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 [Table_Title] 

乘用车景气跟踪：金九效果突出，银十值得期

待 

 

[Table_ReportDate] 2024年 10月 16日 
 

本期内容提要: 
[Table_Summary] [Table_Summary] 
➢ 以旧换新政策促进叠加金九银十旺季补库需求，9 月批零两端乘用车

销量同比取得较高增长。9 月狭义乘用车批发销量 250.4 万辆，同比

+2.1%，环比+16.1%，主要金九银十旺季到来，车企补库需求增长。

9 月狭义乘用车零售销量 210.9 万辆，同比+4.5%，环比+10.6%，近

期国家大力支持消费品以旧换新，地方层面也推出较多补贴措施，刺

激乘用车需求得以改善。 

➢ 9月新能源车批发/零售渗透率分别为 49.1%/53.3%。据乘联会数据，

9 月新能源乘用车批发 123.1 万辆，同比+48.1%，环比+17.2%，其中

纯电动批发销量 72.3 万辆，同比+27.1%，环比+22.5%；真插混批发

销量 39.4 万辆，同比+102.2%，环比+12.3%；增程式批发销量 11.4

万辆，同比+68.4%，环比+4.5%。 

➢ 2024年 9月汽车消费指数为 85.4，同比+8.7%，环比+3.0%；经销商

库存预警指数为 54%，同比-3.8pct，环比-2.2pct。展望 2024 年 10

月，随着国家一揽子促消费政策的推进，报废更新和以旧换新的补贴

政策鼓励，加之近期股市上涨带动家庭资产负债表修复，我们预计十

月车市有望保持较强势增长。 

➢ 投资建议：随着政策端以旧换新力度加大、各车企下半年新车供给增

加，以及金九银十销售旺季来临，9 月起行业整体销量同环比有望持

续上行；结构层面看好价格战缓和背景下，自主品牌在高低价格段加

速占有合资份额；同时端到端技术提速智能化发展。①乘用车景气度

改善&结构优化趋势明确，建议关注自主龙头【比亚迪、吉利】；华为

系智能化【江淮汽车、北汽蓝谷、赛力斯】；新势力头部公司【蔚来、

理想、小鹏、零跑】等。②商用车以旧换新力度超预期，建议关注重卡

及发动机龙头【中国重汽、潍柴动力】，客车龙头【宇通客车】。③零

部件建议关注智能化产业链核心零部件企业【德赛西威、保隆科技、

华阳集团、均胜电子、经纬恒润、中鼎股份、亚太股份、耐世特】等；

品类扩张的【拓普集团、伯特利】等；绑定强势新势力客户的【博俊科

技、无锡振华、新泉股份】等；开辟新增长曲线【双林股份、银轮股

份】等。  

➢ 风险因素：宏观经济波动、乘用车销量不及预期，原材料价格波动等。 
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1.9 月狭义乘用车批发销量 250.4 万辆，同比+2.1%，环比+16.1% 

1.1 9月狭义乘用车批发销量 250.4万辆，同比+2.1%，环比+16.1% 

以旧换新政策促进叠加秋冬车企补库金九银十旺季补库需求，9 月批零两端乘用车销量同比取

得较高增长。9 月狭义乘用车批发销量 250.4 万辆，同比+2.1%，环比+16.1%，主要金九银十

旺季到来，受益于车企补库促进需求增长。9 月狭义乘用车零售销量 210.9 万辆，同比+4.5%，

环比+10.6%，主要系近期国家大力支持消费品以旧换新，地方层面也推出较多补贴措施，刺激

乘用车需求得以改善。 

图 1：狭义乘用车零售销量（万辆）  

 

 

资料来源：乘联会，Wind, 信达证券研发中心  

图 2：狭义乘用车批发销量（万辆）  

 

 

资料来源：乘联会，Wind, 信达证券研发中心  

月内日均批发销量：9 月全月日均批发 8.2 万辆，同比+1%。其中 9 月第 1 周日均批发 4.6 万

辆，同比+1%；9 月第 2 周日均批发 7.1 万辆，同比+17%；9 月第 3 周日均批发 7.2 万辆，同

比-2%；9 月第 4 周日均批发 13.7 万辆，同比-4%。 
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表 1：2022、2023、2024 年 9月份主要厂商乘用车日均批发销量（单位：万辆） 

时间 1-8日 9-15 日 16-22 日 23-30 日 1-21 日 月度 

2022 年 4.2 5 6.3 14.7 5.1  7.7 

2023 年 4.6 6.1  7.4 14.2 5.9  8.2 

2024 年 4.6 7.1 7.2 13.7 6.2 8.2 

2024 同比 1% 17% -2% -4% 5% 1% 

资料来源：乘联会，信达证券研发中心 

9 月轿车、SUV、MPV 批发销量分别为 105.3 万辆、135.7 万辆和 9.5 万辆，同比分别为-0.4%、

+6.4%及-18.8%；环比分别为+18.4%、+14.7%、+12.4%。 

图 3：轿车、SUV、MPV 批发销量同比增速 

 

