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投资要点：

 移动源尾气排放污染分担率居前，机动车尾气治理至关重要。近年来，随着汽车普

及率提升，机动车尾气排放已成为大气污染主要源头之一，根据生态环境部数据，

目前机动车NOx 排放量占全国NOx排放总量的 34%以上，其中重型货车占机动车

NOx排放量达到 80%。对于大部分城市中心城区，机动车排放已经成为 PM2.5 的首

要贡献者，北京、深圳、成都等大型城市机动车污染排放占比超过 40%，机动车尾

气治理形势依然严峻。从汽车各类尾气污染物生成机理和主要后处理路径角度，汽

油机/柴油机生成的主要污染物分别是CO、HC/NOx、颗粒物，国六标准下其对应的

主流后处理路线分别是：汽油机 TWC+GPF，柴油机DOC+DPF+SCR+ASC。

 他山之石，可以攻玉，欧七标准生效落地给出国标制定前瞻指引。2022 年 11 月欧

委会正式提出将制定欧七排放标准以取代欧六，2024年 5月欧七排放标准正式生效。

其推进节奏包括：轻型车方面，欧七标准自生效后两年半开始对轻型车新车型及其

制动系统实施欧七型式核准要求；自生效后三年半，所有新注册车辆必须满足欧七

标准。重型车方面，欧七标准自生效后四年开始对新车型式核准实施；自标准生效

五年起开始对所有新注册车辆实施。欧六至欧七的变化一定程度上为国七标准制定

给出前瞻性指引，其变化趋势主要有：1）尾气排放限值中轻型车限值不变但相关指

标范围、阈值有所加严，重型车限值大幅加严；2）非尾气污染物要求中新增制动系

统与轮胎颗粒物排放要求；3）其余管理要求中对汽车耐久性、电池耐久性提出要求，

并要求相关监测系统升级。

 国七渐进，减污降碳双管齐下，2027-2030 年后处理市场或迎超两千亿增量空间。

今年以来国七标准制定加速，已完成第二阶段预研究工作，目前正在进行三阶段预

研究。我们认为国七标准下相关增量部件主要应关注冷启动工况减排、氮氧化物减

排、监测系统升级三个方向。与国六标准相比，新增部件预计主要有汽油机/柴油机

EHC、氮氧传感器；汽油机 TWC；柴油机 PM传感器、ccSCR、ASC 等部件，系

统升级主要是柴油机OBM强制加装/升级，尿素喷射系统升级、相关催化剂用量可

能提升。基于我们对相关零部件价格、汽车产量的预测，在汽油机、柴油机 2027-2030

年国七实施比例分别为 30%/60%/80%/100%、10%/30%/60%/80%的中性预期下，

我们预计 2027-2030 年汽车后处理市场增量空间分别为 244.2/481.3/635.7/733.1

亿元，合计增量空间超两千亿元。

 相关标的：看好国七标准落地带来汽车后处理市场空间大幅增长，建议关注后处理

领域技术实力较强，产品布局广泛的优质企业，建议关注云意电气、艾可蓝、中自

科技、威孚高科。

 风险提示：1）国七标准推进进度低于预期、2）汽车产量不及预期、3）新能源渗透

率超预期、4）市场空间测算偏差风险

2025 年 08 月 14 日
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1.移动源空气污染分担率居前，机动车尾气治理至
关重要

1.1.移动源尾气空气污染分担率居前，治污形势依然严峻

机动车尾气已经成为大气污染的主要来源之一，城市大气污染防治形势仍较为严峻。大

气污染源主要有工业源、生活源、交通运输（移动）源三种，其中移动源污染物主要指交通

运输工具使用煤或者石油制品燃烧供能产生的大量废气，主要有一氧化碳、二氧化硫、氮氧

化物和碳氢化合物等。整体看来近年来随着我国汽车普及率提升，机动车尾气排放已成为大

气污染主要源头之一，根据生态环境部数据，目前机动车氮氧化物排放量占全国氮氧化物排

放总量的 34%以上，其中重型货车占机动车氮氧化物排放量达到 80%。对于大部分城市中心

城区，机动车排放已经成为��2.5的首要贡献者，北京、深圳、成都等大型城市机动车污染排

放占比超过 40%。分城市看，根据《中国生态环境状况公报（2024）》，2024 年我国 339 个

城市中有 117 个城市空气质量超标，占比达 34.5%，其中 87 个城市��2.5超标、81 个城市臭

氧超标、40 个城市��10超标，城市空气污染防治形势仍然较为严峻。

图表 1：2024 年全国城市环境空气质量达标情况

资料来源：《中国生态环境状况公报（2024）》，华源证券研究所
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图表 2：2016 年以来全国城市环境空气质量优良天数比例年际变化

资料来源：《中国生态环境状况公报（2024）》，华源证券研究所

机动车污染物是移动源排放主力，合计污染物排放超移动源的 70%。根据生态环境部最

新《中国移动源环境管理年报（2024）》，2023 年，全国移动源污染物排放总量为 1924.6 万

吨，其中一氧化碳（CO）、二氧化硫（��2）、碳氢化合物（HC）、氮氧化物（NOx）、颗粒物

（PM）排放量分别为 724.9 万吨、18.7 万吨、227.7 万吨、926.5 万吨、26.8 万吨；机动车

污染物排放总量为 1389.6 万吨，占移动源排放比例超过 70%，CO、HC、NOx、PM排放量

分别为 724.9 万吨、187.2 万吨、473.1 万吨、4.4 万吨。汽车是污染物排放总量的主要贡献

者，其 CO、HC、NOx 和 PM排放量分别占机动车排放量的 89.9%、90.8%、97.8%、93.2%，

其中，汽油车CO、HC排放量分别占汽车排放量的 84.9%、83.5%；柴油车NOx、PM排放

量分别占 87.8%、99%以上。

图表 3：2025 年以来乘用车（小型客车）产量中汽油机占

比达 49.6%
图表 4：2025年以来约 50.8%的新产货车配备柴油发动机

资料来源：Wind，华源证券研究所 资料来源：Wind，华源证券研究所
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分车型看，以汽油机为主的小型乘用客车是CO和 HC的主要排放源。2023 年，全国客

车CO、HC、NOx、PM排放量分别为 470.7 万吨、132.3 万吨、75.6 万吨、0.4 万吨，占汽

车排放总量的 72.3%、77.9%、16.3%、9.2%，其中小型客车（即轿车、SUV等乘用车）的

四项污染物排放量分别为 450.6 万吨、129.5 万吨、23.0 万吨、0.1 万吨，CO、HC排放占

比达到 95.7%、97.9%。以柴油车为主的货车是 NOx和 PM颗粒物排放的主要排放源，其中

重型货车氮氧化物排放尤甚，2023 年，全国货车CO、HC、NOx、PM 排放量分别为 180.6

万吨、37.6 万吨、387.2 万吨、3.7 万吨，占汽车排放总量的 27.7%、22.1%、83.7%、90.8%，

其中重型柴油货车四项污染物排放量分别为 55.7 万吨、5.9 万吨、324.2 万吨、2.0 万吨，

NOx、PM颗粒物排放占比达到 83.7%、54.1%。

图表 5：2023 年小型客车贡献移动源 CO 排放量 69.2% 图表 6：2023 年小型客车贡献移动源 HC 排放量 76.3%

资料来源：《中国移动源环境管理年报（2024）》，华源证券研究
所

资料来源：《中国移动源环境管理年报（2024）》，华源证券研究
所

图表 7：2023 年重型货车贡献移动源 NOx 排放量 75.6% 图表 8：2023 年重型货车贡献移动源 PM 排放量 49.5%

资料来源：《中国移动源环境管理年报（2024）》，华源证券研究
所

资料来源：《中国移动源环境管理年报（2024）》，华源证券研究
所
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1.2.汽车各类污染物的生成机理及当前主要处理技术路径

