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 积分计算方法趋严，刺激车企加大产销力度 

――汽车行业事件点评 

分析师： 郑连声 SAC NO： S1150513080003 2019 年 7 月 10 日 
  

[Table_Summary] 
事件：7 月 9 日，工信部发布《乘用车企业平均燃料消耗量与新能源汽车积

分并行管理办法》修正案（征求意见稿），根据产业发展需要和政策运行情况，

对原双积分政策做出了修改。 

点评： 

 更新 2021-2023 年积分比例要求，积分和电耗调整系数的计算

方法趋严 

2021~2023 年新能源汽车积分比例要求分别为 14%、16%、18%，2024 及

以后年度另行公布，积分比例要求的变化延续了此前每年增长 2 个百分点的

趋势。虽然积分比例要求趋势不变，但积分计算方法趋严，对于纯电动乘用

车，计算方法由“0.012×R+0.8”变为“0.006×R+0.4”，同时上限由 5 分降

低为 3.4 分，根据不同区间的续驶里程，积分降幅为 32%~62%不等。在电

耗调整系数上，纯电动乘用车的系数由 0.5 倍、1 倍、1.2 倍三挡调整为 0.5

倍、1~1.5 倍，且计算方法总体趋严。我们认为，积分计算方法的趋严，符

合车型不断升级、续驶里程提升的行业发展趋势，同时 3.4 分的积分上限对

应 500km 的续驶里程，也比较合理；电耗调整系数的提高和计算方法的趋严，

有利于提高车企降低电耗的积极性。 

 新能源正积分可结转，车企合理安排生产进度 

征求意见稿规定：2019 年度产生的新能源汽车正积分可以等额结转至 2020

年度使用；2020 年度及以后的新能源汽车正积分，每结转一次，结转比例为

50%，其中 2021 年度及以后的新能源汽车正积分结转需满足下列条件之一

方可结转：1）企业传统能源乘用车平均燃料消耗量实际值与企业平均燃料消

耗量达标值的比值不高于 123%；2）只生产或者进口新能源汽车的企业。相

较于原版中仅 2019 年度产生的新能源车正积分可等额结转一年的规定更加

宽松，我们认为这样有利于车企根据市场销售情况合理安排生产进度。 

 鼓励企业研发生产先进的低油耗车型 

征求意见稿中对低油耗乘用车进行了明确的定义：“综合工况燃料消耗量不超

过《乘用车燃料消耗量评价方法及指标》中对应的车型燃料消耗量目标值与

该核算年度的企业平均燃料消耗量要求之积（计算结果按四舍五入原则保留

一位小数）的传统能源乘用车”，并提出“计算乘用车企业新能源汽车积分达

标值时，低油耗乘用车的生产量或者进口量按照其数量的 0.2 倍计算。”对低

油耗车型新能源汽车积分达标值核算优惠，将鼓励企业研发生产先进的低油

耗车型。 

 其他修改内容 

1）更新了小规模企业核算优惠，2021-2023 年继续享有核算优惠；2）修改
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了传统能源乘用车适用范围，将能够燃用醇醚燃料的乘用车纳入；3）修改了

传统乘用车企业平均燃料消耗量计算方法和达标要求。 

 投资策略及推荐标的 

双积分政策征求意见稿的积分比例要求延续了此前政策趋势，但是在计算方

法上趋严、电耗调整系数的标准也变严，体现了国家发展新能源汽车、降低

油耗的决心，也将刺激车企加快新能源汽车布局、加大生产和销售，有利于

新能源汽车市场长期健康发展。结合明确新能源汽车取消限行、限购的汽车

消费刺激政策，新能源汽车销量将继续较快增长。维持新能源汽车板块“看

好”评级，建议关注具备技术储备和客户渠道优势的优质龙头企业，推荐比

亚迪（002594）、宇通客车（600066）、宁德时代（300750，电新组覆盖）、

先导智能（300450）。 

风险提示：政策推出低于预期；新能源汽车市场增速低于预期；中美经贸摩

擦风险 
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表 1：新能源乘用车车型积分计算方法 

车辆类型 2017 版 2019 版征求意见稿 

纯电动乘用车 0.012×R+0.8 0.006×R+0.4 

插电式混合动力乘用车 2 1.6 

燃料电池乘用车 0.16×P 0.08×P 

资料来源：工信部，渤海证券研究所 

 

表 2：新能源乘用车单车积分 

车辆类型 续航里程/额定功率 2017 版 2019 版征求意见稿 降幅 

纯电动乘用车 

100≤R＜150km 2~2.6 1 50%~62% 

150≤R＜350km 2.6~5 1.3~2.5 50% 

350≤R＜500km 5 2.5~3.4 32%~50% 

R≥500km 5 3.4 32% 

插电混动乘用车 R≥50km 2 1.6 20% 

燃料电池乘用车 

P＜31.25kW 0~5 0~2.5 50% 

31.25≤R＜75kW 5 2.5~6 -20%~50% 

P≥75kW 5 6 -20% 

资料来源：工信部，渤海证券研究所 

注：（1）R 为电动汽车续驶里程（工况法），单位为 km。（2）P 为燃料电池系统额定功率，单

位为 kW。 
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投资评级说明 

项目名称 投资评级 评级说明 

公司评级标准 

买入 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅超过 20% 

增持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于 10%~20%之间 

中性 未来 6 个月内相对沪深 300 指数涨幅介于-10%~10%之间 

减持 未来 6 个月内相对沪深 300 指数跌幅超过 10% 

行业评级标准 

看好 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅超过 10% 

中性 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数涨幅介于-10%-10%之间 

看淡 未来 12 个月内相对于沪深 300 指数跌幅超过 10% 
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