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系统+车企合作紧密成趋势，央国企牵头绿氢示范项目陆续落地 

1~2 月同比基本持平，上险量季节性波动。2 月，燃料电池系统装机量 26.88MW，同比上升 269.3%；2025 年 1~2

月燃料电池系统累计装机量 40.84MW，同比减少 4%，行业数据季节性波动，通常 Q1为淡季。2月高功率和中功率系统

各占一半，以轻卡和重卡为主，分别占比 50%、33%。 

2 月上险量 288 辆，迟于产销兑现。2 月上险量为 288 辆，同比增长 433%。由于统计口径差异，中汽协公布的 2

月燃料电池汽车产销分别为 160/120辆，同比下滑 44.25/36.17%。2025年 1~2月上险量为 415辆，同比增长 1%。 

现代氢能单月装机量第一，系统+车企一体化出货。除了传统第三方系统商稳定出货外，车企系燃料电池系统商

依托其母公司，具备下游销售渠道优势，未来更紧密的上下游合作也将成为行业趋势。2月系统装机量，现代氢能/重

塑能源/未势能源位列前三，分别为 9.4/6.8/6.1MW，分别占比 35/25/23%；2025年 1~2月，现代氢能/未势能源/重塑

能源和国家电投位列前三，分别为 12.1/8.4/6.8/6.8MW，分别占比 29/21/16.5/16.5%。 

现代汽车月度上险量位居榜首。2月商用车上险量现代汽车第一，为 144辆，占比达 50%；中联重科第二，为 57

辆，占比达 19.8%；郑州宇通第三，为 51辆，占比达 17.7%。2025年 1~2月，现代汽车累计上险量第一，为 184辆，

占比 45%；中联重科累计上险量第二，为 76辆，占比 12%；郑州宇通累计上险量第三，为 51辆，占比 12%。 

示范城市群产销：广东示范城市群积极，河南、河北示范城市群暂未出货。按照五大城市群统计口径，2025年 2

月，广东城市群整车落地量最多，为 144辆，均来自深圳；其次为北京城市群 16辆，来自北京市；上海城市群落地 1

辆，来自苏州；河南、河北城市群本月无落地。2025年 1~2月广东示范城市群整车落地量最多，为 184辆，其次为北

京示范城市群，为 26辆，上海城市群排名第三，共 2辆，河南、河北示范城市群暂未出货。 

全球整车产销：1）日本：2025 年 2 月，日本丰田 FCV 美国销量为 16 辆，同比下降 72%。；2）韩国：2025 年 2

月，韩国现代 FCV 全球销量为 256 辆，同比下滑 23%；3）美国：2025 年 2 月，美国国内 FCV 销量为 476 辆，同比减

少 30%，2025年 2月日本丰田的 FCV在美国销量占比达 37%。 

央国企牵头绿氢示范项目落地，内蒙古项目积极推进。绿氢规模化示范项目陆续开启招标。2025年绿氢标杆性示

范项目陆续开启招标，1-3 月共招标约 620MW，同比增长达 8 倍。央国企牵头示范项目陆续落地，内蒙古项目积极推

进。政策出台、示范效应和产业降本将加速项目落地，当前绿氢立项产能约 670万吨，开工率 25%。从中央到地方的

一系列政策组合拳，为氢能产业发展注入了强大动能，重点把握聚焦政策高地和绿氢耦合、全产业链、氢走廊等应用。 

头部电解槽企业持续领跑，类型多样化、大标方为趋势。2023~2025 年，电解槽企业梯度逐渐明晰，阳光氢能、

派瑞氢能、中车株洲所、隆基氢能、三一氢能出货量池持续排名前列。2025年 1~3月，碱性电解槽、PEM电解槽均出

现在绿氢项目中，应用更为多元化，电解槽招标开始出现单槽大标方产品。从公开项目看，第一候选人中，阳光氢能

/派瑞氢能/中车株洲所位列前三，中标份额分别为 4.15/3.87/2.39亿元，占比 22.4/20.9/12.6%。制氢设备中标价格

降幅加速，根据公开项目的不完全统计，2025年碱槽第一候选人中标平均单瓦价格为 0.84元,PEM槽单瓦价格为 3.99

元，同比 2024年全年均价下降 38%、29%，设备价格的加速下降带动绿氢项目不断接近平价。 

2025 年是氢能中长期规划的结算时点，氢能及燃料电池行业将进入放量冲刺期，燃料电池汽车及绿氢项目落地将加

速，我们认为氢能和燃料电池制造是目前的两条主线，建议关注华电科工、吉电股份、华光环能、富瑞特装、科威尔。 

政策不及预期；加氢站建设不及预期；氢气降本不及预期；绿氢项目落地不及预期 

  

