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物流车扩大部署 1000 辆，液氢储运开始落地 
 
 
投资建议 

 物流车示范运营初现成效，氢车熟路将要继续部署 1000 辆。氢车熟路在

2017 年末已经成功部署 500 辆燃料电池物流车，下游用户包括京东、云

鸟、申通快递、宜家、盒马鲜生等，此次规模扩大验证燃料电池物流车租赁

模式可行性和经济性。在当前国家和地方补贴的基础下，燃料电池物流车全

生命周期经济性优于燃油物流车，我们认为随着经济性的显现，燃料电池物

流车运营规模会持续扩大。 

 液氢储运加氢站进入建设期，氢气成本有望下降：中科富海将向空气产品公

司引进代表世界最先进技术水平的液氢储运加氢站成套设备，并在广东省建

成中国首座商业运营的液氢储运型加氢站。该加氢站设计加氢能力 500kg/

天，并可依需求扩展至 1500kg/天，具备 35MPa 和 70Mpa 同时加氢的能

力。液氢储氢质量能量密度最大，是常温、常压下气态氢的 845 倍，当前国

内多家企业布局液氢储运，预计未来国内氢气成本将大幅下降。 

 政策层面：工信部计划开展燃料电池汽车示范运行。9 月天津泰达论坛上，

工业和信息化部装备工业司副司长瞿国春表示将选取政府有积极性和燃料电

池产业基础较好的地区开展燃料电池汽车推广应用示范，从而打通产业链的

关键环节，完善标准与体系。我们认为，通过示范运行可以发现燃料电池汽

车实际运营问题，通过对关键环节实现突破，可以提升燃料电池汽车可靠

性、耐久性和经济性，为未来大规模运营奠定良好基础。 

 运营层面：上海首条燃料电池公交线路正式上线，嘉定 114 路投入 6 辆燃料

电池客车运营，车型为申沃牌 SWB6128FCEV01 型全低地板燃料电池城市

客车。该车型以燃料电池系统为主、动力电池为辅的双动力源，最长续驶里

程可达 560 公里。 

 研发层面：电堆性能提升与成本下降并举。巴拉德发布新一代高性能水冷燃

料电池电堆 FCgen-LCS，成本预期降低 40%，寿命超过 30000 小时，功率

密度相对上一代增加 33%，低温启动能力反应能力提高，能从-25 摄氏度的

低温中启动。LCS 电堆发布将大幅降低燃料电池动力总成与燃料电池汽车成

本，有利于车辆规模提升。 

 燃料电池产业瞄准 400 万辆商用车市场，目前物流车示范运营证明成效，产

业步入 1 到 N时代，行业大有可为。看好电堆、燃料电池动力系统和储氢环

节，推荐巴拉德（BLDP）、大洋电机、东岳集团。 

风险提示 

 燃料电池成本下降不达预期，加氢站建设不达预期。 
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一、国外燃料电池 9月发展进展 

氢能列车全球首度发车，Alstom打造德国绿色客运网 

 9 月 16 日，德国下萨克森州启动全球首次商业运行的燃料电池列车，该列
车由法国铁路车辆企业阿尔斯通在德国萨尔茨吉特的工厂制造。德国下萨
克森州经济、劳动、交通部计划近期用创新的氢动力火车替换当地的柴油
火车，规划氢燃料电池火车达到 14 列，并为此已经划拨 8130 万欧元。 

 首列搭载乘客火车于当地时间 9 月 17 日开往下萨克森州，列车时速可达
140 千米，每次加氢后可以行驶 1000 千米，并且几乎没有噪音。虽然价
格高出 1~2 成左右，但阿尔斯通负责人表示，可以在 10 年左右收回成本。
此外，该列车还考虑在北美和亚洲销售。（来源：德国不莱梅广播） 

图表 1：氢燃料电池列车 

 
来源：Alstom 国金证券研究所 

 

尼古拉与马勒达成合作，开发全新氢电重卡 Nikola Two 

 9 月 17 日，美国尼古拉（Nikola）汽车公司为开发全新的氢燃料电池卡车
Nikola Two，与卡车冷却系统开发供应商马勒（MAHLA）就热管理方面达
成合作。尼古拉公司将利用马勒的热管理专业知识开发燃料电池卡车
Nikola Two，该卡车设计巡航范围为 500 至 1000 英里（800 至 1600 公
里），最大输出功率 1000 马力，且零碳排放。尼古拉公司计划于 2021 年
推出这款车型。（来源：Stuttgart） 

FuelCell 能源公司发电总额达到 800 万兆瓦时 

 FuelCell 能源公司（纳斯达克：FCEL）在 9 月 19 日宣布其清洁发电达到
一个重要的里程碑——总计发电 800 万兆瓦时。FuelCell 公司生产的
SureSource 燃料电池发电站在亚洲、欧洲、北美洲各地都有安装运行，
故事致力于解决全球环境问题，提供清洁电力解决方案。（来源：
GlobeNewswire） 
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二、国内燃料电池 9月运营&发展情况 

