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市场数据(人民币）   
市场优化平均市盈率 18.90 

国金燃料电池指数 3247.71 

沪深 300 指数 3165.91 

上证指数 2593.74 

深证成指 7629.65 

中小板综指 7715.56 

 

 
  

相关报告  
1. 《产业核心环节、国产化初见成效—

—燃料电池电堆行业分析》 
2. 《成本下降路径：国产化、规模经济

和技术进步-PEMFC》 

3．《燃料电池车用氢安全性分析-氢气安

全吗？》 

4.《燃料电池的氢气来源分析-负荷中心

附近的氯碱副产氢是最优选择》  

5.《氢气储存运输问题分析-气氢拖车能

够解决目前需求、其他方向潜力大》  

6.《燃料电池系列研究之加氢站-中期看

用户绑定，长期看低成本氢获取能力》  
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燃料电池得到高度重视，孕育巨大投资机会 

——万钢在人民日报发文支持燃料电池 
 
事件 

 全国政协副主席、中国科协主席万钢在人民日报发文《促进新能源汽车产业

健康发展》，提出及时把产业化重点向燃料电池汽车。12 月 15 日，万钢在

《促进新能源汽车产业健康发展》提出继续加强高功率燃料电池基础研究、

技术创新和系统集成；协调推进燃料电池动力系统研发和产业化，及时把产

业化重点向燃料电池汽车拓展。 

 评论 

 燃料电池产业迎来导入期阶段，孕育着巨大的投资机会：当前的燃料电池产
业就如 2012 年的锂电池时代，产业技术瓶颈已经突破，即将迎来高速成长
期。当前整车、发动机和能源企业纷纷加入布局燃料电池市场，全国已有 40
余家整车企业和发动机企业在积极布局燃料电池汽车市场，包括上汽、东
风、宇通、福田、吉利、长城和潍柴等，仅 2018 年，截止第 11 批录入工信
部《新能源汽车推广应用推荐车型目录》的车型就已达 60 款；在氢气制取
环节，神华集团和多家化工企业已经重点布局；在氢气储运环节，富瑞氢
能、北京科泰克和沈阳斯林达等企业均能量产 35MPa 氢瓶并且研发 70MPa 氢
瓶进展顺利，液氢储运已经得到部分企业重视。 

 燃料电池产业链国产化开启，加氢站建设提速： 

 燃料电池产业链国产化开启：系统环节具备大量自主企业如上海重塑、

新源动力和亿华通等，电堆环节通过自主研发和技术引进已经形成有效

产能，国内电堆产业涌现出广东国鸿、新源动力、上海神力、江苏清能

和氢璞创能等企业，可以保证电堆稳定供应；膜电极、双极板环节国内

均有稳定量产企业；催化剂和质子交换膜环节，国内企业已有研制，性

能还在追赶国际水平。 

 加氢站：能源巨头加入基础设施建设。2016 年中国加氢站只有 3 座，
截止目前全国在运营加氢站达 18 座，在建及规划加氢站超过 45 座，而
且中石化中石油已经开建油氢合建站，预计能源巨头加入后，基础设施
完善速度有望继续提升。 

 中国燃料电池产业已经开始商业化运营：全国以富氢优势、弃电较多或者产

业领先为代表的地区重视燃料电池发展，多地市兴建氢能产业园区，氢能小

镇和产业集群等，推动燃料电池公交、物流车示范运营，截至目前超过 20

省市明确推动氢燃料电池产业发展，预计到 2020 年全国燃料电池汽车超万

辆。 

投资建议 

 燃料电池汽车具备长续航、加氢快、载重高和零污染等优点、在重载长运输
领域是燃油车的完美替代者，燃料电池汽车瞄准 400 万辆商用车市场，产业
步入 1 到 N时代，行业大有可为。建议关注氢能产业链布局完善的公司：大
洋电机、雄韬股份、潍柴动力、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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图表 1：燃料电池产业链 

 
来源：国金证券研究所 
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国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，本报告的任何部

分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。

经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本报告进行任何有悖原意的删节和
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考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报
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报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、

报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终

操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 
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