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[Table_Title] 

汽车行业 
两部委公布车辆购置税法实施细则，“平稳过渡”利好中长期消费 
[Table_Summary]  事件：两部委发布车辆购置税具体政策公告，车辆购置税立法正式落地 

18 年 12 月人大代表第七次会议通过《中华人民共和国车辆购置税法》，

将于 19 年 7 月 1 日起施行，同时 2000 年国务院颁布的《中华人民共和国车辆

购置税暂行条例》废止。5 月 23 日财政部、国家税务总局发布车辆购置税有关

具体政策公告，对《中华人民共和国车辆购置税法》进行细化，我们点评如下： 

对于市场关注度较高的车辆购置税税率，财政部强调“平稳过渡”，《车辆

购置税法》规定为 10%。此前《暂行条例》规定“车辆购置税税率的调整，由

国务院决定并公布”，相比之下《车辆购置税法》由财政部、国税总局起草，

其法律地位更高、修法程序更为复杂。我们在前期报告中强调，购置税优惠政

策的刺激效果在边际递减，再次出台大规模、广覆盖的强刺激政策并不是最佳

选择，但为了应对或有的内外部风险，推动汽车消费平稳增长，储备促消费的

温和政策也有必要。 

此次公告在税法基础上进一步明晰了车辆购置税计税价格，“纳税人购买

自用应税车辆的计税价格，为纳税人实际支付给销售者的全部价款，依据纳税

人购买应税车辆时相关凭证载明的价格确定，不包括增值税税款”，同时取消

“最低计税价格（指国家税务总局依据机动车生产企业或者经销商提供的车辆

价格信息，参照市场平均交易价格核定的车辆购置税计税价格）”相关规定。

实际销售过程中，少数车型可能存在以官方指导价为计税价格进行缴税，由于

官方指导价与实际售价存在差异，取消“最低计税价格”、以终端售价为计税

依据或给汽车消费带来一定的正面贡献。 

 国六实施渐近将加速行业去库存，5、6 月终端销量增速有望明显改善 

根据中机中心，今年前 4 月乘用车终端实销累计同比下降 5.5%，终端持

续同比下降可能与市场对促进汽车消费政策出台预期、国五车降价促销带来的

观望情绪有关，而 4 月乘用车终端销量降幅环比有所收窄，表明部分消费观望

逐渐转化为实际购买需求。根据《打赢蓝天保卫战三年行动计划》，部分地区

国六排放标准提前至 19 年 7 月 1 日实施，目前乘用车库存依然以国五车型为

主，各车企陆续推出优惠措施加速库存去化，由于市场对国五车型促销有相对

明确的退出时间表，国六提前实施日的临近将促使一部分消费观望快速转化为

实际购买力，我们认为 5、6 月份乘用车终端销量表现或将迎来大幅改善。 

 投资建议 

乘用车板块我们推荐业绩稳定增长、低估值高股息率蓝筹华域汽车、上汽

集团，建议关注广汽集团（A/H）；汽车服务板块建议关注国内稀缺的独立汽车

检测机构中国汽研，国六排放升级利好短期业绩，咨询业务或为中长期增长点；

重卡股推荐依靠新产品周期，未来份额或持续提升的中国重汽，受益大排量重

卡渗透率提升，国际化领先的潍柴动力（A/H）及低估值高壁垒、业绩稳健、

分红率或提升的威孚高科 A/B 股；汽车零部件板块我们推荐具备核心技术的独

立自动变速箱供应商万里扬。 

 风险提示 

宏观经济增速不及预期；行业景气度下降；政策推进力度不及预期。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 货币 
最新 

收盘价 

最近 

报告日期 
评级 

合理价值 

（元/股） 

EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 2019E 2020E 

上汽集团 600104.SH CNY 23.5 2019/4/30 买入 33.9 3.08 3.27 7.62 7.18 5.80 4.15 13.7 12.7 

华域汽车 600741.SH CNY 19.7 2019/4/27 买入 27.4 2.28 2.42 8.64 8.14 3.06 1.91 15.2 14.9 

广汽集团 601238.SH CNY 10.8 2019/4/30 买入 13.8 1.15 1.27 9.41 8.52 13.06 9.31 13.4 12.9 