 
 

 

氢能与燃料电池行业研究 

2025 年 03 月 21 日  

买入（维持评级） 

行业月报 
证券研究报告 

 



行业月报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 2 
 

扫码获取更多服务 

 

内容目录 

燃料电池系统 ................................................................................... 4 

2024-2025年 2月燃料电池系统装机量 ......................................................... 4 

2024-2025年 2月燃料电池系统功率变化 ....................................................... 4 

2025年燃料电池汽车产销与上险量 ............................................................ 5 

2025年 2月燃料电池系统公司装机变化 ........................................................ 5 

燃料电池整车 ................................................................................... 7 

2025年 2月整车厂燃料电池汽车销售状况 ...................................................... 7 

示范城市群整车 2月落地状况 ................................................................. 8 

全球燃料电池汽车产销 ........................................................................... 8 

日韩：2024~2025年 2月 FCV销量情况 ......................................................... 8 

美国：2024-2025年 2月 FCV销量情况 ......................................................... 9 

绿氢项目及制氢设备招标 ........................................................................ 10 

央国企牵头绿氢示范项目落地，内蒙古项目积极推进 ............................................ 10 

头部电解槽企业持续领跑，类型多样化、大标方为趋势 .......................................... 14 

投资建议 ...................................................................................... 16 

风险提示 ...................................................................................... 16 

 

图表目录 

图表 1： 2024~2025年 2月燃料电池系统装机总功率（kW） ........................................... 4 

图表 2： 2024~2025年 2月燃料电池系统累计装机总功率（kW） ....................................... 4 

图表 3： 2023~2025年 2月燃料电池系统功率变化（辆） ............................................. 4 

图表 4： 2024-2025年 2月燃料电池车型分布（辆） ................................................. 5 

图表 5： 2024-2025年 1~2月燃料电池累计车型分布（辆） ........................................... 5 

图表 6： 2024~2025年 2月 FCV产量、销量与上险量（辆） ........................................... 5 

图表 7： 2025年 2月燃料电池系统公司装机量占比 .................................................. 6 

图表 8： 2025年 1~2月燃料电池系统公司累计装机量占比 ............................................ 6 

图表 9： 2025年 2月系统企业与整车企业前五名配套情况（辆） ...................................... 6 

图表 10： 2025年 1~2月系统企业与整车企业配套情况（kW） ......................................... 7 

图表 11： 2025年 2月整车厂燃料电池车销量占比 ................................................... 7 

图表 12： 2025年 1~2月整车厂燃料电池车累计销量占比 ............................................. 7 

图表 13： 2025年 2月示范城市群燃料电池车销量（辆） ............................................. 8 

图表 14： 2025年 1~2月示范城市群燃料电池车累计销量（辆） ....................................... 8 



行业月报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 3 
 

扫码获取更多服务 

图表 15： 2025年 2月各省燃料电池车销量（辆） ................................................... 8 

图表 16： 2025年 1~2月各省燃料电池车累计销量（辆） ............................................. 8 

图表 17： 2024~2025年 2月日本丰田 FCV销量情况（辆） ............................................ 9 

图表 18： 2024~2025年 2月韩国现代 FCV销量情况（辆） ............................................ 9 

图表 19： 2024~2025年 2月美国 FCV销量情况（辆） ................................................ 9 

图表 20： 制氢项目电解槽月度招标量（MW） ...................................................... 10 

图表 21： 2025年绿氢项目电解槽招标达 620MW .................................................... 11 

图表 22： 绿氢项目立项约 670万吨，开工率约 25% ................................................. 12 

图表 23： 氢能被写入 26余个省市的 2025年政府工作报告 .......................................... 13 

图表 24： 2023~2025年电解槽企业累计中标制氢项目份额（%） ...................................... 14 

图表 25： 2025年制氢项目电解槽企业中标份额（%） ............................................... 14 

图表 26： 2023-2025年制氢项目电解槽月度开标情况（MW） ......................................... 14 

图表 27： 制氢项目电解槽开标入选价格分布（元/W） .............................................. 16 

图表 28： 制氢项目电解槽第一中标候选人价格分布（元/W） ........................................ 16 

图表 29： 单瓦平均价值量对比（元/W）所有中标候选人 ............................................ 16 

图表 30： 单瓦平均价值量对比（元/W）第一中标候选人 ............................................ 16 

 
 

