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国务院通过汽车业振兴规划，购置税减收幅度低于预期       中性 
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事件描述： 

国务院总理温家宝 14 号主持召开国务院常务会议，审议并原则通过汽车产业振兴规划，提出 5 个方向：

一、培育汽车消费市场；二、推进汽车产业重组；三、支持企业自主创新和技术改造；四、实施新能源汽车战略；

五、支持汽车生产企业发展自主品牌。我们据此分析对汽车行业的影响。 

评论： 

1、 振兴规划的内容基本符合我们之前的推测。 

在《新春伊始，从3个方面关注汽车产业振兴规划，2009年1月5日》的报告中，我们推测，汽车业振兴规划内

容的着眼点在于：短期消费使用环节降成本，促进汽车消费、拉动内需；中长期产业方向趋优化，推动产业升级，

做大做强。此次规划的内容与我们之前的推测基本一致。 

2、 短期的政策效果：或低于市场预期。 

从短期促进汽车消费的政策来看，主要体现在三个方面：1）从2009年1月20日至12月31日，对1.6升及以下排

量乘用车减按5%征收车辆购置税。2）从2009年3月1日至12月31日，国家安排50亿元，对农民报废三轮汽车和低速

货车换购轻型载货车以及购买1.3升以下排量的微型客车，给予一次性财政补贴。3）增加老旧汽车报废更新补贴

资金，并清理取消限购汽车的不合理规定。 

我们认为，对1.6升及以下排量乘用车减按5%征收车辆购置税，反映了在“节能环保”的大背景下，政策对低

排量乘用车的鼓励和引导，可直接降低购车者的成本，简单测算约可一次性节约购车者成本2000-5000元左右。08

年汽车工业协会数据显示，轿车市场中1.6升及以下产品占整个轿车市场的份额超过60%，购置税的减免对提升这

部分消费者的信心将起到促进作用。 

但另一方面和市场预期相比，减收购置税的范围以及幅度均小于市场预期，在目前的经济情况下对汽车消费

的促进作用或低于预期。 

关于对农民报废三轮汽车和低速货车换购轻型载货车以及购买1.3升以下排量的微型客车实施财政补贴，我们

认为由于缺乏明确的操作细则，加之目前政府对农村市场的刺激政策体现在多个方面，包括彩电、手机、冰洗产

品等，农民必须对有限的资金进行合理的分配，短期内对农村车市和微型车的发展的成效还难以估量。 

3、 中长期的政策引导：提升自主研发实力以及产业的竞争力成为关键。 

我们认为：车企的核心竞争力主要体现在4个方面：技术研发能力、规模制造能力、采购定价能力和面向消费

者的营销力；前两个方面尤其成为车企最终成长为“优势企业”的必备条件。产业振兴规划的内容基本也是围绕

提升我国汽车产业的自主创新力、发展自主品牌以及促进汽车业并购重组从而发挥规模优势进行。 

2007-2008年，自主品牌轿车在轿车中所占市场份额一直在25%-29%之间徘徊，畅销车型多集中在低端领域，
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盈利水平较低，制约自主品牌企业的资金积累和后续的滚动发展。我们认为，振兴规划将中长期汽车产业发展的

着眼点定位于自主实力的提升和新能源汽车的发展，并提出：1）今后 3 年中央安排 100 亿元专项资金，重点支持

企业技术创新、技术改造和新能源汽车及零部件发展；2）中央财政安排补贴资金，支持节能和新能源汽车在大中城市

示范推广；将对汽车产业的健康发展起到积极引导作用。 

4、维持汽车行业中性评级，建议关注相关可能受益的公司。 

上市公司层面，我们认为购置税减收以及对农民替换购车的补贴将主要利好 1.6L 及以下的乘用车生产企业

及微客、轻卡类生产企业。上市公司层面一汽夏利、上海汽车、长安汽车受益最为显著；轻卡企业福田汽车、江

淮汽车也将部分受益。 

从规划的大方向来看，具有自主研发实力以及在新能源方向有一定技术实力的上市公司将受益，一汽轿车、

上海汽车、福田汽车是典型代表。 

另外政策鼓励汽车企业重组，龙头企业受益也比较明显，这方面建议关注一汽系的整体上市机会。目前在上

述企业中，维持对一汽轿车的增持评级和上述其他企业的中性评级。对于整个汽车行业的投资评级仍为“中性”。 

我们同时提醒：在相关题材已经被市场炒作的背景下，投资者应谨慎注意利好兑现后的股价回落风险。 

 

