没变，当然无非大家还是在担心国内这边的一个情况。国内这边我们觉得首先比亚迪包括其他主机厂也是这样子。其他主机厂国内其实二季度的都比一季度要好啊，所以今年国内这边肯定是一个前低后高的。

发言人1   08:07
因为季度受到包括26年以来的补贴退货，然后包括这个新能源购税减半的说是影响肯最大的。所以今年国内肯定是前低后高，前低后高。所以从这个时间点去看啊反弹，我们觉得这个是能定性的。因为一季度现在市场基本上是所有机构的领导都很悲观，那在这个时间点这么悲观，就已经意味着这个市场对国内的影响，已经在股价里面是发行的比较充分了，当然了，现在市场对于这个单车利润转也是很悲观，我们觉得这个悲观也有可能会得到一个相当修正的可能性。

发言人1   08:35
所以，我们觉得首先这个时间点去看整个板块呢，它它是一个它是一个它是一个不仅仅是反弹。我们觉得如果拉长一个中长期来看的话，它是个反转，它是个反转。所以说这个反转是它的契机就是大家要相信看到一个三季度的这个业绩的反转时候，更加笃定。就是未来乘车它的海外的接力，国内的这个势头，是能够在今年迎来一个这么大的一个环节的确定性。那加上就是大家最近看到6月份，六月份有两个车端的这种加码，包括六月中的时候，新能源汽车的这个下乡，大概补包含非汽车领域大概补个五六百亿。然后单单汽车大概是有个三四百个亿左右，当然是这个金额现在市场还没有引起很很重视的一个关注。

发言人1   09:13
因为他农村它的新能源化率其实是比城市要低很多的，截止到目前的农村的这个新能源化率大概也就10% 10 10 15到20左右，所以政策也在加码这个方向。第二个就是上周上周的国新办的这个新闻吹风会也讲了很多的，但是政策对汽车需求的一个一些政策比较多比较多，我这里就不再展开了。我的意思要表达的就是下半年我们觉得国内大概率是逐步的回暖的，逐步回暖的。但是我们当然这时间点去看整个板块，主要还是在于这个出口这边，出口这边的一个超预期。

发言人1   09:44
因为整个板块现在跌的非常的惨，包括大家看得到以前整个市场欣赏度比较高的江淮汽车，最近这两个月的这个都非常的多，这个非常的多本来市场的预期就是中介，这种高端豪华车受这种需求弱的影响不是那么的大。当然了我们也看得到的就是中介八百，他最近上半年的这个销量，确实是比去年上半年的要低的一个一个一个一个水平。所以导致股价也出现了明显的下降。但是我们觉得拉长来看的话，它的这个竞争力肯定还是在的。因为毕竟作为阿尔法的角度来讲，S800它本身就是单月，哪怕现在只有1000台上下，它都要比他的那些百万级别的竞品销量要强。

发言人1   10:19
所以我们觉得从阿里的角度来看，这种票它已经到了这种中长期配置的这么一个时间节点当然我们三季度我们整体看好的一个核心的逻辑点是出海，出海这边应该还是能够给这主机场的业绩带来超市场预期的可能性的。所以我们重点建议大家去关注珠海做的比较比较快的一些标的，像比亚迪，吉利，领跑，还有长城这些其实珠海的做的是都已经接近整体销量的接近50%了，甚至有些都已经超过50%了。所以，我们对于二季度、三季度乃至明年手机上的业绩的这个大拐点，我们是比较有信心的，只是说大家一直还在等等国内的这个拐点。其实国内的拐点已经在一季度末已经出现了，只是说大家不知道二季度会回升多少。所以我们觉得这个时间去配整个城市板块的是一个应该是一个非常不错的一个可以考虑的一个位置。

发言人1   11:03
以上就是给大家更新的这个城市板块的Q3的1个展望。各位领导如果感兴趣的话，也欢迎跟我们团建团队的进一步的做更多的沟通交流，感谢大家的参会，感谢大家参加本次会议。用AI进宝获得优质复盘资料，更多专业AI工具和投研内容，打开进门APP领取会员体验码，祝您工作顺利，再见。

发言人1   11:21
本次会议仅面向开源证券的专业投资机构客户或受邀客户，仅供在新媒体背景下研究观点的及时交流。第三方专家发言内容仅代表其个人观点、所有信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。未经开源证券事先书面许可，机构或个人严禁录音、转发及相关解读。涉嫌违反上述情形的，我们将保留一切法律权利。感谢您的理解和支持，谢谢。
