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购置税下调进一步促进小排量车发展 
                              行业点评 

                                              

投资要点  

 事件：国家发改委发出通知，决定自 09 年 1 月 15 日零时起将汽、柴油价

格每吨分别降低 140 元和 160 元。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和钢铁产业调整振兴规划。其中汽

车产业调整和振兴规划，强调实施积极的消费政策，稳定和扩大汽车消费

需求，以结构调整为主线，推进企业联合重组，以新能源汽车为突破口，

加强自主创新，形成新的竞争优势。 
 

 点评：我们认为近一段时间国际市场原油价格持续回落，按照完善后的成

品油价格形成机制，仍有一定的降价空间，为此，国家此次相应下调成品

油价格。但此次下调相比 2008 年 12 月 19 日零时起将汽油每吨降低 900
元、柴油每吨降低 1100 元，幅度较小，因此影响相应有限。 

 
 这次购置税减半征收对于 1.6 升排量以下汽车的受益面是比较大的，按 08
年 11 月份累计的 1.6 升排量以下汽车销售体量来看，1 升以下乘用车占

5.04%，1 升至 1.6 升占 56.42%。因此，此次购置税调整涉及了 60％以上

的乘用车销售。2008 年 9 月 1 日消费税调整，1 升排量以下乘用车消费税

减少了 2 个百分点，9 月、10 月 1 升以下乘用车销售同比增速都达到 30
％以上，而此次购置税减半力度大于前次消费税调整。因此，此次购置税

调整对 1.6 升排量以下汽车销售的提升作用将大于前次消费税调整。当然，

之前也有建议对汽车按排量分段减免或全免。我们认为购置税全免短期内

可能性不大，毕竟政策还要留下一定的回旋空间。至于这次为什么没有采

用按排量分段减免的方法，我们认为一是 1.6 排量以下汽车是国家未来节

能减排发展的重点，二来该排量范围对国内自主品牌汽车涵盖较多，所以

对国内自主品牌汽车支持力度较大。另外，购置税减半征收暂定从 2009
年 1 月 20 日至 12 月 31 日，所以，目前也不排除国家根据政策执行情况

和汽车 09 年销售情况在今后对购置税政策作相应调整。 
 

 推进汽车产业重组措施包含：支持大型汽车企业集团进行兼并重组和支持

汽车零部件骨干企业通过兼并重组扩大规模。这里面有两点，一是大型汽

车企业集团进行兼并重组，目前市场上对一汽集团整体上市的预期很大。

另外，我们认为汽车零部件企业的整合也会提速。国内汽配企业数量庞大，

企业自身竞争激烈。伴随着汽配总产值的快速发展，国内汽配企业数量每

年也以 10％到 25％的增速在增长。2008 年共有中等以上规模汽配企业 8
千家左右，其中，大部分企业的规模都不大。这些企业产品技术含量低，

生产企业自主开发能力相对不足，产品缺乏技术竞争力，一些高技术含量

的核心零部件如自动变速箱等仍依赖进口。尤其在科技含量较高的汽车电
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市场表现 

 绝对涨幅(%) 相对涨幅(%) 
1 个月 3.77 6.24 
3 个月 15.27 17.8 
6 个月 -22.06 8.85 

 
 

乘用车相对沪深 300 走势图 
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子产品和电控机械零部件新产品的研发、技术创新方面严重不足，汽车零

部件产品的出口主要集中在低附加值、高能耗、原材料密集型和劳动密集

型产品上，如车用玻璃、轮胎、油箱、滤清器、轴承、刹车盘等。因此，

国家更希望有自主技术优势和规模效应的汽配龙头企业通过兼并重组作

大作强。我们认为未来汽车产业格局将会有一轮调整，中小规模的整车和

汽配企业被收购兼并应该不可避免。 
 

 购置税下调受益传导仍然从乘用车整车开始，逐级向各级汽配企业过渡。

我们认为，汽车产业振兴规划长期将促进汽车企业发展。不过短期效果不

会很快显现。规划中除购置税外，其它内容还属于框架性指导，具体内容

仍有待落实。
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附注： 
分析师简介及跟踪范围： 
赵世光，汽车行业分析师, 获上海交通大学机械工程学院博士学位。拥有 8 年大型跨国公司产业经

验和证券业从业经验。擅长数量分析，对相关产业发展有深入理解。 
 
汽车及汽配子行业重点跟踪公司：威孚高科，中国重汽，潍柴动力，科力远，一汽轿车，云内动力 
 
一、行业评级 
 

推荐 – Attractive： 预期未来 6 个月行业指数将跑赢沪深 300 指数 
中性 – In-Line：   预期未来 6 个月行业指数与沪深 300 指数持平 
回避 – Cautious：  预期未来 6 个月行业指数将跑输沪深 300 指数 
 

二、股票评级 
 
买入 – Buy：        预期未来 6 个月股价涨幅≥20% 
增持 – Outperform：  预期未来 6 个月股价涨幅为 10%-20% 
中性 – Neutral：     预期未来 6 个月股价涨幅为-10% - +10% 
减持 – Sell：        预期未来 6 个月股价跌幅>10% 
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