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产能利用率冷热不均，哪些车企掉队了？ 
2024 年 8 月 21 日  

要点 

― 标普信评认为，中国汽车出口增长主要得益于产品力提升而非产能过剩。随着国内整车制造

企业的产品力和品牌力不断提升，海外认可度持续提高，预计我国汽车出口将保持增长态

势。 

― 产能利用率影响车企的信用质量。一方面，它直接影响企业经营效率，更高的产能利用率可

以更好地发挥企业的规模效益，降低单位成本；另一方面，产能利用率的变化也能反映企业

产品竞争力的强弱。此外，如果车企产能过度扩张而销量却不及预期，其财务风险或将上

升。 

― 中国整车制造行业整体产能利用率处于健康水平。然而，在激烈的市场竞争下，车企产能利

用率将持续分化，进而影响企业竞争优势。 

― 从中长期来看，在新能源汽车领域拥有稳固市场地位的企业，更有望保持良好的产能利用

率。而大部分造车新势力由于进行较大规模的前置投资以不断扩充产能，因此仍面临着产能

利用率偏低的问题。 

标普信评预计，2024 年下半年汽车销量仍然维持上半年的态势，全年整体仍将呈个位数增长，新能

源渗透率继续提高，出口带来新增量。随着行业竞争愈演愈烈和出口的蓬勃发展，对于整车制造企业

产能利用率的关注度将持续提升。 

我们认为，产能利用率影响车企的信用质量。一方面，它直接影响企业的经营效率，更高的产能利用

率可以更好地发挥企业的规模效益，降低单位成本；另一方面，产能利用率的变迁也体现了企业产品

竞争力的变化。此外，如果车企产能扩张过猛，销量却不及预期，财务风险或将上升。 

本文旨在从行业整体和样本企业个体层面，分析我国整车制造企业产能利用率的情况及趋势。我们选

取了 14 家整车制造企业作为样本（名单见附录），对其产能利用率的情况和变化进行分析。样本广

泛涵盖了央企、地方国企和民营企业。本文中的产能情况仅限于车企在中国大陆的工厂，其中“标准

化产能”是指工厂采取双班制并按照一年 235 个工作日安排生产所能实现的产能，产能利用率为产

量与标准化产能的比值。 

产品力提升带动出口增长，出口有望成为产能利用率的稳定器 

随着国内整车制造企业的产品力和品牌力不断提升，海外认可度持续提高，预计我国汽车出口将保持

增长态势。2021 年以来，我国汽车出口景气度持续提升，出口量和其占总销量的比重均持续上涨。

2023 年，我国汽车出口量达到 491 万辆，同比增长 58%，占总销量的比重达到 16%。2024 年 1-7
月，我国汽车出口继续发力，出口量已达到 326 万辆，同比增长 29%，占同期总销量的 20%。 
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图1  

 

我们认为，出口的持续增长对车企产能利用率有正面作用，而出口量上涨背后的核心逻辑是产品力的

提升。 

我国自主品牌的产品力在 2021 年显著提升。2018-2020 年，自主品牌市占率从 40.8%连续下跌至

35.7%，但随后于 2021 年回升至 41.2%，之后以每年 4-6 个百分点的速度持续提升。2024 年 1-6
月，自主品牌市占率达到了 56.5%。在此过程中，国内自主品牌不仅逐步蚕食合资品牌的市场份额，

乘用车销售价格区间也不断上移，15 万以上车型的市场份额不断增加，20-40 万车型的市场份额增

长最为明显。 

上述现象说明，自主品牌借助其在新能源汽车领域的优势，通过产品力的提升而非价格优势获取了更

多的市场份额。因此，产品力的提升和海外市场认可度的提高，是中国车企快速走向全球市场的关键。 

图2  
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图3  

 

然而，我们也关注到，2024 年以来美国和欧盟先后宣布对我国新能源汽车出口加征关税，中国车企

的出海环境愈发复杂，企业的海外战略选择对其收入、利润率和资本开支均会产生影响。我们通过压

力测试发现，财务韧性较强的企业具有现金流产生能力强、债务管理审慎的特征。而若车企需要持续

通过增加债务的方式拉动大额的研发投入和建厂投资，同时又面临销售增长受限或不断丢失市场份额

的局面，则其财务脆弱性将会明显上升（参见 2024 年 6 月 26 日发布的《欧美加征关税在即，哪些

车企受冲击最大》）。 

整车制造行业整体产能利用率良好 

我们认为，我国整车制造行业整体产能利用率处于健康区间。受产能快速扩张、需求增速放缓的影响，

整车制造行业产能利用率在2010年达到90%的高峰后持续下滑，至2019年已不足70%。但从2019
年起，在新能源汽车产业持续发展、产能优化和出口扩大等因素的带动下，产能利用率持续回升，至