中国汽研 601965.SH CNY 7.8 2019/4/28 买入 11.3 0.49 0.58 15.92 13.45 10.94 8.92 9.6 10.2 

中国重汽 000951.SZ CNY 19.9 2019/4/26 买入 27.2 1.81 2.37 10.98 8.39 9.46 7.26 16.3 17.5 

威孚高科 000581.SZ CNY 19.1 2019/4/29 买入 34.1 2.27 2.35 8.42 8.14 16.37 14.57 13.5 13.2 

潍柴动力 000338.SZ CNY 11.5 2019/4/29 买入 18.2 1.21 1.33 9.50 8.65 3.46 2.81 21 20.8 

万里扬 002434.SZ CNY 6.5 2019/4/3 买入 9.5 0.38 0.56 17.18 11.66 12.78 8.84 7.3 9.8 

福田汽车 600166.SH CNY 2.4 2019/4/28 增持 3.1 0.03 0.06 78.67 39.33 34.54 32.06 1.3 2.3 

广汽集团 02238.HK HKD 6.3 2019/4/30 买入 12.1 1.15 1.27 6.27 5.68 5.80 3.16 13.4 12.9 

潍柴动力 02338.HK HKD 10.0 2019/4/29 买入 21.0 1.21 1.33 9.44 8.59 3.43 2.79 21 20.8 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心 

备注：表中估值指标按照最新收盘价计算，港股收盘价及合理价值单位为港币，EPS 单位为人民币。 
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事件：两部委发布车辆购置税具体政策公告，车辆购

置税立法正式落地 

 

18年12月人大代表第七次会议通过《中华人民共和国车辆购置税法》，将于19

年7月1日起施行，同时2000年国务院颁布的《中华人民共和国车辆购置税暂行条例》

废止。5月23日财政部、国家税务总局发布车辆购置税有关具体政策公告，对《中华

人民共和国车辆购置税法》进行细化，我们点评如下： 

对于市场关注度较高的车辆购置税税率，财政部强调“平稳过渡”，《车辆购

置税法》规定为10%。此前《暂行条例》规定“车辆购置税税率的调整，由国务院

决定并公布”，相比之下《车辆购置税法》由财政部、国税总局起草，其法律地位

更高、修法程序更为复杂。我们在前期报告中强调，购置税优惠政策的刺激效果在

边际递减，再次出台大规模、广覆盖的强刺激政策并不是最佳选择，但为了应对或

有的内外部风险，推动汽车消费平稳增长，储备促消费的温和政策也有必要。 

此次公告在税法基础上进一步明晰了车辆购置税计税价格，“纳税人购买自用

应税车辆的计税价格，为纳税人实际支付给销售者的全部价款，依据纳税人购买应

税车辆时相关凭证载明的价格确定，不包括增值税税款”，同时取消“最低计税价

格（指国家税务总局依据机动车生产企业或者经销商提供的车辆价格信息，参照市

场平均交易价格核定的车辆购置税计税价格）”相关规定。实际销售过程中，少数

车型可能存在以官方指导价为计税价格进行缴税，由于官方指导价与实际售价存在

差异，取消“最低计税价格”、以终端售价为计税依据或给汽车消费带来一定的正

面贡献。 

国六实施渐近将加速行业去库存，5、6 月终端销量增

速有望明显改善 

 

根据中机中心，今年前4月乘用车终端实销累计同比下降5.5%，终端持续同比

下降可能与市场对促进汽车消费政策出台预期、国五车降价促销带来的观望情绪有

关，而4月乘用车终端销量降幅环比有所收窄，表明部分消费观望逐渐转化为实际购

买需求。根据《打赢蓝天保卫战三年行动计划》，部分地区国六排放标准提前至19

年7月1日实施，目前乘用车库存依然以国五车型为主，各车企陆续推出优惠措施加

速库存去化，由于市场对国五车型促销有相对明确的退出时间表，国六提前实施日

的临近将促使一部分消费观望快速转化为实际购买力，我们认为5、6月份乘用车终

端销量表现或将迎来大幅改善。 

投资建议 

 