1.2.1.汽油机生成的污染物主要是 CO 和 HC

汽油机污染物根据排放途径可分为曲轴箱窜气、燃料蒸发泄漏和燃烧排气三部分，其中

燃烧排气是主要污染物排放途径。汽油机排气污染物主要有CO、HC、NOx、��2和微粒，

其中排放量相对较大且对环境有严重污染的是CO、HC两种。曲轴箱窜气、燃料蒸发泄漏产

生的主要污染物是未燃碳氢化合物HC，在不加控制的情况下，二者分别约占汽油机HC总排

放量的 25%、20%。

从具体形成机理看，CO是烃燃料燃烧的中间产物，其形成主要是由于汽油机采用点燃

式点火，烃燃料不完全燃烧所致。在目前发动机稀燃技术逐步成熟的情况下，理论上富氧情

况下汽油机排气中将不存在CO而代之产生��2，但实际上由于：1）发动机冷启动阶段燃烧

不完全；2）各缸混合比例不一定均匀、燃烧室各处的混合也可能不均匀；3）燃烧后的高温

将已经生成的��2小部分分解为CO和�2，因此汽油机仍是 CO的主要排放源。

HC是由未燃烧的燃料烃、不完全氧化产物以及燃烧过程中部分被分解的产物所组成，汽

油机排气中的HC主要有四个来源——室壁激冷效应、充量不完全燃烧、缝隙效应以及二冲

程的扫气过程，其中核心来源为室壁激冷效应，其可通俗理解为燃烧过程中，靠近燃烧室壁

面的火焰因壁面低温而突然熄灭或燃烧不完全的现象，此时预热层中的燃料和部分氧化产物

不能进一步氧化转化为燃烧产物，而以未燃烃和含氧碳氢化合物的形式排出。

汽油机的设计和运行参数、燃料成分与制备过程等因素都会对污染物的具体排放量造成

很大影响。下表详细展示了空燃比、点火推迟、燃烧室面积、冷却水温度等具体参数增加时

对有害排放物浓度的影响。

图表 9：汽油机污染物排放的主要来源

资料来源：《内燃机排放与净化》_程至远等，华源证券研究所
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图表 10：各种设计和运转参数对汽油机排放的影响

资料来源：《内燃机排放与净化》_程至远等，华源证券研究所
注：
1 箭头表示参数加大时污染物排放浓度或排气流量变化的主要方向，水平线表示没有变化
2 本表假定变化的起点是对排放物未加控制

1.2.2.柴油机生成的污染物主要是 NOx 和颗粒物

柴油机的污染生成机理与汽油机大致相同，其燃烧排气的主要污染物有CO、HC、NOx、

��2及各种微粒。与同功率的汽油机相比，柴油机的 CO和 HC排放量要比汽油机少得多（柴

油机采用超稀薄压燃方式燃烧较为完全，且因柴油燃料本身分子量大、挥发性低的特性不易

形成CO、HC污染物），因此柴油机排放量相对较大且环境污染严重的污染物主要是 NOx，

碳烟等颗粒物。

从具体形成机理看，燃烧排气产生的NOx 主要成分是NO和少量��2，NO是在燃烧过

程高温条件下在燃烧室内形成，是燃烧过程中氮和氧原子的许多基本反应的结果，其生成的

影响因素主要有三点：发动机机内温度、氧气浓度、高温滞留时间（三者都与最终污染浓度

正相关）。

颗粒物是指在取样状态下，排气中除水分以外所有分散(固、液态)物质的总称，柴油机颗

粒物主要包含固态的碳基颗粒、液态的碳氢颗粒（大部分吸附在固态的碳基颗粒上，一部分

独立存在）、无机物（如 SO2、硫酸盐等，主要附聚在碳基颗粒表面），柴油机使用过程中常

见的黑烟（碳烟）即是柴油机在高压燃烧条件下，局部高温、缺氧、裂解并脱氢而形成的以

碳为主要成分的固体微小颗粒，其形成主要受燃油质量、过量空气系数、柴油雾化质量、混

合气燃烧速度、喷油时机等因素影响。一般来说微粒中碳烟所占的比例与柴油机的运行状态

有关，一般柴油机高负荷运转时，微粒以碳烟为主，小负荷或怠速时以碳氢化合物为主。
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图表 11：柴油机废气中 PM 的成分及比重 图表 12：碳烟形成机理

资料来源：《柴油机排放污染控制技术及发展趋势》_杨东徽等，
华源证券研究所

资料来源：《内燃机排放与净化》_程至远等，华源证券研究所

除去上述CO、HC、NOx、颗粒物等传统污染物监管项目外，近年来随着大气环保要求

升级，国标排放标准对于�2�、��3等污染物的监管也逐渐趋严。���的主要来源是尾气后处

理系统中的化学反应（其次为燃烧过程），例如 TWC在特定工况下（尤其是冷启动暖机阶段

催化剂温度较低时）在还原氮氧化物(NOx)的过程中可能发生副反应，将NOx 还原生成�2�，

而不是理想的氮气(�2)；LNT在富燃再生阶段，将储存的硝酸盐分解并还原时，也可能产生�2�

作为副产物。���的主要来源也是尾气后处理系统中的化学反应，特别是重型柴油车 SCR

系统发生的“氨逃逸”，其主要原因是汽车加减速工况、冷启动低温工况下，尿素喷射量与

NOx生成量不能很好匹配（ECU或传感器故障导致尿素喷射量过高）、催化剂低温工况下活

性不足造成的氨气逃逸。

1.2.3.当前主要污染物处理技术路径

在当前国六排放标准下，针对不同成因的污染物其技术处理路径不同，整体可概括为机

内净化与机外后处理两个方面，针对不同燃料的机外后处理路线具体可分为：汽油机一般采

用 TWC+GPF 路线；柴油机一般采用DOC+DPF+SCR+ASC 路线。
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图表 13：各种尾气后处理技术简介
车辆类型 尾气处理技术 尾气处理原理 处理对象

汽油车

三元催化器（TWC）
通过氧化还原反应同时将尾气中的三种有害物

质CO、HC、NOx 转化为 H20、CO2 和 N2
CO、HC、NOx

汽油机颗粒物捕集器(GPF)
安装在汽油机尾气后处理系统中，可过滤尾气中

PM、PN 颗粒物
PM、PN

汽油车/

柴油车
废气再循环系统(EGR)

