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中国乘用车市场 – 胜者为王 

 

 9 月份销售增长强劲。在 2016 年 9 月中国乘用车零售销量同比增长 28.8％，

达到 220 万辆，轿车、MPV、SUV 的销量分别同比增长了 19.6％、35.0％和

50.9％。 2016 年 9 月乘用车批发销量同比增长了 27.9％，轿车、MPV、SUV

的销量分别增长 15.7％、35.4％和 53.7％。在 2016 年第 3 季度，乘用车零售

销量同比增长了 25.9％，2016 年迄今为止零售销量达到 1470 万辆以上。 2016

年 1 - 9 月，乘用车、轿车、MPV 和 SUV 的零售销售分别同比增长 14.1％、

2.0％、19.7％和 45.3％。 

 

 2016 第 4 季度增长将放缓。我们将 2016 第 3 季度的销售好成绩归功于 2015

年第 3 季度的低基数，房地产市场的畅旺以及 2016 年年底即将终止的购买税

减少刺激了消费者购买乘用车的意欲。然而由于 2015 年第 4 季度的高基数，

这种势头不太可能会延续到 2016 年第 4 季度。但我们仍然预计 4Q16 乘用车

销量同比增长 13.8％，全年零售销量达到 2350 万辆。展望 2017 年，由于大

城市的换车需求量日益增大，低端城市的汽车使用渗透率仍然较低，加上购

买税可能恢复至 7.5％（目前为 5％），综合这几种因素来看我们预计中国乘

用车的销售将稳定并恢复至单位数的增长。 

 

 用户需求高企有助于消耗经销商的库存。由于终端用户的强劲需求，经销商

库存周转率从2016年上半年的1.5个月大幅下降至2016年9月的1.2个月。

在 2014 年和 2015 年，经销商面临来自汽车生产商的巨大销售压力，总体市

场需求则偏低，而与过去两年不同的是，现在经销商的库存压力由于终端需

求增加而减少 。目前对于一些流行的车款，消费者的等待时间甚至可能长达

3 个月。 

 

 胜者为王。虽然在 2016 年乘用车市场整体来说表现十分不错，不同的汽车制

造商的销售业绩却各不相同。较小的民营企业制造商如吉利和长城汽车的表

现优于五大汽车集团如上汽、长安等。吉利、广汽和比亚迪由于强大的模型

周期和优惠政策，显然是 2016 年乘用车市场的赢家。这一点我们从它们今年

的股价表现来看就可略见一斑。我们认为，强劲的销售增长不仅转化为收入

的增长，也反映出这些汽车制造商日益提高的产品创新能力和管理能力，因

而这些赢家也将继续在股市表现优异。
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