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发言人1   00:00
今年的Q3的整个销量来看的话，还是相对来讲是偏偏偏长压多一点。再从大中客来看，大众客来看的话，像宇通的大型客车，今年的八月份、九月份，是实现一个大概在负的15%左右的一个下，那中型客车相对下滑的幅度要小一点点。所以整体来看，它大众课的这个也是相对比较跟总销量一样，也是迎来这么一个一个一个下滑的。那么金融的话大型客车下滑就相对比较多，大型客车下滑同比大概在30%左右，但是它中型客车相对比较平稳，所以拉平来看，跟它的总的销量的下滑也大概也是比较吻合的。中通的话大型客车和中型客车相对来讲还是保持一个整体一个增长的。在Q3，所以从三个龙头的整个Q3的表现来看的话，我们可以看得到比25年以来相对来讲还要再减弱一点点，这是整个表现。那么原因分析的话主要就是两个。

发言人1   01:14
第一个就是国内这边，国内这边我们之前也跟大家讲过，就是因为2425年以来的这个以旧换新，其实有一定程度的这种提前透支。所以就导致了25年开始，国内的这个需求已经开始有一点点的减弱了。那24年大家的整个国内的销量还是保持着双位数的一个增长的。但是25年就开始承压，26年相对来讲也延续了整个25年的一个成交的一个趋势。所以第一个就是国内这边，第二个是出口这边。出口这边整体来看的话，因为出口的区域很分散，所以也会受到一些订单的波动的影响，包括有些订单交付的周期，这个波动也会影响到也会影响到他交付的一个节奏，以及当期当月的销量的一个一个一个表现的。所以出口这边可研究的这个方向，相对来讲要更广一点点。

发言人1   02:18
那这里边我给大家整体汇报一个可能大家关注比较多的一个欧洲市场这边。因为欧洲市场这边是今年波动相对来讲是比较大的一个一个一个区域。我们是用海关总署披露的河南省的新能源大众客，他每个月有一个铺披露的这么一个111个出口到欧洲，以及各个州这么一个销量，当然他这个针对的是河南省的那当然我们也知道就是河南省出口主要的这个企业就是宇通。所以我们觉得从河南省当月的出口，区域的国家也可以做一些深度点的分析。这个数据我们可以看得到，整体来看，确实出口到欧洲这边，今年以来是有一些下半年是有一些减弱的。但是我们把整个25年1月份以来，这两年的整个出口到欧洲的这个数据，我们整体拉出来，也看得到其实主要是在25年的十月份到2526年的二月份，这个小半年时间，是出口的一个高基数。25年1月份，大概是在左到欧洲是150多台，一直增长到25年的十月份，是300台，25年10月份到26年的三月份，基本上是在300到400台，这个，比较高的这么一个水平。那从26年的三月份，就开始逐步的走弱，到26年的九月份，大概是在一百多台，这个是整个河南省出口到欧洲的新能源客车的这么一个，销量的表现。

发言人1   04:06
当然我们一开始也讲了，整个客车行业，它受到这种订单的集中交付的这个周，其实这个波动还是影响比较大的。他26年下半年以来，他这个趋势并不代表说他未来还会这么一个一个一个趋势。它可能会受到个别国家的比较大的这种订单的波动影响。但是我们从单看单看来看的话，可以看得到就是宇通它今年的这个Q3，它出口。

发言人1   04:37
请关注公众号思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。整体减弱的区域主要是在欧洲这边，因为我们看整个河南省新能源大众客，其他区域比如说南美、非洲、东南亚、中东，其他区域的整体来看是相对平稳，有一些还会还会有一些提升的。所以今年Q3它走弱，主要是欧洲这边的这个影响。

发言人1   05:06
那么再回到刚刚讲的这个中通，因为中通它出口到欧洲的是比较少的那欧中通它整体的Q3的批发销量表现还是非常强劲的那我们也用中通，因为他所处的是山东，山东省新能源大中客出口的这个区域我们可以看得到。首先整个中通他说我到欧洲的这个量很少，他其他区域，像南美，然后还有非洲、东南亚、中东、北美，那么这区域是相对是比较多的那这种区域它增长的也比较也比较分散。所以最后也可以从出口区域的来来分析整个中通。为什么它能够在整个Q3，整个行业相对来讲有点承压，它还能够保持增长的这个原因，所以这个是出口。所以综合来看的话，出口是欧洲这边相对来讲，比今年的一季度相对有有一些的走弱，这个是啊它主要的一个原因。

发言人1   06:14
当然国内刚刚也讲是第二个原因。国内因为整体来看中通的量也比较少。中通当下就像九月份的，它出口的这个占比已经高达70%左右了。所以它的出口的已经占了大部分了。所以国内讲的过去两年的以旧换新的一定程度的透支，对它的影响也不是那么大。包括还有刚刚讲的第二个龙头金融，因为金融的整个出口的占比也比较高，那像它九月份的这个出口的占比已经达到了63%了。所以他受到国内的影响也不是今年整个前九个月，它还能够保持一个总销大概在22.3%左右的一个增长。

发言人1   07:02
因为宇通作为龙头，它国内的量相对来讲也是也是比较多的。在这三个龙头里边，它整个前九个月出口的占比大概是在30%左右。那单九月的出口的出口的占比大概在40%左右。所以它是在这三个龙头里边，它国内的这个占比是相对比较大的。所以它受到国内的这个呃影响，相对来讲也是相对比刚刚讲的那两个科特龙的要大。所以它今年的整个批发销量的前九个月，是实现一个大概-8%左右的一个下滑。也是很明显可以看得到国内的这个影响对它的相对比较大。这个是三个龙头以及整个行业的一个分析，当然我们整体再来回顾整个各自行业所处的阶段。

发言人1   07:50
首先国内这边因为我们知道2015年到2017年，是新能源国内的这个公交替换的大周期。所以的话按照十年的生命周期来算的话，我们判断就是接下来的这个27年到30年会迎来国内的新能源公交客车置换的一个比较大的一个周期。虽然刚刚讲到了24年到25年，他国内的这个以旧换新有一定的透支行为。但是他整体来看对下一轮的大的公交的一个替换周期的盈提前透支的影响不会很大。所以国内如果拉长三年来看的话，我们认为整个客车行业是迎来一个比较大的一个淘汰的一个周期的。

发言人1   08:37
第二个就是出口这边，出口这边的话我们从金融也好或者中通也好，也可以看得到，其实除了欧洲以外的其他的很多拉亚非拉的这种区域的需求还是比较强劲的。因为他们还处在一个新能源汽车的渗透率还比较低的这么一个阶段。虽然说整个26年，特别是下半年，是受到欧说的一定程度的新能源的，一个订单的影响。但是我们拉长来看，认为海外的非欧洲的区域还有比较大的一个增长的空间。加上欧洲整体来看，它只是公交客车的电动化率大概在40%到50%。

发言人1   09:20
但是很多作为客车的电动化率，它还是比较低的。所以整个客车行业出口，我们认为如果看个三年维度来看的话，整个周期还在继续往上走。虽然说今年受到一些订单的波动影响，但是我们认为中长期来看，出口的空间还依然比较大。这个是我今天给大家更新的整个客车行业的情况。各位领导如果有兴趣的话，欢迎跟我们汽车团队进一步的沟通联系，谢谢大家，感谢大家参加本次电话会议，会议到此结束，祝大家生活愉快，再见。

发言人1   09:57
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。