中石化、重塑领衔中国企业加入国际氢能委员会 

 9 月 5 日，Hydrogen Council（国际氢能委员会是一个全球氢能技术的
CEO 联盟）公布了新成员企业名单，包括空气产品公司（Air Products）、
中石化（SINOPEC）、蒂森克虏伯(thyssenkrupp)等 15 家指导委员会及包
括三菱重工(Mitsubishi Heavy Indestries)、Re-Fire 重塑科技在内的 7 家支
持组成员。（来源：重塑科技） 

 截止目前共有五家中国企业在会，分别是长城汽车、潍柴、国家能源
集团、中石化、Re-Fire 重塑科技。 

 国际氢能委员会于 2017 年达沃斯世界经济论坛成立，旨在促进氢能
技术在全球能源转型中的作用，遏制全球变暖。目前成员除各大汽车
制造商之外，还包括能源及油气公司：法国液化空气集团(Air Liquide)、
岩谷(Iwatani)、林德(Linde)、壳牌(Shell)、挪威国家石油(Statoil)和道
达尔(Total)等知名集团。目前，氢能委员会汇集了 52 家行业领头公司，
拥有 380 万个工作岗位，汇集了来自 11 个不同国家高达 1.8 万亿欧
元的营业收入。 

氢车熟路签约重塑科技，联合部署 1000 辆燃料电池物流车 

 9 月 17 日，氢车熟路汽车运营（上海）有限公司和上海重塑能源科技有限
公司在上海订立了 1,000 台最新款氢燃料电池物流车的“联合部署协议”。
2017 年末，氢车熟路购置了 500 台氢燃料电池物流车，在上海地区上牌
并投入“准商业化”的示范运营，业务已经渗透到了京东、云鸟、申通快
递、宜家、盒马鲜生等配送体系。在此基础上，氢车熟路和重塑科技决定
在 2018 年继续扩大物流车队规模，以创新模式新增 1,000 台配备重塑新
款氢燃料电池的新能源物流车。（来源：重塑科技） 

上海燃料电池公交线路上线 

 9 月 27 日上午，上海首条燃料电池公交线路正式上线，投入嘉定 114 路
运营，车型为申沃牌 SWB6128FCEV01 型全低地板燃料电池城市客车。
该车型以燃料电池系统为主、动力电池为辅的双动力源，最长续驶里程可
达 560 公里。（来源：汽车时代） 

三、 国内燃料电池规划&投资 

工信部计划开展燃料电池汽车示范运行 

 9 月 1 日，天津泰达论坛上，工业和信息化部装备工业司副司长瞿国春演

讲提到工信部计划开展燃料电池汽车示范运行工作，选取政府有积极性和

燃料电池产业基础较好的地区开展推广应用示范，打通产业链的关键环节，

完善标准与体系。（来源：人民网） 

中科富海联合空气产品公司，共建中国首座商用液氢储运型加氢站 

 9 月 5 日，中科富海发布公司与空气产品公司在在上海签订了加氢站建设
和运行战略合作协议及液氢储运型加氢站成套设备销售协议。未来双方将
重点围绕加氢站基础设施建设、核心设备、运行维护、氢供给和液氢储运
等方面深化合作，共同推进液氢储运型加氢站在中国示范运行到商业化应
用。 

 中科富海将向空气产品公司引进代表世界最先进技术水平的液氢储运加氢
站成套设备，并在广东省建成中国首座商业运营的液氢储运型加氢站。该
加氢站全面按照美国汽车工程师协议 J2601 商用加氢站技术标准，由液氢
储罐、高效液氢增压泵、高压液氢汽化器及氢气储罐、加氢机和控制系统
等关键模块组成，设计加氢能力 500kg/天，并可依需求扩展至 1500kg/天，
具备 35MPa 和 70Mpa 同时加氢的能力。（来源：中科富海官网） 
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雄韬氢雄燃料电池发动机产线投产 

 2018 年 9 月 18 日上午 9 点，由雄韬氢雄投资建设的山西省首条燃料电池
发动机产线投产仪式在山西省大同市举行。雄韬氢雄已经在氢能产业链完
成关键环节的卡位，目前，大同氢能产业园年产 10 万套燃料电池系统一
期工程正式投产，一期规划年产能 3 万套；2020 年，项目全部投产，年
产能将达到 10 万套，实现百亿级产值。（来源：电池网） 

四、燃料电池车企动态 

现代汽车五年内将向瑞士销售 1000 辆氢能源卡车 

 现代汽车与瑞士 H2 能源公司合作，发布了世界上第一批实用化的氢燃料
电池卡车。在 2019 年至 2023 年期间，共将有 1000 辆该型卡车被部署在
瑞士。目前，两家公司已经签订了谅解备忘录。现代表示，这款氢燃料电
池卡车拥有 8 个氢燃料罐，总共可以贮存 32.86kg 氢燃料，一次加满（仅
需 7 分钟即可）可以行驶 400 公里。（来源：中国新能源网） 

