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投资要点 

 电动车能耗限值标准发布，将于 19 年 7 月开始执行。2019 年 02 月 19

日，国家市场监督管理总局、国家标准化管理委员会批准发布《GB/T 

36980-2018 电动汽车能量消耗率限值》。该标准适用于最大设计总质量

不超过 3500kg 的 M1类纯电动汽车，依据 GB/T 18386-2017 工况法测

试；将于 2019 年 7 月 1 日正式实施。第一阶段限值将用于制定新车型

准入或新能源汽车补贴政策；第二阶段限值可用于制定鼓励少数先进车

型的政策，或用于制定未来更长时间的新车型准入政策。 

 标准限值强度整体宽松。2018 年国家补贴政策 1.1 倍补贴能耗要求吻

合并优于第二阶段限值。我们根据现有进入 19 年新能源车型推荐目录

的纯电乘用车型进行验证，80%车型满足第二阶段限值，100%车型满

足第一阶段限值。因此我们认为该限值标准整体要求较为宽松。 

 投资建议：2019 年一月份新能源汽车销量达到 9.6 万台，产业高景气

度持续。预计 2019 年全年新能源汽车产销将超过 160 万台，动力电池

装机超过 80GWh。建议关注细分行业龙头，以及海外动力电池核心供

应商。强烈推荐动力电池龙头宁德时代、正极龙头当升科技，推荐关注

孚能科技供应链新纶科技、星源材质。 

 风险提示：1）补贴政策风险，目前 19 年国家补贴政策尚未落定，预计

19/20 年国家补贴退坡幅度较大，若国家补贴政策退坡超出预期，将影

响行业 19/20 年总利润规模，并对技术路线选择造成影响；2）替代政

策风险，2025 年乘用车燃料消耗量目标处于征求意见阶段，2021 年后

双积分政策也存在单车积分变动的较大不确定性，最终燃料消耗限值以

及单车积分计算方式都将显著影响整车企业对新能源汽车的投入比例；

3）技术路线风险，新能源汽车产业处于快速变革期，燃料电池、固态

电池、OLO 等新技术体系若产业化进度快于预期，将显著影响现有市

场格局，并影响行业参与者前期投资回收。 
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一、 电动汽车能耗消耗率限值发布，整体要求宽松 

2019 年 02 月 19 日，国家市场监督管理总局、国家标准化管理委员会批准发布《GB/T 36980-2018

电动汽车能量消耗率限值》。此项国家标准为全球首个针对纯电动汽车能耗指标提出要求的技术标准，

将在促进纯电动汽车节能技术应用，推动电动汽车降低能耗、节约电力能源方面发挥重要作用，促

进新能源汽车产业健康发展。 

该标准适用于最大设计总质量不超过 3500kg 的 M1类纯电动汽车，依据 GB/T 18386-2017 工况法

测试；将于 2019 年 7 月 1 日正式实施。 

我们根据现有进入 19 年新能源车型推荐目录的纯电乘用车型进行验证，80%车型满足第二阶段限

值，100%车型满足第一阶段限值。因此我们认为该限值标准整体要求较为宽松。 

 

关注车型差异，给出差异化折算系数 

该限值标准以具备三排以下座椅、最高车速≥120km/h 的车型为基准，并给予高运输效率车型（具

备三排及以上座椅）额外 3%限值优惠、给予限速车型（最高车速＜120km/h）差异化折算 K 系数。 

图表1 具有三排以下座椅、最高车速≥120km/h 车型的能量消耗率限值要求 

整车整备质量 CM 

Kg 

车型能量消耗率限值（第一阶段） 

kWh/100km 

车型能量消耗率限值（第二阶段） 

kWh/100km 

CM≤750 13.1 11.2 

750＜CM≤865 13.6 11.6 

865＜CM≤980 14.1 12.1 

980＜CM≤1090 14.6 12.5 

1090＜CM≤1205 15.1 13.0 

1205＜CM≤1320 15.7 13.4 

1320＜CM≤1430 16.2 13.9 

1430＜CM≤1540 16.7 14.3 

1540＜CM≤1660 17.2 14.8 

1660＜CM≤1770 17.8 15.2 

1770＜CM≤1880 18.3 15.7 

1880＜CM≤2000 18.8 16.1 

2000＜CM≤2110 19.3 16.6 

2110＜CM≤2280 20.0 17.1 

2280＜CM≤2510 20.9 17.9 

2510＜CM 21.9 18.8 

资料来源：国家标准化管理委员会、平安证券研究所 
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折算系数计算公式 