资料来源：乘联会，信达证券研发中心 

分品牌看：（1）自主品牌零售 134 万辆，同比+25%，环比+11%；（2）主流合资品牌零售 53

万辆，同比-22%，环比+10%；（3）豪华车零售 25 万辆，同比-8%，环比+11%。自主品牌在

新能源市场和出口市场获得明显增量。头部传统车企转型升级表现优异，比亚迪、奇瑞汽车、

吉利汽车、上汽通用五菱汽车等传统车企品牌份额提升明显。 

9 月新能源车批发/零售渗透率分别为 49.1%/53.3%。据乘联会数据，9 月新能源乘用车批发

123.1 万辆，同比+48.1%，环比+17.2%，其中纯电动批发销量 72.3 万辆，同比+27.1%，环比

+22.5%；真插混批发销量 39.4 万辆，同比+102.2%，环比+12.3%；增程式批发销量 11.4 万

辆，同比+68.4%，环比+4.5%。 

具体看，厂商新能源月度批发销量突破万辆的厂商达到 21 家，占新能源乘用车总量 92.7%。

其中，比亚迪 417,603 辆、吉利汽车 91,134 辆、特斯拉 88,321 辆、上汽通用五菱 76,052 辆、

奇瑞汽车 54,857 辆、理想汽车 53,709 辆、长安汽车 47,040 辆、广汽埃安 40,360 辆、赛力斯

37,200 辆、东风汽车 34,412 辆、零跑汽车 33,767 辆、长城汽车 30,068 辆、小鹏汽车 21,352

辆、蔚来汽车 21,181 辆、一汽红旗 19,563 辆、一汽轿车 14,077 辆、上汽大众 13,784 辆、小

米汽车 13,559 辆、上汽乘用车 12,208 辆、极狐汽车 10,880 辆、沃尔沃亚太 10,696 辆。 
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图 4：新能源乘用车月度销量（万辆） 
 

图 5：新能源乘用车月度销量同比增速（%） 

 

 

 

资料来源：乘联会，Wind，信达证券研发中心  资料来源：乘联会，Wind，信达证券研发中心 

 

1.2 各车企发布 9 月产销快讯 

1.2.1广汽集团：月销量 18.3 万辆，同比-25.0%，环比+23.2%。 

图 6：2019-2024 广汽集团月度销量及增速（万辆，%） 

 

资料来源：广汽集团公告，ifind，wind，中汽协，信达证券研发中心 
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1.2.2吉利汽车：9 月销量 20.2 万辆，同比+18.5%，环比+11.4%。 

图 7：2019-2024 吉利集团月度销量及增速（万辆，%）  

 

 

资料来源：吉利集团公告，ifind，wind，中汽协，信达证券研发中心  

1.2.3上汽集团：9 月销量 31.3 万辆，同比-35.0%，环比+21.6%。 

图 8：2019-2024 上汽集团月度销量及增速（万辆，%）  

 

 

资料来源：上汽集团公司公告，ifind，wind，中汽协，信达证券研发中心  

 

1.2.4长城汽车：9 月销量 10.8 万辆，同比-10.9%，环比+14.8%。 
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图 9：2019-2024 长城汽车月度销量及增速（万辆，%） 

 

资料来源：长城汽车公司公告，ifind，wind，中汽协，信达证券研发中心 

 

1.2.5 长安汽车：9 月销量 21.3 万辆，同比-10.0%，环比+13.9%。 

 

图 10：2019-2024 长安汽车月度销量及增速（万辆，%） 

 

资料来源：长安汽车公司公告，ifind，wind，中汽协，信达证券研发中心 

 

2. 2024 年 10 月车市展望 

2024年 9月汽车消费指数为 85.4，同比+8.7%，环比+3.0%；经销商库存预警指数为 54%，

同比-3.8pct，环比-2.2pct。展望 2024 年 10 月，随着国家一揽子促消费政策的推进，报废更

新和以旧换新的补贴政策鼓励，加之近期股市上涨带动家庭资产负债表修复，十月车市有望保

持较强势增长。 
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图 11：汽车消费指数  图 12：经销商库存预警系数 

 

 

 

资料来源：中国汽车流通协会，信达证券研发中心  资料来源：中国汽车流通协会公众号，信达证券研发中心 

 