通过废气再引入从而降低发动机燃烧温度以降低排

出气体中的氮氧化物(NOx)
NOx

柴油车

柴油氧化催化器(DOC)
在催化剂作用下，将柴油燃烧后产生的CO和 HC

氧化，使其生成CO2 和 H20

CO、HC及 PM中可溶性有机成分

SOF

柴油机颗粒物捕集器(DPF)
安装在柴油机尾气后处理系统中，可过滤尾气中

PM、PN 颗粒物
PM、PN

选择性催化还原器(SCR) 在催化剂作用下，有选择地将NOx 还原成 N2 NOx

氨泄漏催化器(ASC)
氧化尿素还原 NOx 过程中泄漏出来的氨气，

使其变为氮气
NH3

资料来源：奥福环保招股说明书，博世柴油系统服务平台公众号，汽修人公众号等，华源证券研究所

发动机机内净化技术的改进方向主要是提高燃油热效率并在源头上减少污染物排放，其

具体措施包括：1）燃烧系统优化，例如采用紧凑燃烧室、采用稀燃技术以提高燃油热效率；

2）喷射系统优化，例如采用高压共轨喷射、多段喷射以实现更充分的燃油雾化并减少碳烟排

放；3）点火系统改进，例如采用多点点火方式增强火焰传播速度以减少 HC排放。

除了以上措施外，机内净化带来最显著的增量在于进气系统优化中 EGR 技术的普及，

EGR技术是将一小部分燃烧废气从排气管引入进气管与新鲜充量混合，人为增加新鲜充量中

的废气量，利用废气中所包含的��2不参与燃烧却能吸收热量的特点，降低燃烧温度的同时降

低氧气浓度，从而减少NOx的生成，并在部分负荷时提高燃料的经济性。从技术原理出发看

市场渗透率趋势，目前柴油车 EGR装配率已达到较高水平，乘用车（汽油车）相对偏低，我

们认为后续随着国标排放标准趋严，乘用车（汽油车）市场 EGR渗透率或有提升空间，EGR

系统技术升级也有望带来价值增量。

图表 14：废气再循环系统（EGR）的基本结构

资料来源：《内燃机排放与净化》_程至远等，华源证券研究所
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汽油车机外后处理路线采用 TWC＋GPF 串联，其中 TWC 技术成熟已久，国六标准实

施以后主要是GPF 的渗透率提高。GPF 是一种壁流式的颗粒捕集装置，其内部有很多平行

孔道，这些排气物颗粒碰到内壁后会被吸附从而达到颗粒捕集作用，国六以后汽油车加装GPF

主要是为满足排放法规中新增的排气中颗粒物 PN限制要求。在汽车排气系统中增加颗粒捕

集器，首先要考虑的就是其布置位置，GPF 与 TWC 的距离显著影响其过滤效率，一方面二

者距离较远可以使二者分别处于最佳工作温度区间以提高过滤效率，但过远的距离会导致

GPF入口温度低，GPF 的被动再生工况更少，因此选择合适的距离进行布置对于GPF 污染

处理效率提升至关重要。

图表 15：GPF 工作原理图
图表 16：NEDC 循环中颗粒物数量和 GPF 催化器两者距离

的关系

资料来源：《汽油车排放控制技术综述》_樊惊辉，华源证券研究
所

资料来源：《汽油机颗粒捕集器 GPF 的研究与开发》_乔林炎，华
源证券研究所

柴油车机外后处理路线采用 DOC+DPF+SCR+ASC 串联，其中 DOC+DPF+SCR 是成

熟且必须的技术，而重型柴油车国六实施以后主要是 ASC的渗透率提高。ASC 安装在整个

柴油机后处理系统的末端，主要用于消除SCR系统中未反应完全的过量 NH₃，防止其排入大

气造成二次污染，核心任务是将逃逸的NH₃高效转化为无害的氮气（N₂）和水（H₂O），同时

抑制副产物（如N₂O、NOx）的生成。

图表 17：国六柴油车尾气后处理系统

资料来源：奥福环保招股说明书，华源证券研究所
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2.历史标准复盘与展望：限值大幅收紧，技术要求
全面升级

2.1.国标复盘：标准趋严、分段施行、对标国际、部分超越

2001 年，我国参考欧洲排放标准体系推出国一排放标准，其后排放标准经过了五次升级，

每次升级时间间隔约为 4-5 年，从国一到国五，我国排放标准一直参考欧盟排放标准体系，

而国六排放标准是我国首个基于中国环境空气质量控制的实际需求，自主构建的一套科学、

全面的排放标准体系，其相较于欧六排放标准更为严苛，大大增加了达标难度。对比我国不

同时期排放标准体系，整体呈现出“标准趋严、分段施行、对标国际、部分超越”的特点。

2.1.1.分车型、分区域、分阶段逐步实施

具体表现为国标排放标准在每次更替阶段采用：1）京津冀等重点区域、重点城市先行先

试，其后再全国范围普遍推广的方式；2）根据车型不同逐步推行，汽油乘用车一般先于重型

柴油车实施；3）先提高油品标准，再提高车辆标准。新国标的推行涉及到企业技术升级、旧

车型淘汰、消费者决策等众多问题，因地制宜的分阶段实施一方面给予整车企业及相关产业

链充分反应时间，推进技术升级和相关零部件产销调整，另一方面也给予地方政府、下游经

销商、消费者更多的决策时间，保障标准实施稳步推进。

图表 18：全国新生产机动车排放标准实施进度

资料来源：《中国移动源环境管理年报（2024）》，华源证券研究所

2.1.2.国六标准趋严，技术要求全面升级

（一）轻型车主要变化包括：

一是排放要求更为严格。以排放标准中最核心的Ⅰ型试验排放限值举例，最新的国六标

准呈现出“排放限值趋严、监测指标覆盖更广、燃料中性”三大特征。首先是燃料中性原则，

轻型车国六Ⅰ型试验限值要求显著特征之一就是将以往的点燃式、压燃式发动机不同的监管

指标统一（二者取其严，实质上加严了排放要求）；二是监测指标覆盖更广，例如将 PN 监管

指标首次引入到点燃式发动机的监管中；最后是排放限值趋严，例如点燃式发动机的CO的
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限值在国六 b阶段相较于国五下降 50%（1→0.5）、压燃式发动机的NOx限值从国五的 0.18

下降至国六 b的 0.035，其余各项指标除 PN限值无变更外均较国五阶段有明显下调。除以上

三项特征外，Ⅰ型试验劣化系数也有所增加。

图表 19：轻型车不同国标所需要的型式核准试验

资料来源：轻型车各国标文件，华源证券研究所整理
注：国六开始，Ⅱ型试验转为 RDE 试验

图表 20：轻型车不同国标Ⅰ型试验限值（g/km）

资料来源：轻型车各国标文件，华源证券研究所整理

图表 21：轻型车不同国标Ⅰ型试验限值（续，g/km）

资料来源：轻型车各国标文件，华源证券研究所整理

二是工况循环变更。国六阶段采用WLTC 循环替代了国一至国五阶段的NEDC循环，使

得测试工况更为贴近真实情况。

三是OBD试验阈值加严。国六OBD将 NMHC和 NOx 的限制合并，且国六阈值较国五

更加严格，其中 NMHC+NOx 与国五相比加严超过 50%，PM加严 76%。此外，国六 OBD
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系统还新增了很多诊断功能，如蒸发系统监测、曲轴箱通风（PCV）系统监测、冷启动减排

