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事件 

11月 30日，全国标准信息公共服务平台披露电子烟国家标准计划征

求意见稿（以下简称“征求意见稿”），就电子烟术语和定义、电子烟设计

与原材料、技术要求、试验方法、标志和随性文件进行了规定，对此我们

点评如下。 

点评 

征求意见稿出台速度超预期，体现行业规范决心。本次文件由国家烟

草专卖局归口并提出，自 11月上旬电子烟国标会议召开，到 18日电子烟

国家标准计划状态变更为正在起草，到征求意见稿发布，用时不足一月，

同时征求意见稿规定文件发布后 3个月正式实施，整体进度超预期。 

尼古丁限定和烟具烟弹封闭要求超预期。从具体内容看，虽然部分内

容，如尼古丁最高限量 20mg/g，添加物白名单暂为 122种，加热温度低

于 350℃等与此前媒体报道基本一致，但本次征求意见稿不仅明确要求应

使用烟草中提取的烟碱，且纯度不应低于 99%（质量分数），同时要求使

用电子烟烟液的电子烟烟具和烟弹应具有封闭结构，防止人为填充，合成

尼古丁和开放式电子烟被排除在外仍超市场预期。 

有松有紧，添加物采用临时清单，动态调整可期。虽然当前添加物名

单仅 122种，其中包括茶多酚、肉桂酸、朗姆醚、可可提取物、咖啡提取

物、橘子油、甜橙油、熏衣草油等，但此次征求意见稿明确添加物清单为
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临时清单，意味着后续若符合添加物规定要求，清单仍可根据市场需求进

行动态调整，有松有紧，体现政策制定的人性化考虑。 

高标准利好行业规范，龙头企业集中度有望进一步提升。国标征求意

见从电子烟定义、设计与原材料、技术要求、试验方法、标志和随性文件

多方面进行了详细定义，无论是生产还是产品测试，都对电子烟生产端各

方面进行了严格限制。考虑此前国内电子烟由于技术门槛较低，导致良莠

不齐，鱼龙混杂严重，此次国标征求意见的发布，为高质量产品提供参考

范本，有助促进行业规范化和安全化，利好头部企业集中度的进一步提升。 

投资建议：减害逻辑下新型烟草空间广阔。当前国际政策逐步明朗，

国内电子烟新政落地进度也陆续超预期，未来随着行业的逐步规划化，新

型烟草头部企业生产和技术优势将进一步显现。 

风险提示：监管收紧超预期；政策推进力度不及预期；行业竞争超预

期。 
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