乘用车板块我们推荐业绩稳定增长、低估值高股息率蓝筹华域汽车、上汽集团，
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 建议关注广汽集团（A/H）；汽车服务板块建议关注国内稀缺的独立汽车检测机构中

国汽研，国六排放升级利好短期业绩，咨询业务或为中长期增长点；重卡股推荐依

靠新产品周期，未来份额或持续提升的中国重汽，受益大排量重卡渗透率提升，国

际化领先的潍柴动力（A/H）及低估值高壁垒、业绩稳健、分红率或提升的威孚高科

A/B股；汽车零部件板块我们推荐具备核心技术的独立自动变速箱供应商万里扬。 

风险提示 

 

宏观经济增速不及预期；行业景气度下降；政策推进力度不及预期。 
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附件一：《中华人民共和国车辆购置税法》 

 

（2018年12月29日第十三届全国人民代表大会常务委员会第七次会议通过） 

第一条 在中华人民共和国境内购置汽车、有轨电车、汽车挂车、排气量超过

一百五十毫升的摩托车（以下统称应税车辆）的单位和个人，为车辆购置税的纳税

人，应当依照本法规定缴纳车辆购置税。 

第二条 本法所称购置，是指以购买、进口、自产、受赠、获奖或者其他方式

取得并自用应税车辆的行为。 

第三条 车辆购置税实行一次性征收。购置已征车辆购置税的车辆，不再征收

车辆购置税。 

第四条 车辆购置税的税率为百分之十。 

第五条 车辆购置税的应纳税额按照应税车辆的计税价格乘以税率计算。 

第六条 应税车辆的计税价格，按照下列规定确定： 

（一）纳税人购买自用应税车辆的计税价格，为纳税人实际支付给销售者的全

部价款，不包括增值税税款； 

（二）纳税人进口自用应税车辆的计税价格，为关税完税价格加上关税和消费

税； 

（三）纳税人自产自用应税车辆的计税价格，按照纳税人生产的同类应税车辆

的销售价格确定，不包括增值税税款； 

（四）纳税人以受赠、获奖或者其他方式取得自用应税车辆的计税价格，按照

购置应税车辆时相关凭证载明的价格确定，不包括增值税税款。 

第七条 纳税人申报的应税车辆计税价格明显偏低，又无正当理由的，由税务

机关依照《中华人民共和国税收征收管理法》的规定核定其应纳税额。 

第八条 纳税人以外汇结算应税车辆价款的，按照申报纳税之日的人民币汇率

中间价折合成人民币计算缴纳税款。 

第九条 下列车辆免征车辆购置税： 

（一）依照法律规定应当予以免税的外国驻华使馆、领事馆和国际组织驻华机

构及其有关人员自用的车辆； 

（二）中国人民解放军和中国人民武装警察部队列入装备订货计划的车辆； 

（三）悬挂应急救援专用号牌的国家综合性消防救援车辆； 

（四）设有固定装置的非运输专用作业车辆； 

（五）城市公交企业购置的公共汽电车辆。 

根据国民经济和社会发展的需要，国务院可以规定减征或者其他免征车辆购置

税的情形，报全国人民代表大会常务委员会备案。 

第十条 车辆购置税由税务机关负责征收。 
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 第十一条 纳税人购置应税车辆，应当向车辆登记地的主管税务机关申报缴纳