策略监测、冷启动减排策略监测、汽车颗粒捕集器（GPF）监测等。

四是新增Ⅶ型试验。Ⅶ型试验全称ORVR车载加油油气回收系统试验，旨在确定汽车加

油时所产生的碳氢化合物的蒸发排放量，其排放限值为 0.05g/L。其试验过程包括车辆预处理

阶段、Ⅰ型试验和加油控制系统处理行驶阶段以及加油排放测试阶段。除以上主要变化外，

最新国六轻型车标准变化还包括Ⅱ型试验方法变更（新增RDE测试要求）、Ⅲ型试验覆盖车

辆范围扩大、Ⅴ型试验耐磨里程标准提高等。

图表 22：轻型车车载 OBD 试验限值（g/km）

资料来源：轻型车各国标文件，华源证券研究所整理

（二）重型车主要变化包括：

重型柴油车国六排放法规相对于国五排放标准，在排放限值、测试工况、排放耐久性和

在用车符合性和生产一致性监管方面主要发生了九项变化，其中五项为新增内容，四项为指

标加严。具体变化总结如下表所示：

图表 23：重型柴油车国五到国六的变化

项目指标 要求

排放限值

NOx和 PM的排放限值较国五标准加严了 77%和 67%

新增 PN排放限值

新增��3逃逸的限制

测试工况
由国五的 ESC和 ETC 测试工况更换为WHTC 和WHSC

新增非标准循环测试要求和限值(WNTE)

耐久性
提高了耐久性要求，从 50 万公里提高至 70 万公里

新增排放质保期的要求

加强在用车符合性和生产

一致性的监管

新增整车实际道路排放测试要求(PEMS)和限值，NOx限值为WHTC 限值 1.5 倍

加严 OBD限制，要求OBD的 NOx 限值是WHSC限值的 3倍

资料来源：《高效双功能 ASC 催化剂的涂层结构设计、作用机理及应用性能研究》_常仕英，华源证券研究所
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2.2.他山之石，可以攻玉：欧六到欧七的变化

欧七标准相对于欧六最显著的特征在于首次在同一套标准下为乘用车（M1、M2、M3 类）、

货车（N1、N2、N3 类）、挂车（O3 和 O4 类）制定新的管理规定，其中轻型车包含 M1、

N1，重型车包含M2、M3、N2 和 N3 类车辆。同时欧七标准的管理范围在原欧六的基础上进

行了拓展，不仅制定了车辆的型式核准认证要求，还开创性针对车辆制动系统和轮胎污染物

提出了型式核准认证要求，重点管理与之相关的颗粒物排放和磨损。以下将从尾气排放限值、

非尾气污染物要求、其余管理要求等三个方向总结欧七的新变化。

2.2.1.尾气排放限值：轻型车限值不变，重型车大幅加严

欧七标准中轻型车尾气排放限值与欧 6标准相同，变化在于：1）所有点燃式发动机需满

足 PN、PM限值（欧六标准中对非直喷发动机豁免）；2）将 PN 阈值加严至 10nm直径（欧

六标准为 23nm）

欧七重型车排放标准将欧六标准下WHSC工况（稳态工况）和WHTC 工况（瞬态工况）

的限值进行统一，发动机尾气排放测试（台架测试）依然执行联合国第 49 号法规。具体来

看：

WHSC工况下主要加严NOx和 PN指标。1）NOx 限值加严 50%；2）PM限值加严 20%、

PN限值加严 25%且阈值下降至 10nm；3）采用非甲烷有机物（NMOG）替代欧六中的总碳

氢（THC）指标并额外独立设置了甲烷（��4）排放限值（500mg/kWh），NMOG指标实际

相对于欧六的 THC限值加严了 38%；4）新提出两项排放限值，即氨排放限值（60mg/kWh）、

氧化亚氮（200mg/kWh）。

WHTC 工况下主要加严NOx 和 CO指标。1）NOx 限值加严 56%；2）PM限值加严 20%；

3）CO限值加严 62%；4）NMOG限值设定为 80mg/kWh，相当于将欧六标准下的汽油发动

机NMOG限值和柴油发动机 THC限值加严 50%；5）新增并采用了和WHSC工况下相同的

氨和氧化亚氮排放限值。

同时欧七标准下RDE（实际道路行驶排放）测试规则主要有两项变化：１）单独设定了

一套在用车排放限值，并将一致性系数规定为 1.0，与WHSC 和WHTC 工况限值相比，在实

际道路行驶排放测试期间，允许车辆的NOx、CO、NMOG、CH₄和N₂O排放约高出 30%，

NH₃和 PN₁₀的 RDE限值则分别比试验室工况限值高出 42%和 50%；２）将用于评估移动平

均窗口(MAW)有效性的功率阈值降低到了 6%， 在 UN49 号法规和欧 VI 标准最终阶段下的

阈值分别为 20%和 10%，旨在让RDE测试捕捉更多低负载和低速运行窗口。
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图表 24：欧七标准下重型车（M2、M3、N2 和 N3）尾气排放限值

资料来源：国际清洁交通委员会（ICCT），华源证券研究所
注：
1 WHSC：全球统一稳态工况；WHTC：全球统一瞬态工况
2 PN10 为颗粒物数量限值，单位：#/kWh
3 欧六标准中，WHTC 工况下，NMOG、CH4 指标仅适用于汽油发动机；THC 仅适用于柴油发动机

2.2.2.非尾气污染物要求：新增制动系统与轮胎颗粒物排放要
求

除了尾气排放限值，欧七在非尾气污染管理中新增了制动系统与轮胎颗粒物排放要求，

同时将蒸发排放试验的HC限值从 2.0g/test 下调至 1.5g/test（仅适用于汽油乘用车和 N1类

厢式货车）。

欧七标准提出新能源汽车制动系统颗粒物限值。制动系统颗粒物排放主要来自刹车片和

刹车盘磨损。可以通过优化刹车系统中的各个组件，优化刹车片和刹车盘的匹配度以及安装

刹车颗粒物吸收装置来减少这类排放。与传统车辆相比，新能源汽车可通过采用动能回收系

统来大幅减少制动颗粒物排放，同时由于电池的加入，同级别车型中自重更重的新能源汽车

刹车磨损一般来说会更严重，因此欧七对电动车提出了更为严格的制动颗粒物限值。目前，

欧 7标准首先针对乘用车和 N1类轻型商用车制定了 2029 年底以前的 PM限值，并在标准中

包含了 2030 年以后实施 PN 限值，以及将限值覆盖范围扩大至 M2、M3 类客车及 N2、N3

类货车的预留条款，欧盟委员会将于 2027 年底提交分析报告，以确定如何进一步制定上述限

值。

根据轮胎类型的不同，对轮胎颗粒物排放的限制也并不相同，但由于路况、配方等参数

对轮胎影响极大，目前欧七对于轮胎颗粒物排放的限值还在制定中，目前仅制定了不同级别

轮胎的实施时间表，如下图所示：
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图表 25：欧七标准中的制动系统颗粒物排放限值