2023 年已达到 85%。我们预计，得益于在新能源产业链上的优势和车企不断提升的品牌影响力，我

国整车制造行业的整体产能利用率将保持在良好水平。 

图4  
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行业格局迎来变化，车企产能利用率分化 

我们认为，在激烈的竞争下，车企产能利用率将持续分化，进而影响企业竞争优势。随着新能源汽车

市占率的不断提升，车企向新能源方向转型已是大势所趋，行业新旧产能替换进程也在加快。从中长

期来看，在新能源汽车领域拥有稳固市场地位的企业，将更有望保持良好的产能利用率。 

近年来，传统车企旗下的自主品牌和造车新势力在新能源领域持续发力，品牌影响力和市占率持续提

升，这对合资品牌构成较大冲击，导致后者市占率不断下滑。上述趋势也使得车企的产能利用率出现

分化。我们将样本企业下属品牌按车系拆分，并将新势力独立于自主品牌统计。从下图可以看到，传

统车企自主品牌的平均产能利用率自 2021 年起迅速回升，2023 年虽略有下滑，但仍处于较优水

平；造车新势力的平均产能利用率也迅速提升；而部分合资品牌由于新能源转型较慢，产能利用率持

续下滑，其中以韩系和日系最为明显，个别合资品牌 2023 年的产能利用率已经不足 50%。 

图5  

 

整体来看，近年来，以新能源汽车为主或新能源转型较快的传统车企的产能利用率不断提升。我们按

2023 年新能源汽车销量占比，将样本车企分为三类，分别是：新能源占比小于 20%、新能源占比处

于 20%-50%之间和新能源占比大于 50%，并从中选取了典型的企业观察它们产能利用率的变化。 

图6  
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表1  

典型车企（以 2023 年新能源汽车销量占比分类） 

新能源汽车销量占比 典型车企 

<20% 一汽集团、东风汽车 

20%-50% 广汽集团 

>50% 比亚迪、蔚来 

图7  

 

新能源汽车销量占比大于 50%的企业主要包括比亚迪和造车新势力。自 2021 年以来，随着新能源

汽车产业的蓬勃发展，销量的上涨带动了产能利用率的快速提升。得益于销量的强势增长，即使在产

能也大幅度扩张的情况下，比亚迪的国内工厂产能利用率也从 2020 年的 60%左右提升至 2023 年的

超过 120%。 

但是，我们认为大部分造车新势力仍面临着产能利用率偏低的问题仍值得关注。为了提升交付量和加

快交付速度，造车新势力普遍进行大规模的前置投资来扩充产能，导致虽然销量持续上升，但产能利

用率或处于较低水平，或呈较大幅度波动。同时，在激烈的市场竞争中，造车新势力的经营状况较为

脆弱，大规模的前置产能投资带来了销量增幅不及预期、产能利用率持续偏低的风险，进而加剧了企

业的财务脆弱性。因此，如何持续提升销量是造车新势力亟需解决的难题。例如，蔚来经过多年经

营，2023 年交付量同比增长超过 30%，达到 16 万辆；但由于不断扩产，同期的产能利用率尚不足

50%。  

2023 年新能源汽车销量占比达到 20%-50%的样本车企主要为新能源转型较快的传统车企。这些车

企 2023 年产能利用率较 2021 年均上升超过 10 个百分点，体现了新能源转型过程中，产能更新迭

代带动新能源品牌竞争优势不断显现、效率不断提升。例如，广汽集团的产能利用率在 2018-2020
年持续走低，但从 2021 年开始，随着其自主品牌的崛起，产能利用率出现回升，到 2023 年产能利

用率超过 85%，较 2021 年提升近 20 个百分点。然而，需要关注的是，个别车企在新能源转型前产

能利用率曾低于 50%，虽然在近年来有所修复，但仍不足七成，需要持续关注其产品竞争力是否能

够带动产能利用率提升。 

在新能源汽车销量占比小于 20%的样本企业中，部分企业能够凭借合资品牌的优势地位保持良好的

产能利用率，但是也有个别企业的合资品牌市场地位受到冲击，产能利用率持续下滑。得益于合资品

牌强劲的市场地位，一汽集团虽然新能源转型速度稍慢，但是产能利用率自 2019 年以来始终维持在
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90%以上。相比之下，日系品牌近年来受到的冲击较大，东风汽车的产能利用率持续下滑，到 2023
年已不足六成。 