国产氢燃料电池客车突破零出口，飞驰燃料电池汽车出口马来西亚   

 9 月 11 日，美锦能源发布公告，公司控股子公司佛山市飞驰汽车制造有限
公司（简称“飞驰汽车”）于 2018 年 9 月 10 日与马来西亚砂拉越经济发
展公司（简称“SEDC”）就氢燃料电池客车的供应和交付签署了谅解备忘
录，预计于明年 3 至 4 月间运送 3 辆氢气巴士抵达古晋试跑，此次合作实
现 SEDC 推动氢气动力巴士的计划。 

 飞驰汽车与 SEDC 公司合作的氢燃料电池城市公交车项目是目前东南亚地
区的第一个氢能公交车项目，也是飞驰汽车进入东南亚市场的开端。（来
源：美锦能源） 

五、燃料电池研发动态 

    巴拉德推出应用于重型动力的燃料电池电堆 

 巴拉德动力系统公司（纳斯达克：BLDP）9 月 19 日公布了其新一代高性
能水冷燃料电池电堆 FCgen-LCS，计划在 2019 年发售。FCgen-LCS 电
堆成本预期降低 40%，寿命超过 30000 小时，功率密度相对上一代增加
33%，低温启动能力反应能力提高，能从-25 摄氏度的低温中启动。（来源：
高工锂电） 

                                                               新加坡研发新型电解水制氢催化剂 

 新加坡 A*STAR 的研究人员近日开发了一种低成本、工艺简单的电解水制
氢催化剂，可以作为昂贵的铂基催化剂的替代品，是一种钴基催化剂。
A*STAR 材料研究与工程研究所的 Yun Zong & Zhaolin Liu 研究小组开发
出了一步合成磷化钴的方法，仅用市售钴盐就制得了具有稳定催化活性的
钴基催化剂，在放氢反应（HER）中表现出良好的电化学活性。（来源：
中国储能网） 

六、上市公司动态 

北京天海受让伯肯节能股权  

 9 月 7 日，京城机电发布公告，称其子公司北京天海工业有限公司（简称
“北京天海”）拟以现金 1728 万元收购航天科技持有的伯肯节能 10.91%
股权。（来源：京城机电） 

美锦能源宣布控股佛山飞驰 

 9 月 8 日，美锦能源发布公告，公司受让佛山市汽车运输集团有限公司
（佛汽集团）持有的佛山市飞驰汽车制造有限公司（飞驰汽车）15%股权
已完成过户交割。交易完成后，公司将拥有氢能源汽车制造企业飞驰汽车
51.2%的股权，飞驰汽车正式成为上市公司的控股子公司。（来源：美锦能
源） 
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亿华通冲刺 IPO，进入上市辅导阶段 

 9 月 13 日，亿华通（股票代码：834613）发布关于上市辅导备案的公告，
辅导机构为国泰君安证券。公告显示，2018 年 9 月 4 日，亿华通向北京
证监局报送了首次公开发行股票并上市辅导备案材料。北京市证监局已于
2018 年 9 月 13 日在官方网站进行了公示。目前公司正在接受国泰君安证
券股份有限公司的辅导。亿华通表示，公司已进入首次公开发行股票并上
市的辅导阶段，未来公司若提交首次公开发行股票并上市的申请材料并获
受理，公司将向全国股转公司申请股票暂停转让。（来源：亿华通） 

 

七、燃料电池板块月度行情 

板块行情 

图表 2：燃料电池板块行情 

证券代码 证券名称 本月收盘 本月涨跌幅 

884166.WI 燃料电池指数 1,044 -3.16% 

801730.SI 电气设备指数（申万） 3,751 0.76% 

000001.SH 上证综指 2,807 2.28% 

399006.SZ 创业板指 1,421 -3.43% 
 

来源：Wind，国金证券研究所 

 

个股行情 

图表 3：燃料电池板块个股行情 

证券名称  证券代码  货币  股价  月涨跌幅  市值

（亿）  

PB PE 

2017 2018E 2019E 

巴拉德动力系统  BLDP USD 3.96 11.86% 7.1 6.29 -97 - - 

Hydrogenics HYGS USD 7.05 22.61% 1.1 4.65 -12.5 - - 

普拉格能源  PLUG USD 1.92 -2.54% 4.1 8.31 -4 - - 

东岳集团  00189.HK HKD 5.40 -5.59% 114.0 1.29 6 4.1 4.7 

富瑞特装  300228.SZ CNY 5.37 0.37% 25.5 1.43 98 - - 

大洋电机  002249.SZ CNY 3.98 -6.79% 94.3 1.07 40 20 16 

雄韬股份  002733.SZ CNY 8.96 -5.28% 31.4 1.44 167 20 13 

雪人股份  002639.SZ CNY 5.84 0.00% 39.4 1.75 -93 - - 

厚普股份  300471.SZ CNY 6.80 -9.33% 24.8 1.55 142 - - 
 

来源：Wind，国金证券研究所 

 

八、风险提示 

 燃料电池成本下降不达预期，加氢站建设不达预期。 
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