实施日期 传动系统类型

车辆分类

M1、N1

Ⅰ&Ⅱ类
N1、Ⅲ类

M2、N2 及

M3、N3

自标准生效之日起至 2029 年 12 月
电动汽车 3 mg/km 5 mg/km 无管理要求

其他传动系统汽车 7 mg/km 11 mg/km 无管理要求

2030 年 1 月至 2034 年 12 月
电动汽车 待定 待定 待定

其他传动系统汽车 待定 待定 待定

2035 年 1 月以后 所有传动系统汽车 3 mg/km 待定 待定

资料来源：国际清洁交通委员会（ICCT），华源证券研究所

图表 26：欧 7 标准轮胎磨损率限值实施时间表

资料来源：国际清洁交通委员会（ICCT），华源证券研究所

2.2.3.其余管理要求：耐久性、OBD 升级

欧七标准关于耐久性的要求主要从车辆使用寿命期和电池耐久性两方面着手。与欧六相

比，欧 7标准延长了车辆使用寿命期范围，并在“主要使用寿命期”的基础上另外引入了“额

外使用寿命期”的概念。在额外使用寿命期内，可应用耐久性系数来调整排气污染物限值。

对于M1、M2和 N1 类车辆，耐久性系数为 1.2，这意味着在额外使用寿命期允许排气污染物

比图表 24 中的限值高出 20%。对于 N2、N3 和 M3 类重型车，欧 7法规中预留了耐久性调

节系数，将在欧洲委员会进行分析评估后，将于 2025 年 12 月前确定。

图表 27：欧 7 和欧 6 标准下的车辆使用寿命期对比

资料来源：国际清洁交通委员会（ICCT），华源证券研究所
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欧七标准首次针对纯电和插混汽车的电池提出了耐久性要求。对于M1类纯电动汽车和

插电式混合动力汽车，在 5年或 100000km 内（以二者先达到者为准），电池储能性能需保持

在 80%；8 年或 160000km 后，电池储能性能不得劣化至 72%以下。N1 类轻型商用车电池

的能源储存性能下限分别为 75%和 67%。同时法规中还预留了重型车电池耐久性、续驶里程

相关的耐久性管理条款。

图表 28：欧 7 标准下对 M1 和 N1 类纯电动汽车和插混汽车的电池耐久性要求

资料来源：国际清洁交通委员会（ICCT），华源证券研究所

车载监测系统升级方面主要有 OBFCM和 OBD系统要求升级。一是欧七标准将车载燃

料及能耗监测装置（OBFCM 装置）的应用范围扩大至所有车辆类型和所有传动类型，包括

电动汽车，并要求用户可以从车辆中控显示屏上获取相关信息，OBFCM 数据可以实现无线

传输（欧六标准仅要求通过车载诊断系统接口访问 OBFCM 装置）；二是 OBD 系统升级为

OBM，规定对于所有会产生尾气排放的欧 7车辆，必须通过OBM系统来监测NOx和 PM 排

放，其中重型车还需要监测NH₃排放水平。任何排放超出限值 2.5 倍的情况必须予以记录。

同时还规定在OBM系统判定排放严重超标时，将启动警报系统并启动限制机制以确保车辆

及时得到维修。
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3.国七渐进：标准趋严预计带来超两千亿增量空间

3.1.多项机动车环境监管政策落地，国七标准制定加速

移动源减排是大气污染治理的新突破口，加快移动源环保标准的制定与修订是当前的首

要任务。2023 年 11 月，国务院印发第三个“大气十条”——《空气质量改善行动计划》，明

确要以降低 PM2.5 浓度为主线，大力推动氮氧化物和挥发性有机物（VOCs）减排，提出到

2025 年，全国地级及以上城市 PM2.5 浓度下降 10%，重度及以上污染天数比率控制在 1%

以内；氮氧化物和 VOCs 排放总量分别下降 10%以上。

今年以来相关政策、标准制定节奏显著加快，2月份生态环境部大气环境司司长李天威

在新闻发布会上强调“标准对减排发挥基础性、引领性的作用，因此首先是要加快移动源标

准的制定和修订”，意味着国七排放标准或将加速制定；5月份多部门联合印发《关于进一步

优化机动车环境监管的意见》，明确提出要强化移动源污染控制，切实推动环境空气质量持续

改善，其中特别提出要加强对重型货车的污染排放监管；7月份在第 11 届机动车环境保护与

监控技术国际研讨会上，全程参与国七标准研究与制定的达安汽车检测中心专家丁玲指出国

七标准已完成二阶段预研究工作，目前正处于三阶段预研究之中。

图表 29：相关大气环保、机动车污染监管政策梳理
颁布时间 政策名称 核心要点

2020.4

《关于加快推进京津冀及周边地区、

汾渭平原国三及以下排放标准营运

柴油货车淘汰工作的通知》

要求相关省（市）采取经济补偿、限制使用、严格超标排放监管等综合措施加快推动淘汰工作,中央财政采取以奖代补的方式

积极稳妥推进淘汰工作

2021.11
《中共中央国务院关于深入打好污

染防治攻坚战的意见》

1.2025 年，生态环境持续改善，主要污染物排放总量持续下降，单位国内生产总值二氧化碳排放比 2020 年下降 18%

2.地级及以上城市细颗粒物（PM2.5）浓度下降 10%，空气质量优良天数比率达到 87.5%

3.地表水Ⅰ－Ⅲ类水体比例达到 85%，近岸海域水质优良（一、二类）比例达到 79%左右，重污染天气、城市黑臭水体基

本消除，土壤污染风险得到有效管控

4.2025 年，挥发性有机物、氮氧化物排放总量比 2020 年分别下降 10%以上，臭氧浓度增长趋势得到有效遏制，实现

细颗粒物和臭氧协同控制

2022.11

《深入打好重污染天气消除、臭氧污

染防治和柴油货车污染治理攻坚战

行动方案》

1.2025 年，全国重度及以上污染天气基本消除；PM2.5 和臭氧协同控制取得积极成效，臭氧浓度增长趋势得到有效遏制

2.柴油货车污染治理水平显著提高，移动源大气主要污染物排放总量明显下降

2023.11 《空气质量持续改善行动计划》

1.2025 年，全国地级及以上城市 PM2.5 浓度比 2020 年下降 10%，重度及以上污染天数比率控制在 1%以内

2.氮氧化物和VOCs排放总量比 2020 年分别下降 10%以上

3.京津冀及周边地区、汾渭平原PM2.5 浓度分别下降 20%、15%，长三角地区 PM2.5 浓度总体达标，北京市控制在 32

微克/立方米以内

2025.5
《关于进一步优化机动车环境监管

的意见》

1.指导重型货车落实合规达标排放要求，加强重型货车污染排放监管。

2.强化机动车排放与检验维护治理，加强检验与维护闭环管理。

3.推进机动车排放源头管理。指导新车生产企业完善数据防篡改功能设计

4.强化数据共享和协同联动，提升数智化监管能力水平

资料来源：生态环境部，中国政府网等，华源证券研究所整理
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3.2.国七标准趋势：减污降碳双管齐下，限值、测试全面趋严

