
 

 
 
 
 
 
 
 
 

近日，相关媒体报道国家发改委产业协调司相关负责人表示：随着国内汽车消费刚性需求与潜力逐步提升，
明年购置税优惠政策将会取消。 

评论： 

◆宏观经济走好，汽车销量攀高，具有优惠政策取消基础 

2009 年初以来，包括购置税优惠、汽车下乡、以旧换新、燃油税改革等汽车产业政策在金融危机背景下出
台，肩负“拉内需、保增长”的目标，因此均让利于民，对行业的发展起到了促进作用。 

2009 年中国汽车销量达到 1364 万辆，同比增长 46%，2010 年预计将达到 1800 万辆，同比增长超过 30%；
同时，在国家经济刺激计划实施之后，经济迅速恢复，尤其 2010 年随着 CPI 的上升，经济有过热迹象。目前，
无论从宏观经济、还是汽车产业来讲，均具备优惠政策取消的条件。 

◆购置税优惠政策取消对小排量车销量影响有限 

优惠政策下 1.6L 及以下排量乘用车购置税为 7.5%，如果取消优惠则按照 10%执行。以售价 10 万元一辆
汽车计算，政策变动后增加 2137 元购置税，约为车价的 2.13%。 

2010 年 1-10 月 1.6L 及以下排量乘用车销售占乘用车总量的 67%，购置税优惠政策取消势必对乘用车行
业销量产生一定的影响。但由于新增购置税占车价的比重仅为 2.13%，同时，我们注意到 2010 年 1 月份数据
也并没有受到购置税从 5%上升到 7.5%影响，因此我们总体判断购置税上调整体影响不大。 

由于市场上对小排量汽车购置优惠取消已经有所预期，消费者已经有提前抢购的行为。因此，11 月、12
月汽车销售月环比数据将好于历年。 

 1-10 月销量（万辆） 同比增长% 各排量占比%

排量≤1 升                 160 53% 14%

1 升＜排量≤1.6 升                 600 28% 53%

1.6升＜排量≤2.0升                 234 48% 21%

2.0升＜排量≤2.5升                  97 24% 9%

2.5升＜排量≤3.0升                  17 69% 2%

3.0升＜排量≤4.0升                   3 61% 0%

4.0 升以上                   0 164% 0%

合计               1,135 35% 100%

◆ 自主品牌车企受影响大于合资企业 

海马股份、力帆股份 1.6L 及以下排量车型占比 100%，一汽夏利、江淮汽车、长安汽车也分别达到 73%、
66%、68%；上海汽车、一汽轿车小排量占比较低，分别为 54%和 31%。 

从影响上来看，自主品牌企业受影响大于合资企业，原因有两个方面：（1）自主品牌小排量车型占比较高，
以力帆实业、海马汽车和长安汽车本部为代表，而合资企业小排量占比相对较低；（2）自主品牌小排量车型价
格较低，相应消费者价格敏感度高，而合资品牌小排量车价格相对较高，消费者价格不是特别敏感。 

上市公司 统计口径单位 与上市公司关系 2010 年 1-10 月销量(辆) 1.6L 及以下占比
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长福马 持股 50% 323,107  39%

长安铃木 持股 50% 162,780  98%

长安汽车 上市公司本部 152,073  100%
长安汽车（000625） 

合计  637,960  68%

     

江淮汽车（600418） 江淮汽车 上市公司本部 92,450  66%

     

上海大众 持股 50% 730,277  44%

上海汽车 上市公司本部 92,860  0%

上海通用 持股 51% 773,517  66%

上汽通用五菱 持股 50.1% 63,265  100%

上海汽车（600104） 

合计  1,752,369  54%

     

一汽夏利 上市公司本部 196,892  100%
一汽夏利(000927) 

一汽丰田 持股 30% 303,338  56%

 合计  500,230  73%

     

无 一汽大众  699,195  69%

     

海马股份(000572) 一汽海马 持股 51% 77,033  100%

     

一汽轿车(000800) 一汽轿车 上市公司本部 216,274  31%

     

