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 金融机构 
汽车金融公司 

     

2023 年汽车金融公司行业展望 
    
 

 

汽车金融公司行业信用展望 

惠誉博华对汽车金融公司行业的展望为“稳定”。汽车金融公司

资产质量、盈利能力以及资本水平指标均居于良好水平，尽管疫

情期间盈利及资产质量等财务指标受到一定拖累，但负面变化幅

度可控。此外，部分汽车金融公司亦受到新能源汽车高景气度的

持续正面影响。汽车金融公司与相关汽车销售关系密切，汽车销

量整体增速保持个位数增长的环境下，汽车金融公司行业规模或

将保持同步低位增速。 

惠誉博华预计，汽车金融公司 2023 年行业增速有望进一步提高，

但个体在行业中市场份额或将延续近年的变化趋势，影响部分个

体信用实力的变化。汽车金融公司行业资本水平及资产质量将维

持一贯的优异表现，风险抵抗能力强；盈利水平面临一定压力，

且不同个体间差异明显，股东厂商汽车销量是重要影响因素之一；

融资结构中长期负债占比将进一步提升，呈现改善趋势。 

2023 年非银行金融机构信用状况展望 
展望 乐观 稳定 承压 

汽车金融    
金融租赁    
融资租赁    
证券公司    
消费金融    

 

汽车金融公司行业资产规模破万亿元 
中国汽车工业协会（中汽协）统计数据表明，2022 年中国汽车销

量 2,686.4 万辆，同比增长 2.1%。汽车金融公司业务与汽车销量

息息相关，行业资产规模随着汽车销量的增长也保持了较快增速。

中国银行业协会于 2022 年 11 月在《中国汽车金融公司行业发展

报告（2021）》中指出，截至 2021 年末，全国 25 家汽车金融公

司资产规模首次突破万亿元，达到 1.01 亿元人民币，同比增长

3.0%。 
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汽车金融公司资产规模与旗下品牌汽车销量息息

相关。惠誉博华测算，2023 年末行业规模可能

延续涨势至1.21万亿元，同比增速较往年有所缓

和。 

汽车金融市场渗透率仍有继续增长的空间，竞争

将日趋激烈。行业结构中，得益于新能源汽车销

量的高速增长，内资汽车金融公司市场份额有望

延续升势。 

惠誉博华预计，汽车金融公司的资产质量和资本

充足率将继续保持在优异水平，融资结构有望改

善。 

由于过往政策刺激对汽车消费存在一定的透支影

响，或将导致 2023 年乘用车销量增长不及前

期，加之资产端收益率下行趋势延续，惠誉博华

预计汽车金融公司 2023 年盈利表现将承受一定

下行压力。 
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 金融机构 
汽车金融公司 

     

基于汽车销量与汽车金融公司资产规模的相关性（详见《汽车金

融公司分析与展望：内资公司市场份额不断提升，积极货币政策

利于改善盈利能力》），惠誉博华测算结果表明，2022年末25家

汽车金融公司的总资产规模为 1.14 万亿元。根据中汽协发布的中

国汽车销量增速及预测，我们对 2023 年汽车金融公司的规模进行

了情景分析（详见附录）。 

 

情景 2 为此次测算的基准情形，该情景中假设 2023 年汽车销量增

速为 3%，符合中汽协的增速预测。结果显示，2023 年末汽车金

融公司的资产规模或将达到 1.21 万亿元，同比增速为 6.3%，略低

于 2017-2021 年汽车金融行业规模的复合增速 7.9%。 

新能源汽车销量保持高速增长，内资汽车金融

公司市场份额延续升势 

2022 年，新能源汽车延续 2021 年高速增长的趋势，年度总销量

达 688.7 万辆，同比增长 93.4%；其中新能源乘用车销量为 649.5
万辆。在新能源领域具有优势的车企及其旗下汽车金融公司成为

最大受益者。例如，比亚迪集团在新能源市场保持领先地位，

2022年销量增长207.2%；广汽集团和奇瑞汽车在新能源转型中较

为迅速，2022 年增速分别为 117.9%和 117.5%；长安汽车和吉利

汽车也保持着较快增速。 

 

伴随着汽车销量中传统燃油车和新能源汽车的结构性变化，汽车

金融公司行业市场份额也发生了较为明显的变化。统计结果显示，

2016 年以来，内资汽车金融公司以资产规模衡量的市场份额保持

稳步增长的趋势，由 2016 年 8.4%升至 2021 年 15.9%。惠誉博华

预计，2022 年和 2023 年末，内资汽车金融公司的市场份额将会

进一步提升，分别达到 17.2%和 19.2%。 

惠誉博华认为，近年来内资汽车金融公司市场份额的不断提高。

这主要得益于自主品牌汽车在品牌高端化、智能化、电动化战略

上积极拓展，使得其汽车销量增速较快，尤其是新能源汽车的景

气度较高。与此同时，由于头部车企及合资厂商等在新能源进程

中步伐较慢，近年销量呈现下降趋势，部分外资和合资汽车金融

公司的市场份额逐渐被侵蚀。 

 