3. 投资建议 

随着政策端以旧换新力度加大、各车企下半年新车供给增加，以及金九银十销售旺季来临，9

月起行业整体销量同环比有望持续上行；结构层面看好价格战缓和背景下，自主品牌在高低价

格段加速占有合资份额；同时端到端提速智能化竞争。①乘用车景气度改善&结构优化趋势明

确，建议关注自主龙头【比亚迪、吉利汽车】；华为系智能化【江淮汽车、北汽蓝谷、赛力斯】；

新势力头部公司【蔚来、理想、小鹏、零跑】等。②商用车以旧换新力度超预期，建议关注重

卡及发动机龙头【中国重汽、潍柴动力】，客车龙头【宇通客车】。③零部件建议关注智能化

产业链核心零部件企业【德赛西威、保隆科技、华阳集团、均胜电子、经纬恒润、中鼎股份、

亚太股份、耐世特】等；品类扩张的【拓普集团、伯特利】等；绑定强势新势力客户的【博俊

科技、无锡振华、新泉股份】等；开辟新增长曲线【双林股份、银轮股份】等。  

 

4. 风险因素 

宏观经济波动、乘用车销量不及预期等、原材料价格波动等。 
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[Table_Introduction] 
研究团队简介 

陆嘉敏，信达证券汽车行业首席分析师，上海交通大学机械工程学士&车辆工程硕士，

曾就职于天风证券，2018 年金牛奖第 1名、2020年新财富第 2名、2020新浪金麒麟第

4 名团队核心成员。4年汽车行业研究经验，擅长自上而下挖掘投资机会。汽车产业链

全覆盖，重点挖掘特斯拉产业链、智能汽车、自主品牌等领域机会。 

丁泓婧，墨尔本大学金融硕士，主要覆盖智能座舱、电动化、整车等领域。 

徐国铨，中国社会科学院大学应用经济学硕士，主要覆盖智能驾驶、商用车等领域。 
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分析师声明 

负责本报告全部或部分内容的每一位分析师在此申明，本人具有证券投资咨询执业资格，并在中国证券业协会注册登记为证券分

析师,以勤勉的职业态度,独立、客观地出具本报告；本报告所表述的所有观点准确反映了分析师本人的研究观点；本人薪酬的任何

组成部分不曾与，不与，也将不会与本报告中的具体分析意见或观点直接或间接相关。 

免责声明 

信达证券股份有限公司(以下简称“信达证券”)具有中国证监会批复的证券投资咨询业务资格。本报告由信达证券制作并发布。 

本报告是针对与信达证券签署服务协议的签约客户的专属研究产品，为该类客户进行投资决策时提供辅助和参考，双方对权利与

义务均有严格约定。本报告仅提供给上述特定客户，并不面向公众发布。信达证券不会因接收人收到本报告而视其为本公司的当

然客户。客户应当认识到有关本报告的电话、短信、邮件提示仅为研究观点的简要沟通，对本报告的参考使用须以本报告的完整

版本为准。 

本报告是基于信达证券认为可靠的已公开信息编制，但信达证券不保证所载信息的准确性和完整性。本报告所载的意见、评估及

预测仅为本报告最初出具日的观点和判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收入可能会出现不同程度的波动，

涉及证券或投资标的的历史表现不应作为日后表现的保证。在不同时期，或因使用不同假设和标准，采用不同观点和分析方法，

致使信达证券发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告，对此信达证券可不发出特别通知。 

在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议，也没有考虑到客户特殊的投资目标、财务状况或

需求。客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见

及推测仅供参考，并非作为或被视为出售或购买证券或其他投资标的的邀请或向人做出邀请。 

在法律允许的情况下，信达证券或其关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能会为这些公司正在

提供或争取提供投资银行业务服务。 

本报告版权仅为信达证券所有。未经信达证券书面同意，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发布、转发或引用本报告

的任何部分。若信达证券以外的机构向其客户发放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，信达证券对此等行为不承担任何

责任。本报告同时不构成信达证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。 

如未经信达证券授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。信达证券将保留随时

追究其法律责任的权利。 

评级说明 

 

风险提示 

证券市场是一个风险无时不在的市场。投资者在进行证券交易时存在赢利的可能，也存在亏损的风险。建议投资者应当充分深入

地了解证券市场蕴含的各项风险并谨慎行事。 

本报告中所述证券不一定能在所有的国家和地区向所有类型的投资者销售，投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，

并应同时考量各自的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专业顾问的意见。在任何情

况下，信达证券不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任，投资者需自行承担风险。 

 

投资建议的比较标准 股票投资评级 行业投资评级 

本报告采用的基准指数 ：沪深 300

指数（以下简称基准）； 

时间段：报告发布之日起 6 个月

内。 

买入：股价相对强于基准 15％以上； 看好：行业指数超越基准； 

增持：股价相对强于基准 5％～15％； 中性：行业指数与基准基本持平； 

持有：股价相对基准波动在±5% 之间； 看淡：行业指数弱于基准。 

卖出：股价相对弱于基准 5％以下。  
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