力帆实业（601777） 重庆力帆 上市公司本部 40,257  100%

◆购置税调整可能仅是行业促进政策退出的开始 

如果说车船税改革引发市场对行业促进政策退出的疑虑，那么购置税调整将对政策退出进行确认。我们梳
理了 2009 年以来的各项汽车鼓励政策，部分政策存在调整的可能。 

优惠政策 事件 发布时间 起始日期 截止时间 主要内容 政策趋向预测

出台 2009/1/16 2009/1/20 2009/12/31
购置 1.6 升及以下排量乘用车，按 5%的税率

征收车辆购置税 购置税优

惠 
延期 2009/12/9 2010/1/1 2010/12/31

购置 1.6 升及以下排量乘用车，按 7.5%的税

率征收车辆购置税 

可能取消 

出台 2009/1/14 2009/3/1 2009/12/31

国家安排 50 亿元，对农民报废三轮汽车和低

速货车换购轻型货车以及购买 1.3 升以下排

量的微客，给予一次性财政补贴 

加强 2009/6/10     
将直接购买轻型载货车和总质量 1.8 吨以下

的微型载货车纳入补贴范围 
汽车下乡 

延期 2010/1/26 2010/1/1 2010/12/31

将汽车下乡政策实施期限由 2009 年 12 月 31

日延长至 2010 年 12 月 31 日，具体政策和操

作方法不变 

可能取消 
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出台 2009/5/19 2009/6/1 2010/5/31

符合规定提前报废老旧汽车、“黄标车”并

换购新车的，按以下标准给予补贴： 

（一）报废中型载货车，每辆补贴 6000 元；

（二）报废轻型载货车，每辆补贴 5000 元；

（三）报废微型载货车，每辆补贴 4000 元；

（四）报废中型载客车，每辆补贴 5000 元；

（五）报废小型载客车，每辆补贴 4000 元；

（六）报废微型载客车，每辆补贴 3000 元；

（七）报废其他车型，每辆补贴 6000 元。 

以旧换新 

重启 2010/6/25 2010/6/1 2010/12/31
将汽车以旧换新政策实施期限由2010年 5月

31 日延长至 2010 年 12 月 31 日 

可能取消 

节能惠民

工程补贴 
出台 2010/6/1 2010/6/1   

1)对消费者购买节能汽车给予一次性定额补

助，补助标准为 3000 元/辆，由生产企业在

销售时兑付给购买者。 

2)节能汽车：发动机排量为 1.6 升及以下，

综合燃料消耗量达到第三阶段油耗标准 

维持 

◆ 自主品牌车企业受影响大于合资企业 

总体上来讲，小排量车购置税上调影响范围比较广，但是由于幅度不大对销量影响有限。但是由此改变了
市场对汽车产业政策的预期，接下来“汽车下乡”、“以旧换新”政策可能也会退出，这将对行业产生一定的累
积影响。 

从投资思路上看，我们建议关注受到政策变动影响不大的投资标的，建议关注受益于中高端轿车稳定增长
的宁波华翔、华域汽车和上海汽车；受益于城市中高端物流运输车辆需求增长的江铃汽车；受益于汽车排放标
准提升的威孚高科。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

4

2010-12-06 汽车与汽车零部件 

分析师介绍 

于特，金融学硕士，3 年汽车行业研究经验，3 年上市公司工作经验。 

分析师声明 

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券所发表的观点均如

实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准确性、客户的反馈、竞争性因素

以及光大证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报

告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 

 

投资建议历史表现图 
汽车与汽车零部件 

分析师：于特 
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资料来源：光大证券研究所 

 

 

日期 行业评级 

2009-01-15 中性 

2009-04-30 买入 

2009-08-12 买入 

2010-06-02 中性 

2010-08-02 增持 

2010-08-08 增持 

2010-08-16 增持 

2010-08-24 增持 

2010-10-13 买入 

2010-11-11 买入 

 

 
 
 
 
买入— 增持— 中性— 
减持— 卖出—   

 

行业及公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 
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特别声明 

在法律允许的情况下，光大证券及其附属机构可能持有报告中提到公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。因此，投资者不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。 
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www.ebscn.com
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