 



行业月报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 4 
 

扫码获取更多服务 

2024-2025年 2 月燃料电池系统装机量 

1~2月同比基本持平，上险量季节性波动。2月，燃料电池系统装机量 26.88MW，同比上升
269.3%；2025 年 1~2 月燃料电池系统累计装机量 40.84MW，同比减少 4%，行业数据季节
性波动，通常 Q1为淡季。 

图表1：2024~2025 年 2月燃料电池系统装机总功率

（kW） 

 图表2：2024~2025 年 2月燃料电池系统累计装机总功率

（kW） 

 

 

 

来源：交强险、国金证券研究所  来源：交强险、国金证券研究所 

2024-2025年 2 月燃料电池系统功率变化 

2 月高功率和中功率系统各占一半，以轻卡和重卡为主。从系统功率变化来看，2 月燃料
电池系统 50%为高功率（70kW 以上）系统，50%为中功率系统（40~70kW）,受当月燃料电
池车型分布影响。本月装机多为轻型货车和重型货车，分别占比 50%、33%；2025 年 1~2
月也是以轻型货车和重型货车为主，分别占比 47%、31%。 

图表3：2023~2025年 2月燃料电池系统功率变化（辆） 

 

来源：交强险、国金证券研究所 
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图表4：2024-2025年 2月燃料电池车型分布（辆）  图表5：2024-2025年 1~2月燃料电池累计车型分布

（辆） 

 

 

 

来源：交强险、国金证券研究所  来源：交强险、国金证券研究所 

2025年燃料电池汽车产销与上险量 

2 月上险量 288 辆，迟于产销兑现。2025 年 2 月上险量为 288 辆，同比增长 433%。由于
统计口径差异，中汽协公布的 2 月燃料电池汽车产销分别为 160/120 辆，同比下滑
44.25/36.17%。2025年 1~2月上险量为 415辆，同比增长 1%。 

图表6：2024~2025 年 2月 FCV产量、销量与上险量（辆） 

 
来源：中汽协、交强险、国金证券研究所 

2025年 2月燃料电池系统公司装机变化 

现代氢能单月装机量第一，系统+车企一体化出货。除了传统第三方系统商稳定出货外，
车企系燃料电池系统商依托其母公司，具备下游销售渠道优势，未来更紧密的上下游合作
也将成为行业趋势。 

2月，现代氢能系统装机量第一，为 9.4MW，占比 35%；重塑能源第二，装机 6.8MW，占比
25%；第三是未势能源，装机 6.1MW，占比 23%。2025年 1~2月，现代氢能装机量第一，为
12.1MW，占比 29%；未势能源第二，为 8.4MW，占比 21%，重塑能源和国家电投并列第三，
为 6.76MW，均分别占比 16.5%。 

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

轻型客车 中型客车 大型客车 轻型货车 中型货车 重型货车

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

轻型客车 中型客车 大型客车 轻型货车 中型货车 重型货车

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

FCV产量 FCV销量 FCV上险量



行业月报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 6 
 

扫码获取更多服务 

图表7：2025 年 2月燃料电池系统公司装机量占比  图表8：2025年 1~2月燃料电池系统公司累计装机量占

比 

 

 

 

来源：交强险、工信部、国金证券研究所  来源：交强险、工信部、国金证券研究所 

系统配套： 2月，前五配套数量的系统配套商，重塑能源与郑州宇通和陕汽集团配套，其
余均为一对一配套。 

整车配套：2月，前五上险量的车企中，中联重科主要与未势能源和绿控传动配套，其余
一对一配套。 

2025年 1~2月，依据整车装机功率统计的配套累计情况，重塑能源系统主要与陕汽集团、
郑州宇通和陕汽集团配套，配套率为 64%、36%；其余一对一配套。 

图表9：2025 年 2月系统企业与整车企业前五名配套情况（辆） 

 

来源：工信部、交强险、国金证券研究所 
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图表10：2025 年 1~2月系统企业与整车企业配套情况（kW） 

 
来源：工信部、交强险、国金证券研究所 

 