K = 0.00312 × 𝑉max + 0.6256 

其中𝑉max为车型依据 GB/T 18386-2017 进行工况法能量消耗率实验室申报的最高车速。 

图表2 能量消耗率限值折算系数 

车型 折算系数 

三排以下座椅、最高车型≥120km/h 1 

三排及以上座椅、最高车型≥120km/h 1.03 

三排以下座椅、最高车型＜120km/h K 

三排及以上座椅、最高车型＜120km/h 1.03K 

资料来源：国家标准化管理委员会、平安证券研究所 

折算系数 K 的设定抵减了“极速未能达到 GB/T 18386-2017 工况法测试 NEDC 工况速度上限车型”

的低能耗优势；三排座以上车型 3%限制放宽则是综合考量测试车迎风面积的结果。差异化的折算系

数避免了企业为满足限值要求故意调低最高车速，同时综合考量运输效率因素对节能的贡献。 

 

沿用阶梯式分段限值，整体要求宽松 

该标准于 2015 年立项，形式参照 GB 19578-2014 乘用车燃料消耗量限值，因此其能量消耗量限值

评价体系沿用按整备质量分组的阶梯式，而非基于整备质量的直线式。 

本标准基于 2017 年 3-4 月纯电动车型测试数据进行数据分析及标准制定。2017 年至今纯电乘用车

技术水平显著提升，能耗水平快速下降；参照 2018 年国家补贴政策的纯电乘用车能耗要求，本标准

要求整体较为宽松。其中第一阶段将于 2019 年 7 月 1 日开始实施，根据标准标识说明，第一阶段

限值将用于新车型准入或新能源汽车补贴政策；第二阶段限值可用于制定鼓励少数先进车型的政策，

或用于制定未来更长时间的新车型准入政策。 

我们以整备质量 500-3000kg 为区间作图，比较能量消耗限值与 2018 年国家补贴政策中纯电乘用车

能耗要求。 

图表3 电动车能耗限值第二阶段与 2018 年国家补贴 1.1 倍能耗要求基本吻合（单位：kwh） 

 

资料来源:工信部、国家标准化管理委员会、平安证券研究所 
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可以发现： 

 1200kg 以下车型第一阶段限值已经低于 18 年国家补贴门槛要求； 

 18 年国家补贴 1.1 倍补贴能耗要求吻合并优于第二阶段限值。 

图表4 2018 年国家补贴纯电乘用车能耗要求 

整车整备质量 m 

Kg 

工况条件百公里耗电量 Y 

kWh/100km 
0.5 倍补贴 1.0 倍补贴 1.1 倍补贴 

m≤1000 Y≤0.0126*m+0.45 

（0.95-1.00）*Y （0.75-0.95）*Y ＜0.75*Y 1000＜m≤1600 Y≤0.0108*m+2.25 

1600＜m Y≤0.0045*m+12.33 

资料来源：工信部、平安证券研究所 

2019 年第一批新能源汽车推广应用目录中，共有 46 款纯电乘用车产品入选。 

不考虑测试速度前提下，全部 46 款车型均满足第一阶段能耗限值，其中 40 款已满足第二阶段能耗

限值。 

考虑测试速度前提下，共有 16 款车型未能达到 120km/h 测试速度，计入速度系数 K 后，全部 16

款车型满足第一阶段能耗限值，其中 11 款已满足第二阶段能耗限值；其余 30 款达到 120km/h 测试

速度的车型中，全部 30 款满足第一阶段能耗限值，其中 26 款已满足第二阶段能耗限值。满足第二

阶段限值车型合计 37 款，占比达到 80%。 

图表5 2019 年首批推荐车型目录中纯电乘用车全部满足第一阶段限值 

 

资料来源:工信部、平安证券研究所 

因此站在 19 年一季度当前节点，第一阶段限值基本丧失限制意义，而 19 年首批推荐目录 80%的第

二阶段限值达标率说明，此项标准整体处于较宽松水平。 
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二、 投资建议 

2019 年一月份新能源汽车销量达到 9.6 万台，产业高景气度持续。预计 2019 年全年新能源汽车产

销将超过 160 万台，动力电池装机超过 80GWh。建议关注细分行业龙头，以及海外动力电池核心

供应商。强烈推荐动力电池龙头宁德时代、正极龙头当升科技，推荐关注孚能科技供应链新纶科技、

星源材质。 

 

三、 风险提示 

1）补贴政策风险，目前 19 年国家补贴政策尚未落定，预计 19/20 年国家补贴退坡幅度较大，若国

家补贴政策退坡超出预期，将影响行业 19/20 年总利润规模，并对技术路线选择造成影响； 

2）替代政策风险，2025 年乘用车燃料消耗量目标处于征求意见阶段，2021 年后双积分政策也存在

单车积分变动的较大不确定性，最终燃料消耗限值以及单车积分计算方式都将显著影响整车企业对

新能源汽车的投入比例； 

3）技术路线风险，新能源汽车产业处于快速变革期，燃料电池、固态电池、OLO 等新技术体系若

产业化进度快于预期，将显著影响现有市场格局，并影响行业参与者前期投资回收。 
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