汽车金融市场渗透率仍有继续增长空间，行业

竞争日趋激烈 

2017-2021 年，中国新车金融市场金融渗透率逐年走高，2021 年

新车汽车金融渗透率超过 55%。2022 年，主机厂商金融政策持续

加码，消费者对于汽车消费金融的认可度和接受程度也进一步提

高，这都将促进中国新车金融渗透率再创历史新高。但和目前海

外发达经济体高于 70%的汽车渗透率相比，中国汽车金融市场远

未达到全面成熟期水平，新车汽车金融仍有较为广泛的发展空间。 

 

由于目前新车市场竞争激烈，各类业务机构积极拓展二手车金融

业务，二手车金融市场渗透率增速虽略低于新车市场，但整体也

呈现稳步增长势头；另一方面，二手车和二手车金融行业的规范

性近年来得到进一步加强，消费者信任程度的增加也转化了更多

的市场需求。截至 2021 年底，中国二手车金融渗透率约为 37%，

仍有一定继续增长空间。 
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 金融机构 
汽车金融公司 

     

 

从汽车金融公司行业内部来看，厂商系汽车金融公司内部竞争也

渐趋激烈，受新能源汽车市场持续高速增长影响，优质和豪华车

品牌汽车金融公司市场份额存在下行压力，自主和合资品牌旗下

汽车金融公司销售和盈利能力高于行业平均水平。同时，近年来

商业银行零售业务持续推进，凭借资金和客户资源优势，已形成

对汽车金融公司的有力竞争。 

惠誉博华预计，参照发达经济体的发展趋势，厂商系汽车金融公

司市场份额一般维持在一半左右的水平，但伴随商业银行零售业

务转型的持续深化，商业银行同厂商系汽车金融公司的竞争将会

渐趋激烈，短期内汽车金融公司或凭借销售渠道优势保持领先，

但阵营内部或因市场竞争格局变化呈现分化。 

汽车金融公司资产质量延续一贯优异表现，盈

利面临下行压力 

惠誉博华此次选取 10 家公开披露信息较为全面的汽车金融公司作

为评估对象。截至 2021 年底，样本金融汽车公司平均不良贷款率

维持在 0.5%以下，且最近 4 年呈现小幅下降趋势，关注贷款率也

未超过 1%；拨备覆盖率为 1,511%，绝对水平处于高位，风险覆

盖能力极强。我们选取信息披露全面的样本上市银行的非按揭个

人贷款不良率作为对比，可以看出样本汽车金融公司整体资产质

量表现明显优于商业银行非按揭零售贷款。这主要由于商业银行

零售贷款应用场景更加多元，除了传统的新车/二手车贷业务外，

场景为消费的信用贷款也是银行零售业务的重要组成部分。 

 

惠誉博华认为，样本汽车金融公司资产质量维持了一贯的优异表

现，且计提减值准备非常充分，即使 2020 年 COVID-19 爆发时整

体资产质量也未受到严重冲击。我们预计 2023 年样本汽车金融公

司资产质量将在宏观经济复苏环境下受益，资产质量继续保持在

优异的范围。 

 

2018-2021 年，样本汽车金融公司税前平均净资产收益率小幅下

降，2021 年录得17.2%，税前平均资产收益率小幅波动。2022 年，

新能源汽车延续其高景气度，在一定程度上抵消了疫情反复带来

的不利影响，因此惠誉博华预计 2022 年样本汽车金融公司盈利表

现与 2021 年持平。2023 年，过往政策刺激对汽车消费存在一定

的透支影响，或将导致乘用车销量增长不及前期，加之资产端收

益率下行趋势延续，惠誉博华预计汽车金融公司 2023 年盈利表现

或将承受一定下行压力。 

 

汽车金融公司资本水平充沛，融资结构改善 

汽车金融公司属于资本密集型行业，伴随着其业务规模的不断增

长，对资本及融资需求亦不断攀升。汽车金融公司良好的盈利能

力以及服务股东厂商的定位，使得汽车金融公司不仅具有优秀的

资本内生能力，也可在业务发展需要时获得股东厂商及时的外部

资本补充。例如，2021 年三家汽车金融公司合计获得增资 56 亿

元。 

2017-2021 年，汽车金融公司的资本充足率始终保持较高水平，

并且逐年改善，由 2017 年 17.8%上升 5.4 个百分点至 2021 年

23.2%。汽车金融公司在疫情期间资产质量保持了良好的风险抵御

能力，盈利能力较为稳定，股东厂商的资本补充进一步提升了其

资本水平。惠誉博华预计，2022 年和 2023 年，汽车金融公司良

性资本内生的运营模式仍将保持，整体资本水平充沛。 
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与其他金融机构相比，汽车金融公司的资本充足率处于明显的领