2025年 2月整车厂燃料电池汽车销售状况 

现代汽车月度上险量位居榜首。2月商用车上险量现代汽车第一，为 144辆，占比达 50%；
中联重科第二，为 57 辆，占比达 19.8%；郑州宇通第三，为 51 辆，占比达 17.7%。2025
年 1~2 月，现代汽车累计上险量第一，为 184 辆，占比 45%；中联重科累计上险量第二，
为 76辆，占比 12%；郑州宇通累计上险量第三，为 51辆，占比 12%。 

图表11：2025 年 2月整车厂燃料电池车销量占比  图表12：2025年 1~2月整车厂燃料电池车累计销量占比 

 

 

 
来源：交强险、国金证券研究所  来源：交强险、国金证券研究所 

 

现代汽车
50.0%

中联重科
19.8%

郑州宇通
17.7%

陕汽集团
6.9%

福田戴姆勒
5.6%

现代汽车
45%

中联重科
18%

郑州宇通
12%

福田戴姆勒
6%

华晨客车
6%

陕汽集团
5%

其他
8%



行业月报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 8 
 

扫码获取更多服务 

示范城市群整车 2月落地状况 

广东示范城市群积极，河南、河北示范城市群暂未出货。按照五大城市群统计口径，2025
年 2月，广东城市群整车落地量最多，为 144辆，均来自深圳；其次为北京城市群 16辆，
来自北京市；上海城市群落地 1 辆，来自苏州；河南、河北城市群本月无落地。2025 年
1~2 月广东示范城市群整车落地量最多，为 184 辆，其次为北京示范城市群，为 26 辆，
上海城市群排名第三，共 2辆，河南、河北示范城市群暂未出货。 

示范城市群叠加非示范城市群共同推进整车落地。2月，从各省市情况看，广东整车落地
量（144 辆）第一，主要系统出货方为现代氢能（144 辆）；安徽落地 76 辆排名第二，系
统出货方主要为未势能源（70辆）和绿控传动（6辆）；其次为甘肃落地 50辆，系统出货
方主要为重塑能源（50辆）。 

图表13：2025 年 2月示范城市群燃料电池车销量（辆）  图表14：2025年 1~2月示范城市群燃料电池车累计销量

（辆） 

 

 

 

来源：交强险、国金证券研究所    注：五大城市群统计口径有重叠  来源：交强险、国金证券研究所    注：五大城市群统计口径有重叠 

 

图表15：2025 年 2月各省燃料电池车销量（辆）  图表16：2025年 1~2月各省燃料电池车累计销量（辆） 

 

 

 

来源：交强险、国金证券研究所  来源：交强险、国金证券研究所 

 

日韩：2024~2025年 2月 FCV销量情况 

2025年 2月，日本丰田 FCV美国销量为 16辆，同比下降 72%。2025年 1~2月，日本丰田
FCV美国累计销量为 33辆，同比下降 67%。 

2025 年 2 月，韩国现代 FCV 全球销量为 256 辆，同比下滑 23%。2025 年 1~2 月，韩国现
代 FCV全球累计销量为 283辆，同比下降 16%，其中本土计销量为 272辆，同比下降 18%，
境外累计销量为 11辆。 
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图表17：2024~2025 年 2月日本丰田 FCV 销量情况

（辆） 

 图表18：2024~2025 年 2月韩国现代 FCV销量情况

（辆） 

 

 

 

来源：丰田官网、国金证券研究所  来源：现代官网、国金证券研究所 

美国：2024-2025年 2月 FCV销量情况 

2025 年 2 月，美国国内 FCV 销量为 476 辆，同比减少 30%。2025 年 2 月日本丰田的 FCV
在美国销量占比达 37%。2025年 1~2月，美国国内 FCV累计销量为 89辆，同比减少 34%。 

图表19：2024~2025 年 2月美国 FCV 销量情况（辆） 

 

来源：CAFCP、国金证券研究所 
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央国企牵头绿氢示范项目落地，内蒙古项目积极推进 

绿氢规模化示范项目陆续开启招标。2025年绿氢标杆性示范项目陆续开启招标，1-3月共
招标约 620MW，同比增长达 8倍。 

图表20：制氢项目电解槽月度招标量（MW） 

 

来源：中国招标与采购网、国金证券研究所，数据截至 2025/03/21 

央国企牵头，示范项目陆续落地。 

▪ 1 月，包括华电集团的两个大项目：调兵山制氢耦合绿色甲醇项目、内蒙古华电孪井
滩 60万千瓦风光制氢一体化项目以及吕梁园区建设发展有限公司的新型材料产业园
区光电制氢一体化建设项目； 