目前国七排放标准还在制定当中，根据中国汽车报公众号信息及对标参考欧七相关准则，

我们认为国七标准的制定或有以下关键方向（因国七还未正式发布，以下涉及国七内容的均

为预测）：

一是整体环保理念进步，减污降碳同步进行，单车排放监管向产业链全链条监管升级。1）

国七排放标准将原有的“污染物排放控制标准”更改为“污染物和温室气体协同控制标准”，

意味着在污染物控制方面，不再仅着眼于一氧化碳、氮氧化物等常规污染物，还将二氧化碳

等温室气体纳入监管范畴，减污降碳同步进行；2）同时在监管模式上，不再局限于单车排放

监测，而是扩展至车企整体污染物和碳排放总量的考核，旨在实现汽车产业链及机动车运输

全链条的协同降碳减排。

二是监管范围更广，车型上加强对新能源汽车环保性能监管，指标上非尾气排放要求新

增制动、轮胎颗粒物要求，核准试验中引入更多测试要求。1）目前实施的国六标准没有纳入

新能源汽车，国七将电动汽车和燃料电池汽车的排放和环保性能纳入监管，尤其是对动力电

池的耐久性测试进行规定，在 SOCE（电池的剩余能量认证值）精度验证中，国七标准规定

动力电池老化衰减测试时，SOCEread不大于 98％，且车辆累计行驶里程不低于 20000km，或

车辆累积行驶里程达到 50000km。验证试验测试循环必须与初始试验循环保持一致。对于测

试结果，国七标准规定，SOCEread与 SOCEmeasured的差值不超过 5％，车载虚拟里程与测量虚

拟里程的相对偏差不得超过 3％；2）据中国汽车报，机动车尾气颗粒物排放已不是 PN（粒

子数量）的主要来源，而是让位给制动和轮胎磨损制造的细小颗粒物，国七对标欧七，新增

非尾气排放颗粒物监管要求，特别是电动汽车制动系统、轮胎磨损产生的颗粒物；3）三是或

会对标欧七采用NMOG指标替代 THC指标，更为精确地对环境和健康有害的活性有机物进

行监管；4）四是更多测试要求引入，例如蒸发污染物排放新增 BETP 要求（炭罐逸出排放），

同时变更了测试规程。

三是监测系统升级，监测精度、远程数据报送、防篡改等要求升级。1）国七通过引入远

程OBD数据报送、强化车辆软件防篡改技术要求等措施，实现对新能源汽车排放状态的实时

监控和精准管理；2）原 OBD 系统监测精度需求提升，需要与各传感器 ECU 深度集成并实

时上传数据至监管平台。

四是测试工况变更，测试要求更为贴合车辆运行实际情况，冷启动、急加速等工况条件

下的污染物监管更受关注。１）非标准循环排放测试要求和限值（WNTE）、整车实际道路排

放测试要求和限值（PEMS）、低负载工况（LLC）测试和怠速等情况不再被考虑，更为复杂

的WLTC 全工况测试或将被全面采用，同时引入更为严格的实际道路排放检测（RDE），使

得车辆在实际使用场景中也必须满足严格的排放要求；２）加强对冷启动工况的监管，常温

下冷启动排放新增污染物、RDE也加严冷启动管控。

五是原各项监管指标限值趋严，氮氧化物、颗粒物污染或是相关监管重点。1）据中国汽

车报，氮氧化物排放限值预计较国六排放标准降低 30％～50％；2）对标欧标，颗粒物检测

标准或将大幅提升，例如将 PN检测精度由 23nm 提升至 10nm；3）重型车氨泄漏检测标准
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和限值或将趋严；4）轻型车蒸发 VOCs 排放持续加严，燃油蒸发排放中要求燃油系统逸出近

零排放，国七标准排放强度相较国六或将下降至少 50%。

3.3.增量部件及市场容量测算：国七标准下或迎超两千亿增量
市场

3.3.1.国七增量部件：关注冷启动工况减排、氮氧化物减排、
监测系统升级三个方向

发动机尾气后处理按应用对象划分，可以分为柴油机后处理和汽油机后处理两大类，目

前国七标准尚在制定当中，我们认为国七升级带来的价值增量或将集中于冷启动工况减排、

氮氧化物减排、监测系统升级三个方向，对于硬件的影响按应用对象具体可划分为：汽油机

增量部件主要是 EHC+TWC+氮氧传感器；柴油机增量部件主要是 EHC+ccSCR+ASC＋氮氧

传感器+PM传感器+OBM系统强制加装/升级+双喷射尿素系统。

从监管方向对应的技术逻辑看，汽油机：EHC主要解决冷启动工况减排问题，增配 TWC

形成汽油机双催路线主要解决国七排放限值趋严下，CO、HC、NOx 后处理问题，氮氧传感

器主要解决测量精度问题，除以上增配外，后续汽油机随稀燃技术成熟应用，还可能增配 SCR

系统进一步解决NOx排放问题。柴油机：EHC原理与汽油机一致，增配 ccSCR、双喷射尿

素系统、ASC 主要是与原 SCR 共同形成双 SR 系统解决限值趋严下，柴油机特别是重型柴

油机NOx后处理问题，相关传感器及OBM系统加装/升级主要解决测量精度问题。与国六标

准相比，新增部件主要有汽油机/柴油机 EHC、氮氧传感器；汽油机 TWC；柴油机 PM传感

器、ccSCR、ASC等部件，系统升级主要是柴油机 OBM强制加装/升级，尿素喷射系统升级、

相关催化剂用量可能提升。

EHC主要解决冷启动、低负荷等低温工况下排气温度问题，它能够在短时间内提升排气

温度，使后处理系统快速进入高效工作状态。在当前主流的排放测试循环（例如中国、欧洲

的WLTC、北美 FTP 循环）中，汽车尾气排放的绝大部分都来自于冷启动阶段，这是由于在

此阶段传统催化剂的升温较慢、催化剂中心的温度较低，导致其对气态污染物的转化效率较

低。尤其混动车辆为了降低油耗，发动机的启动时间晚于传统燃油车，且在循环中间会频繁

启停，其冷启动时产生的发动机原始排放会明显增加，同时也会导致催化剂的起燃时间变长。

EHC的工作原理是利用电加热元件产生热量，借助发动机尾气将这些热量传递到发动机后处

理系统中，从而迅速提升后处理系统的温度，使其在短时间内达到合适的工作温度范围。冷

启动阶段 EHC的作用尤为显著，极好的契合了国七标准关注冷启动工况减排的监管方向。
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图表 30：汽油机 EHC 紧耦合集成催化器方案 图表 31：国六以后汽油机后处理系统可能的布置方案