先水平。2017-2021 年，汽车金融公司的资本水平显著持续优于

大型商业银行。截至 2021 年末，汽车金融公司资本充足率较大型

商业银行高 5.9 个百分点。 

 

在汽车金融公司的融资结构中，对短期借款的依赖程度较高，导

致其付息负债成本率受短期市场利率波动影响较为明显（详见

《汽车金融公司分析与展望：内资公司市场份额不断提升，积极

货币政策利于改善盈利能力》）。2021 年，得益于长期融资方式

的多样化改善，汽车金融公司融资结构得到优化。截至 2021 年末，

10 家样本汽车金融公司短期借款在融资结构中占比 39.5%，较

2020 年末 45.2%下降 5.7 个百分点。ABS、金融债、股东权益等

长期融资在融资结构中的占比分别提高 2.7、1.2 和 1.0 个百分点。 

2022 年，汽车金融公司 ABS 发行规模共 2,181.8 亿元，较 2021
年 2,635.1 亿元略有下降，但仍保持在历史高位。惠誉博华预计，

在相对宽松的融资环境下，2023 年汽车金融公司所发行 ABS 有望

保持近年的增长趋势，利于持续改善汽车金融公司融资结构。 

 

 

 

 

 

 

 

 12

 14

 16

 18

 20

 22

 24

2017 2018 2019 2020 2021

%

样本汽车金融公司资本与杠杆水平

2017-2021

核心一级资本充足率 资本充足率 资本充足率: 大型商业银行

数据来源: Wind, 银保监会, 公司年报, 惠誉博华

0

10

20

30

40

50

短期借款 长期借款 ABS 金融债 其他负债 股东存款 股东权益

汽车金融公司融资结构
2020 2021

数据来源：公司年报,中国货币网,惠誉博华

%

https://fitchbohua.cn/%E6%8A%A5%E5%91%8A%E6%96%87%E7%AB%A0/%E6%B1%BD%E8%BD%A6%E9%87%91%E8%9E%8D%E5%85%AC%E5%8F%B8%E5%88%86%E6%9E%90%E4%B8%8E%E5%B1%95%E6%9C%9B%EF%BC%9A%E5%86%85%E8%B5%84%E5%85%AC%E5%8F%B8%E5%B8%82%E5%9C%BA%E4%BB%BD%E9%A2%9D%E4%B8%8D%E6%96%AD%E6%8F%90%E5%8D%87%EF%BC%8C%E7%A7%AF%E6%9E%81%E8%B4%A7%E5%B8%81%E6%94%BF%E7%AD%96%E5%88%A9%E4%BA%8E%E6%94%B9%E5%96%84%E7%9B%88%E5%88%A9%E8%83%BD%E5%8A%9B
https://fitchbohua.cn/%E6%8A%A5%E5%91%8A%E6%96%87%E7%AB%A0/%E6%B1%BD%E8%BD%A6%E9%87%91%E8%9E%8D%E5%85%AC%E5%8F%B8%E5%88%86%E6%9E%90%E4%B8%8E%E5%B1%95%E6%9C%9B%EF%BC%9A%E5%86%85%E8%B5%84%E5%85%AC%E5%8F%B8%E5%B8%82%E5%9C%BA%E4%BB%BD%E9%A2%9D%E4%B8%8D%E6%96%AD%E6%8F%90%E5%8D%87%EF%BC%8C%E7%A7%AF%E6%9E%81%E8%B4%A7%E5%B8%81%E6%94%BF%E7%AD%96%E5%88%A9%E4%BA%8E%E6%94%B9%E5%96%84%E7%9B%88%E5%88%A9%E8%83%BD%E5%8A%9B


 

特别报告│  3 March 2023 fitchbohua.cn 5 

 

  

 金融机构 
汽车金融公司 

    

附录：汽车金融公司资产规模测算假设说明 

中汽协预测 2023 年汽车销量增速为 3.0%。据此，我们对增速设定了如下三种情景，并根据汽车销量与汽车金融公司资产规模的相关性

对 2023 年汽车金融公司的行业资产规模进行预测。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2023 年汽车销量增速情景假设 

情景 汽车销量增速假设 

情景 1 6% 

情景 2 3% 

情景 3 0% 

数据来源：中汽协，惠誉博华 
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