 
 
图表 1：汽车制造商核心竞争力的打造 
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资料来源：天相投顾 
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图表 2：自主品牌轿车销量表现（2007—2008） 

时间
销量

（万辆）
分季度

（万辆）
占轿车市
场份额

畅销自主品牌
占自主品牌
轿车比重

08年1-11月 117.64 25.64%

排名前十位的自主品牌
依次为：F3、QQ、夏利
、福美来、自由舰、骏

捷、吉利金刚、A520、
旗云和威志

前10名：65%

2008年11月 10.55 27.08%

08年1-10月 107.09 _ 25.51%

排名前十位的自主品牌
依次为：QQ、F3、夏利
、福美来、自由舰、骏

捷、吉利金刚、A520、
旗云和威志

前10名：

65.29%

08年10月 11.29 _ 27.57% _ _

08年3月 13.22 _ 26%

销量排名前五位的轿车

自主品牌依次为：QQ、
夏利、福美来、旗云和
F3

前5名：45%

08年1-2月 22.22 _ 26%

排名前十位的自主品牌

依次为：QQ、夏利、F3
、福美来、旗云、自由
舰、吉利金刚、奔奔、

威志和骏捷

前10名：70%

07年 124.22 30.19 26.00%

07年1-9月 94.03 28.05 27.00%

07年1-6月 65.98 32.73 28.85%

07年1-3月 33.25 33.25 29.64%

07年排名前10名自主品
牌：夏利、QQ、福美来

、旗云、F3、骏捷、自
由舰、A520、奔奔和吉
利金刚

前10名：72%

 
资料来源：中国汽车工业信息网，天相投顾 
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图表 3：汽车月度销量增长波动（2006-2008） 
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资料来源：中国汽车工业信息网，天相投顾 
 
 
图表 4：乘用车月度销量增长波动（2006-2008） 
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资料来源：中国汽车工业信息网，天相投顾 
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图表 5：商用车月度销量增长波动（2006-2008） 
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资料来源：中国汽车工业信息网，天相投顾 
 
 
图表 6：汽车月度销量波动（2005-2008） 
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资料来源：中国汽车工业信息网，天相投顾 
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图表 7：乘用车月度销量波动（2005-2008） 
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资料来源：中国汽车工业信息网，天相投顾 

 
图表 8：商用车月度销量波动（2005-2008） 
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资料来源：中国汽车工业信息网，天相投顾 
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图表 9：汽车销量增长（2000—2008） 
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资料来源：中国汽车工业信息网，天相投顾 
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天相投资顾问有限公司投资评级说明 

判断依据： 

投资建议根据分析师对该股票在12个月内相对天相流通指数的预期涨幅为基准。 

 

重要免责申明 

报告所引用信息和数据均来源于公开资料，天相投顾分析师力求报告内容和引用资料和数据的客观与公正，但不对所

引用资料和数据本身的准确性和完整性作出保证。报告中的任何观点与建议仅代表报告当日的判断和建议，仅供阅读

者参考，不构成对证券买卖的出价或询价，也不保证对作出的任何建议不会发生任何变更。阅读者根据本报告作出投

资所引致的任何后果，概与天相投资顾问有限公司及分析师无关。 

本报告版权归天相投顾所有，为非公开资料，仅供天相投资顾问有限公司客户使用。未经天相投顾书面授权，任何人

不得以进行任何形式传送、发布、复制本报告。天相投顾保留对任何侵权行为和有悖报告原意的引用行为进行追究的

权利。 
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 投资建议 预期个股相对天相流通指数涨幅 

1 买入 >15% 

2 增持 5---15% 

3 中性 (-)5%---(+)5% 

4 减持 (-)5%---(-)15% 

5 卖出  <(-)15% 