资料来源：《电加热催化器降低混合动力车辆排放的应用研究》_
潘凌腾等，华源证券研究所

资料来源：《汽油车排放控制技术综述》_樊惊辉等，华源证券研
究所
注：红框为国七预计后处理路线

图表 32：柴油机后处理系统国七可能的布置方案

资料来源：《电加热催化器能效的研究》_张贵东等，华源证券研究所

注：
1 电加热器（EHC）与 ccSCR 形成一级后处理，底盘 SCR 与 ASC 形成二级后处理，整体形成双 SR 系

统。中间经过 DOC（集成新增 ASC）、DPF 装置，尿素喷射装置采用双喷射系统。
2 红框为国七预计增量，包含 EHC、ccSCR、氮氧传感器、温度传感器等



请务必仔细阅读正文之后的评级说明和重要声明 第 24页/ 共 30页

源引金融活水 润泽中华大地

3.3.2.市场增量空间测算：2027-2030 年合计或迎超两千亿增
量市场

（一）汽油车市场：2027 至 2030 年预计合计新增约 1650 亿市场空间

根据 2025 年 7 月“2025 中国汽车论坛”上中汽协副会长付炳锋及标普全球汽车中国轻

型车销售预测副总监林怀滨预测，2025 年全年新能源汽车销量预计将达到 1600 万辆，新能

源渗透率预计将达到约 57%，但增长主要来自纯电车型，插电式混合动力车型（PHEV）的

份额或会低于 2024 年水平，后续 2至 3 年，伴随着去库存的完成，PHEV 车型的增速或将

进一步放缓。

根据 iFinD 数据，2024 年全年汽油乘用车、汽油商用车、插混新能源、纯电汽车产量约

1414.5、102.1、512.1、774.3 万辆，根据产销增长一致的假定，为测算汽油车尾气后处理

市场增长情况，我们做出以下假设：

1 汽油车乘用车、商用车产量，受新能源车渗透率提升及传统汽油机汽车保有量市场

趋于稳定的影响，以及后续固态电池突破可能带来纯电渗透率大幅提升影响，我们

预计汽油汽车 2025-2030 年产量增长率分别为-10%、-8%、-6%、-8%、-10%、

-10%。

2 插混汽车 2025 年在新能源市场比例基本维持 2024 年水平，后续增长逐步趋缓，因

此我们预计插混汽车 2025-2030 年产量增长率分别为 30%、20%、10%、5%、5%、

5%。

3 EHC 单价：根据WCX-SAE 2025 全球汽车年会上徐立峰博士预测，当前汽车辅助

加热系统（EHC、SAI）等硬件成本较高（＞1500 元），且还需叠加使用成本。基于

审慎原则，我们将 2025 基准年 EHC价格设定为 1800 元/套。

4 TWC 单价、氮氧传感器价格根据 ETC 助手公众号、西安创研电子科技公司、绵阳

经信公众号等数据，将 2025 基准年价格设定为 1500、500 元/套。

5 后处理硬件设备自基准年起，年降约 5%，每台车配备 1套相关设备。

6 假设汽油车国七标准于 2027 年部分实施、2028 年强制全面实施，考虑到政策缓冲

期，我们预计汽油车 2027-2030 国七实施比例分别为 30%、60%、80%、100%。
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图表 33：汽油车后处理系统增量市场空间测算（单位：亿元、万辆）

2027E 2028E 2029E 2030E

产量预计：

汽油乘用车 1100.9 1012.9 911.6 820.4

汽油商用车 79.5 73.1 65.8 59.2

插混汽车 878.8 922.7 968.8 1017.3

实施比例 30% 60% 80% 100%

市场规模预计（分产品、车型）：

EHC 100.4 186.0 228.3 264.2

TWC 83.6 155.0 190.2 220.2

氮氧传感器 27.9 51.7 63.4 73.4

汽油乘用车 113.3 198.0 225.7 241.2

汽油商用车 8.2 14.3 16.3 17.4

插混汽车 90.4 180.4 239.9 299.1

整体增量规模: 211.9 392.7 481.9 557.8

资料来源：iFinD，智驾网公众号，浩思动力公众号等，华源证券研究所预测

（二）柴油车市场：2027-2030 年预计合计新增约 450 亿市场

根据科瑞咨询数据，2025 年，轻卡、中卡、重卡市场销量预计同比增长 3.1%、-13.1%、

3.4%，分别达到 281.0、11.1、93.3 万辆。长远来看，轻卡市场新能源化、智能化成为发展

方向；重卡市场受益于基建投资回暖、新能源重卡渗透率提高等因素或将保持增长态势，预

计柴油重卡增速或将保持相对稳定，而后随新能源技术成熟而增速趋缓或下降。

根据Wind 数据，我们测算得 2024 年全年重型、中轻柴油车产量分别为 43.4、143.7 万

辆（包含商用货车、客车、非完整车辆、乘用车等数据），根据产销增长一致的假定，为测算

柴油车尾气后处理市场增长情况，我们做出以下假设：

1 随着近几年基建投资回暖、海外出口增长，预计重型柴油车产量仍将保持一定增速，

但随着后续新能源商用车技术成熟并加速渗透，重型柴油车整体增速或将趋缓，预

计重型柴油车 2025-2030 年产量增长率分别为 10%、5%、3%、0%、-5%、-10%。

2 中轻型柴油车新能源渗透率相对更快，预计其 2025-2030 年产量增长率分别为 5%、

3%、0%、-5%、-10%、-10%。

3 ccSCR系统根据柴油机排量不同其价格也不同，根据汽配人网站公开交易数据，假

设重型柴油车 ccSCR系统约 8000 元/套、中轻型柴油车 ccSCR系统约 4000 元/套。

PM传感器价格约 500-1000 元/套，考虑到国七颗粒物监测要求提高，假设价格约

1000 元/套。

4 根据卡车之家数据，OBM装配价格约 1000-3000 元/套，考虑到国七有升级需求，

假设价格为 2000 元/套。
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5 后处理硬件设备自基准年起，年降约 5%，每台车配备 1套相关设备。

6 假设柴油车国七标准于 2028 年部分实施、2029 年强制全面实施（相较于汽油车晚

一年），考虑到政策缓冲期，我们预计柴油车 2027-2030 国七实施比例分别为 10%、

30%、60%、80%。

图表 34：柴油车后处理系统增量市场空间测算（单位：亿元、万辆）

2027E 2028E 2029E 2030E

产量预计：

重型柴油车 51.6 51.6 49.0 44.1

轻、中型柴油车 155.4 147.6 132.9 119.6

实施比例 10% 30% 60% 80%

市场规模预计（分产品、车型）：

EHC 3.4 9.2 16.0 18.2

ccSCR（重型） 14.9 41.0 71.1 81.1

ccSCR（中、轻型） 7.5 20.5 35.6 40.5

氮氧传感器 0.9 2.6 4.4 5.1

PM传感器 1.9 5.1 8.9 10.1

OBM加装/升级 3.7 10.3 17.8 20.3

重型柴油车 8.1 23.0 41.5 47.3

轻、中型柴油车 24.3 65.7 112.3 128.1

整体增量规模: 32.3 88.7 153.8 175.3

资料来源：Wind，卡车之家公众号，汽配人，科瑞咨询等，华源证券研究所预测
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4.相关标的