▪ 2 月，包括龙源电力的 1个项目：新能源场站多能互补协同控制研究与实证基地示范
项目以及陕西氢能产业发展有限公司的电解水制氢技术示范关键设备采购项目； 

▪ 3 月，国家电力投资集团和中国能建均发布招标通知。 

从地区看，受益于资源和政策，内蒙古项目推进积极。 
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图表21：2025年绿氢项目电解槽招标达 620MW 

 项目名称 项目地 
电解槽招标

（MW） 
制氢量/台套数 技术路线 应用 

1 玉门油田 2024 可再生能源制氢电解槽 甘肃酒泉 10 2000Nm³/h，2套 碱性电解槽 - 

2 阿曼 320MW 绿色合成氨项目 中东阿曼  多套 碱性电解槽 煤化工 

3 调兵山制氢耦合绿色甲醇项目 辽宁铁岭 295 - 碱性电解槽 - 

4 
吕梁经济技术开发区新型材料产业园区

光电制氢一体化建设项目 
山西吕梁 100 20000Nm³/h，50 套 碱性电解槽 - 

5 
内蒙古华电孪井滩 60 万千瓦风光制氢

一体化项目 
内蒙古阿拉善 225 45000Nm³/h 碱性电解槽 绿色甲醇 

6 
中能亿达（河北）新能源有限公司新建

40 万吨年可持续航空燃料加氢项目 
河北石家庄 

废标，投标不足

3 家 
30000Nm³/h 碱性电解槽 - 

7 

龙源电力国能源创阿拉善新能源有限公

司新能源场站多能互补协同控制研究与

实证基地示范项目 

内蒙古阿拉善 

5 1000Nm³/h，1套 碱性电解槽 - 

1 200Nm³/h，1 套 PEM 电解槽 绿色航空燃料 

8 电解水制氢技术示范关键设备采购项目 
陕西氢能产业

发展有限公司 

15 3000Nm³/h，3套  碱性电解槽 - 

5 1000Nm³/h，2套  PEM 电解槽 - 

9 
深能鄂托克旗风光制氢一体化合成绿氨

项目 

东华工程科技

股份有限公司 
 - 48000Nm³/h - 绿氨 

10 
江西核电棉船风电配套制氢储能项目

PEM电解水制氢设备 

国家电力投资

集团有限公司 
0.5 100Nm³/h，1 套  PEM 电解槽 

氢能交通、化工、精

密电子等 

11 
中能建石家庄鹿泉区光伏制氢及氢能配

套产业项目 

中国能源建设

股份有限公司 
0.26 - 碱性电解槽  - 

合计 619 14.25 万 Nm³/h - - 
 

来源：国际氢能网，氢能观察，氢能前沿，碳索氢能，氢能汇，氢云链，国金证券研究所，数据截至 2025/03/21 

绿氢立项产能约 670 万吨，开工率 25%。当前落地绿氢项目产能仅十余万吨，政策出台、
示范效应和产业降本将驱动项目落地。截至日前，绿氢立项产能约 670 万吨，开工率约
25%，行业放量储备充足。 
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图表22：绿氢项目立项约 670万吨，开工率约 25% 

 

来源：政府官网、国际氢能网、全球氢能、氢能观察等、国金证券研究所 

从中央到地方，一系列的政策组合拳，为氢能产业发展注入强大动能。随着政策效应的持
续释放，氢能将成为支撑我国能源安全和绿色转型的重要支柱。 

中央层面：耐心资本投入将破解氢能痛点，加速全产业链突围。国家发改委推动设立“航
母级”创投基金，将吸引带动地方、社会资本近 1 万亿元，为行业注入确定性长期资金。
全国两会氢能提案锚定政策延续性与产业突破，绿氢补贴加码加速商业化拐点。2025 年
全国两会氢能提案延续历年焦点，但政策诉求更趋务实，折射出行业从“规模扩张”向“质
量攻坚”的发展。回溯 2019-2024 年提案脉络：2019年车企主导呼吁燃料电池汽车扶持，
2020-2021 年能源巨头入场推动绿氢产业化，2022 年聚焦顶层设计与示范城市群落地，
2023年强化监管与场景扩容，至 2024年提出生态建设与绿氢应用深化。2025年提案则凸
显三大新特征： 