车辆购置税；购置不需要办理车辆登记的应税车辆的，应当向纳税人所在地的主管

税务机关申报缴纳车辆购置税。 

第十二条 车辆购置税的纳税义务发生时间为纳税人购置应税车辆的当日。纳

税人应当自纳税义务发生之日起六十日内申报缴纳车辆购置税。 

第十三条 纳税人应当在向公安机关交通管理部门办理车辆注册登记前，缴纳

车辆购置税。 

公安机关交通管理部门办理车辆注册登记，应当根据税务机关提供的应税车辆

完税或者免税电子信息对纳税人申请登记的车辆信息进行核对，核对无误后依法办

理车辆注册登记。 

第十四条 免税、减税车辆因转让、改变用途等原因不再属于免税、减税范围

的，纳税人应当在办理车辆转移登记或者变更登记前缴纳车辆购置税。计税价格以

免税、减税车辆初次办理纳税申报时确定的计税价格为基准，每满一年扣减百分之

十。 

第十五条 纳税人将已征车辆购置税的车辆退回车辆生产企业或者销售企业的，

可以向主管税务机关申请退还车辆购置税。退税额以已缴税款为基准，自缴纳税款

之日至申请退税之日，每满一年扣减百分之十。 

第十六条 税务机关和公安、商务、海关、工业和信息化等部门应当建立应税

车辆信息共享和工作配合机制，及时交换应税车辆和纳税信息资料。 

第十七条 车辆购置税的征收管理，依照本法和《中华人民共和国税收征收管

理法》的规定执行。 

第十八条 纳税人、税务机关及其工作人员违反本法规定的，依照《中华人民

共和国税收征收管理法》和有关法律法规的规定追究法律责任。 

第十九条 本法自2019年7月1日起施行。2000年10月22日国务院公布的《中

华人民共和国车辆购置税暂行条例》同时废止。 

 

附件二：财政部关于车辆购置税有关具体政策的公告 

 

财政部 税务总局公告2019年第71号 

为贯彻落实《中华人民共和国车辆购置税法》，现就车辆购置税有关具体政策

公告如下： 

一、地铁、轻轨等城市轨道交通车辆，装载机、平地机、挖掘机、推土机等轮

式专用机械车，以及起重机（吊车）、叉车、电动摩托车，不属于应税车辆。 

二、纳税人购买自用应税车辆实际支付给销售者的全部价款，依据纳税人购买

应税车辆时相关凭证载明的价格确定，不包括增值税税款。 

三、纳税人进口自用应税车辆，是指纳税人直接从境外进口或者委托代理进口

自用的应税车辆，不包括在境内购买的进口车辆。 
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 四、纳税人自产自用应税车辆的计税价格，按照同类应税车辆（即车辆配置序

列号相同的车辆）的销售价格确定，不包括增值税税款；没有同类应税车辆销售价

格的，按照组成计税价格确定。组成计税价格计算公式如下： 

组成计税价格=成本×（1+成本利润率） 

属于应征消费税的应税车辆，其组成计税价格中应加计消费税税额。 

上述公式中的成本利润率，由国家税务总局各省、自治区、直辖市和计划单列

市税务局确定。 

五、城市公交企业购置的公共汽电车辆免征车辆购置税中的城市公交企业，是

指由县级以上（含县级）人民政府交通运输主管部门认定的，依法取得城市公交经

营资格，为公众提供公交出行服务，并纳入《城市公共交通管理部门与城市公交企

业名录》的企业；公共汽电车辆是指按规定的线路、站点票价营运，用于公共交通

服务，为运输乘客设计和制造的车辆，包括公共汽车、无轨电车和有轨电车。 

六、车辆购置税的纳税义务发生时间以纳税人购置应税车辆所取得的车辆相关

凭证上注明的时间为准。 

七、已经办理免税、减税手续的车辆因转让、改变用途等原因不再属于免税、

减税范围的，纳税人、纳税义务发生时间、应纳税额按以下规定执行： 

（一）发生转让行为的，受让人为车辆购置税纳税人；未发生转让行为的，车

辆所有人为车辆购置税纳税人。 

（二）纳税义务发生时间为车辆转让或者用途改变等情形发生之日。   

（三）应纳税额计算公式如下： 

应纳税额=初次办理纳税申报时确定的计税价格×（1-使用年限×10%）×10%-

已纳税额 

应纳税额不得为负数。 

使用年限的计算方法是，自纳税人初次办理纳税申报之日起，至不再属于免税、

减税范围的情形发生之日止。使用年限取整计算，不满一年的不计算在内。 

八、已征车辆购置税的车辆退回车辆生产或销售企业，纳税人申请退还车辆购

置税的，应退税额计算公式如下： 

应退税额=已纳税额×（1-使用年限×10%） 

应退税额不得为负数。 

使用年限的计算方法是，自纳税人缴纳税款之日起，至申请退税之日止。 

九、本公告自2019年7月1日起施行。 
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