4.1.艾可蓝：核心技术突破+智能化建设，持续巩固龙头地位

后处理技术平台型企业，排放标准升级潜在受益者。艾可蓝专注于发动机尾气后处理产

品及与大气环保相关产品的研发、生产和销售。公司的四大核心技术为尾气后处理催化剂配

方及涂覆技术、电控技术、匹配及标定技术、系统集成技术，在此基础上，通过不同技术的

综合应用，逐步布局形成了多种符合国家排放标准的产品。主要产品包括符合机动车国 VI 排

放标准的柴油机和汽油机尾气净化产品、符合非道路移动机械国 IV 排放标准的柴油机尾气净

化产品，均已实现批量供货，具备在排放标准升级周期中快速实现产品放量潜力。

2024 年归母净利大幅增加，主要得益于公司的船舶业务、降本增效及税收优惠。2024

年艾可蓝毛利率 22.52%，同比增加 4.30pct，归母净利 4987.78 万元，同比增加 366.61%，

归母净利增长主要得益于：1）公司船舶板块业务进一步扩大，销售额和利润较上年增长明显，

其中，公司持股 51%的中海蓝航 2024 年实现营收 0.78 亿元，同比增加 69.74%，净利润 0.21

亿元，同比增加 120.18%；2）加强全面预算管理与成本管控，提升成本管控能力，推动全

员参与降本增效工作；3）从 2024 年度开始享受先进制造业增值税进项税额加计抵减优惠政

策，确认其他收益 0.09 亿元。

以“核心产品技术突破”和“智能化建设”为翼，为公司高质发展注入新动能。公司以

核心技术能力及储备资源为基础，围绕绿色环保和智能化两个核心主题，在多个优势细分领

域和垂直化应用方面进行产业拓展和布局。根据公司 2024 年年报，公司拥有已授权专利 275

项、软件著作权 46 项，同时还掌握了 60 多门类可应用于机动车、混合动力、非道路移动机

械、船舶及工业废气处理的催化剂配方技术。绿色环保方面，公司坚持以技术创新为驱动，

优化产品结构，提升产品性能与竞争力，除继续保持和加强在传统能源尾气排放治理领域的

优势外，积极向中重型柴油机领域拓展，同时加快推进绿色燃料内燃机后处理催化剂以及面

向国七标准的高性能催化剂的开发，加速混合动力后处理系统的市场推广，突破关键技术瓶

颈，提高产品在混合动力市场的占有率。智能主题方面，公司围绕高性能智算和智慧+打造供

应链平台、智算资源平台和科技平台，并依托高校以及科研院所的资源，不断提升垂直化应

用的能力，推动供应链业务稳步发展。随着国七标准的推进和智慧化转型浪潮的兴起，公司

通过核心技术产业化与垂直应用生态的深度融合，持续强化在新能源与智算产业链价值锚点，

为自身高质量发展注入新动能。



请务必仔细阅读正文之后的评级说明和重要声明 第 28页/ 共 30页

源引金融活水 润泽中华大地

4.2.云意电气：智能电子平台型公司，尾气电控产品加速放量

稳增+成长构筑汽车智能电子平台型公司。云意电气专注于汽车智能核心电子产品的研发、

生产和销售，公司稳增业务以智能电源控制器为核心，涵盖车用整流器、调节器等产品，市

场份额占据全球领先地位，具备大功率二极管制备、精密结构件注塑、系统集成等产业链垂

直整合能力。成长业务包括微特电机控制器、智能雨刮系统、传感器类产品、新能源连接零

组件及半导体功率器件等，其氮氧传感器产品作为尾气后处理系统的核心感知部件，采用陶

瓷芯高温共烧工艺，能够精准监测NOx 含量并与 ECU实现实时通讯，具备在排放标准升级

周期中持续盈利潜力。

“国七”标准渐进，尾气电控产品或将放量兑现。2024 年，公司实现营业收入 21.45 亿

元，同比增长 28.35%；归母净利润 4.01 亿元，同比增长 31.51%；扣非归母净利润 3.6 亿元，

同比增长 38.09%。从产品结构来看，智能控制器仍为营收核心，贡献收入 14.23 亿元，占比

66.36%。在“国七”标准推进的背景下，检测尾气排放的核心部件——传感器类产品加速放量，

全年实现收入 1.46 亿元，同比增长 26.97%；全年产量 297.68 万只，同比增长 43.51%；销

量 297.77 万只，同比增长 44.64%。同时，半导体功率器件与新能源连接器等成长性业务也

保持高增速：半导体功率器件收入达 1.79 亿元，同比增长 58.35%；新能源连接器收入 0.56

亿元，同比增长 67.13%。三项成长型产品合计贡献超过 15%的营收，持续放量趋势显著。

技术+客户+制造协同发力，多元驱动释放长期成长动能。作为国内汽车电子核心企业，

云意电气依托其在行业内领先的生产规模，持续推进技术创新、客户结构优化与制造升级。

公司已在智能传感器控制领域、微小电机精密控制领域及高端复杂材料芯片制备等领域掌握

数十项核心技术能力，截至 2024 年累计获得授权专利 454 件，全年新增授权专利 62 件，另

有 171 件专利申请正在审查中。客户方面，公司在主机配套市场已与长安汽车、上汽通用、

广汽集团、吉利、奇瑞、江淮等国内知名汽车厂商建立长期合作关系，并作为二级配套供应

商进入博世、电装、日电产、盖瑞特等国际零部件系统商的供应体系，2024 年外销收入达

5.98 亿元。制造方面，公司以智能制造为核心，全面推进自动化、数字化和信息化建设，已

建立涵盖 PLM、ERP、APS、MES、WMS、SRM、SCADA等在内的多系统集成制造体系，

贯通产品研发、计划排产、物料采购、仓储配送和生产执行等全流程，实现生产过程柔性化、

作业数字化、质量可追溯和物流配送智能化。随着“国七”标准的稳步推进，多元驱动下的系统

能力建设，正成为云意电气把握产业变革、实现跨周期增长的核心支撑。
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4.3.中自科技：催化剂主业受益国七标准实施，持续拓展业绩
增长新曲线

公司为尾气处理催化剂国产领军企业，实现了国六汽车处理剂技术与产品的国产化，

2024 年，公司汽油车尾气净化催化剂产品销量首次突破百万套，新增获得国内大客户多款平

台项目定点并首次进入某合资品牌供应商体系；同时公司持续进行高强度研发，承担的“十

三五”国家重点研发计划“高性能/抗中毒车用燃料电池催化剂的合成技术与批量制备”顺利

结题；工业催化剂成功中标兰州石化 8万吨/年丙烯酸及 10 万吨/年丙烯酸酯装置尾气处理用

金属蜂窝贵金属催化剂采购项目并顺利投运，产品性能达到行业领先水平。随着国七标准渐

进，公司作为移动污染源催化剂的主要供应商，有望受益于新法规实施带来的市场扩容。目

前，公司构建了“环境催化剂、储能与储能+、高性能复合材料”三位一体的业务矩阵，高端

复材业务或将为公司带来新的增长点。

4.4.威孚高科：深耕传统业务技术，新兴业务市场快速破局

汽车后处理领域佼佼者，有望受益国七排放标准。公司持续深化发动机领域产业链布局，

传统主业柴油及汽油净化器产品市占率领先。并逐步拓展尾气后处理系统、进气系统等业务，

公司燃油喷射系统、尾气后处理系统、进气系统三大节能减排业务协同发力，其中燃油喷射

系统在产品品类、生产规模、市场占有率等方面处于行业领先地位，并向美洲、东南亚、中

东等地区出口。随着国七标准渐进，公司有望紧抓市场机遇，节能减排业务板块高压燃喷系

统、后处理系统、涡轮增压系统有望持续提升市场占有率；绿色氢能业务、智能电动业务等

新兴业务市场有望快速破局，构建多领域协同发展生态。

5.风险提示

1.国七标准推进进度低于预期：目前国七相关标准仍在制定中，相关标准的出台时间尚

不确定，且标准的落地时间也可能会因为油品、各地实际情况等原因而存在不确定性，相应

的符合新标准的新车型生产增配所带来的市场空间可能减小。

2.宏观经济影响，汽车产量不及预期：汽车生产制造存在周期性，受宏观环境影响，如

后续经济环境向下波动，汽车生产规模增长停滞或萎缩，则相应汽车后处理系统增量市场空

间或将缩小。

3.新能源渗透率超预期：新能源汽车排放大幅低于燃油车型，纯电动汽车甚至不需要尾

气后处理系统，若新能源特别是纯电汽车渗透率大幅超出预期，则汽车后处理系统市场空间

或将大幅缩小。

4.市场空间测算偏差风险：本文市场规模的测算仅包含国七标准下可能的主要新增零部

件测算，如相关催化剂用量提升，温度传感器等由于数据极不易得、价值增量较小等原因未

纳入测算；同时测算基于一定假设条件，若实际情况与假设偏差较大，存在不及预期风险。
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