我们预计，激烈的市场竞争将使得车企的产能利用率进一步分化。典型的样本企业中，比亚迪由于产

能扩张，产能利用率降将有所下滑，但得益于销量的持续上涨，产能利用率仍将维持高位；蔚来

2024 年销量上涨将带动产能利用率的上升，但仍处于偏低水平，且由于激烈的竞争和自身较为脆弱

的财务状况，2025 年企业经营的不确定性仍较高；广汽集团自主品牌的持续发力有望抵消合资品牌

市占率下滑的影响，整体产能利用率将维持稳定；而一汽集团和东风汽车或将受到合资品牌销量下滑

的影响，产能利用率将呈下滑趋势。 

附录 

样本企业名单（按企业名称拼音首字母排序） 

序号 企业名称 企业简称 

1 北京汽车集团有限公司 北汽集团 

2 比亚迪股份有限公司 比亚迪 

3 长城汽车股份有限公司 长城汽车 

4 重庆长安汽车股份有限公司 长安汽车 

5 东风汽车集团股份有限公司 东风汽车 

6 广州汽车集团股份有限公司 广汽集团 

7 理想汽车 理想 

8 赛力斯集团股份有限公司 赛力斯 

9 上海汽车集团股份有限公司 上汽集团 

10 蔚来集团 蔚来 

11 小鹏汽车有限公司 小鹏 

12 浙江吉利控股集团有限公司 浙江吉利 

13 浙江零跑科技股份有限公司 零跑 

14 中国第一汽车集团有限公司 一汽集团 
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及内容的功能将不会中断或内容将与任何软件或硬件配置兼容等保证。在任何情形下，标普方将不对任何人就与使用任何内容相关的任何直接、间接、附带、惩罚、补偿、惩

戒、特殊或后续的损害、费用、开支、律师费或损失（包括且不限于收入损失、利润损失以及因疏忽造成的机会成本和损失）承担责任，即使标普方已经知道发生类似损害的可

能性。 

信用相关的分析和其他分析（包括评级和内容中的陈述）是截至发表之日的意见陈述，而非事实陈述。标普信评的意见、分析、预测和评级确认决策（如下所述）并非且不应被

视为购买、持有或出售任何证券或作出任何投资决策的建议，也不涉及任何证券的适合性。在发布后，标普信评不承担更新（不论以任何形式或格式）发布内容的义务。在进行

投资和其他业务决策时，不应依赖内容，内容也无法取代用户、其管理层、员工、顾问和/或客户的技能、判断和经验。标普信评不作为受托人或投资顾问，除非其注册为该类

机构。虽然标普信评从其认为可靠的渠道获取信息，但标普信评不审计其获得的信息，也不承担相关的尽职调查义务或实施独立验证。与评级相关的出版物可能由于各种原因发

布，这些原因不一定取决于评级委员会的行动，例如发布定期更新的信用评级和相关分析。 

标普信评并不属于标普全球评级身为国家认可统计评级机构（NRSRO）的联属企业。标普信评根据在中国专用的评级等级体系授予评级，所授予的评级是标普信评对于债务人

相对于中国境内其他发行人的整体资信或对特定债务的偿债能力的意见，并提供在中国境内信用风险的排序。标普信评所授予的评级并非根据全球评级等级体系所授予的评级，

不可也不应被视为或不实地表述为全球评级等级体系下授予的评级，或者作为全球评级等级体系下授予的评级而加以依赖。标普方不为违反本段使用标普信评的评级所产生的任

何损失负责。 

如果监管机构允许评级机构在一个司法辖区内因某些监管目的承认在另一个司法辖区发布的评级，标普信评保留随时自行决定授予、撤销或中止此类承认的权利。标普信评特此

声明不对因授予、撤销或中止承认而产生的任何责任以及宣称因此而产生的任何损害负责。 

标普信评将其不同业务单位的活动保持分离，以保持相应活动的独立性和客观性。因此，标普信评的某些业务单位可能拥有其他业务单位所没有的信息。标普信评制定了政策和

程序，以确保对各个分析过程中相关的特定非公开信息予以保密。 

标普信评可能从其评级和特定分析活动中获得报酬，报酬一般由证券发行人或承销人或者债务人支付。标普信评保留发布其意见和分析的权利。标普信评的公开评级和分析公布

在其网站上 www.spgchinaratings.cn 并且可以通过其他方式发布，包括但不限于标普信评出版物和第三方转销商。 

http://www.spgchinaratings.cn/
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