（1）阶段认知更清晰。代表普遍认可中国氢能产业在燃料电池车规模、氢氨醇耦合技术
（如宝丰全球最大绿氢制烯烃项目）等环节已领先全球，但全产业链仍处商业化初期，需
延续政策扶持。 

（2）政策制定更聚焦延续性与补贴落地。针对氢车销量不及预期的主因“政策空窗期”，
相关代表提出产业政策延续性、制氢端专项补贴、落实补贴政策等细化方案。 

（3）产业建设更重标准统一与场景闭环。提案细化至氢高速示范、氨氢燃料船舶、输氢
管道互联等具体场景，并呼吁统一加氢站审批标准、高压储运设备认证体系，以破除区域
壁垒。 

当前氢能产业的核心矛盾已从“技术有无”转向“成本与规模”，提案方向表明政策重心
将向“降本（制氢补贴+技术攻关）+扩需（场景创新+基建先行）”倾斜。若制氢电价优惠、
加氢站审批简化等政策落地，绿氢成本有望在进一步下降，推动重卡（TCO持平柴油车）、
化工等场景爆发，行业从“政策输血”转向“市场造血”。 

地方层面：地方两会政策密集支持，区域针对性的重点将突破加速细分领域成熟，重点把
握聚焦政策高地。氢能被写入 26 余个省市的 2025年政府工作报告： 

▪ 从政策内容看：重视度提升，区域分化显著，绿氢耦合、全产业链、氢走廊是三大发
展关键词。其中内蒙古、吉林等省份明确列为重点发展产业，提出绿氢耦合、全产业
链建设等具体规划，政策支持倾斜明显；超 10省市将氢能定位为“未来产业”，与人
工智能、量子技术并列，强调长期培育；四川、青海等省则纳入制造业范畴，侧重规
模化落地。地区方面，内蒙古（全球最大煤制烯烃绿氢项目）、山西（氢能全产业链）、
川渝（氢走廊）等地区率先布局，推动绿氢与传统工业融合及重卡示范应用。 

▪ 从 2025年规划方向看：多数省份仅泛泛提及“推动氢能发展”，但内蒙古、吉林等少
数地区通过重点项目牵引（如绿氨、氢走廊），为规模化铺路；全国性跨省合作仅 3
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例（京蒙绿氢、川渝氢走廊），区域协同仍待进一步突破。各省虽普遍认可氢能战略
价值，但短期内更侧重技术储备与局部试点，符合工信部“2027年清洁氢冶金/化工
规模化、交通/储能商业化”的渐进目标，避免盲目扩张。 

图表23：氢能被写入 26余个省市的 2025年政府工作报告 

序号 省份 开会时间 涉氢内容 

1 河北省 2025 年 1 月 13 日 推动氢能全产业链发展,联合京津推进氢能产业链供应链发展。 

2 福建省 2025 年 1 月 13 日 积极培育氢能、新型电池等产业。 

3 广西壮族自治区 2025 年 1 月 13 日 加快前沿新兴氢能、新材料、创新药等产业发展。大力发展氢能产业。 

4 北京市 2025 年 1 月 14 日 
积极打造国际绿色经济标杆城市。加强电力、交通等重点行业绿色转型，推进先进能

源、替代蛋白等战略性基础性绿色产业发展，加快国际氨能示范区、能源谷建设。 

5 天津市 2025 年 1 月 14 日 主动融入首都氢能产业链供应链配套体系,聚焦绿色氢能等四大新质生产力发展方向。 

6 海南省 2025 年 1 月 14 日 谋划 工程机械维修和再制造产业,率先开展海上风电制氢工程示范。 

7 湖南省 2025 年 1 月 14 日 大力推进包括三一集团氢能重卡在内的十大技术攻关项目。 

8 内蒙古自治区 2025 年 1 月 14 日 
加大绿电替代,加快推进绿电变绿氢绿氢绿醇,坚持风光氢储全链条发展。推动煤化工

与绿电、绿氢等耦合发展，高水平建设鄂尔多斯国家现代煤化工示范区。 

9 吉林省 2025 年 1 月 14 日 
启动建设氢冶金新材料项目,加快氢能驱动时速 250 公里城际市域列车和氢能驱动有

轨电车新产品研制应用。推动绿氢产业项目投产达效形成集群优势。 

10 广东省 2025 年 1 月 15 日 围绕广湛、广韶等氢能高速应用场景,加快推进燃料电池汽车推广应用。 

11 北京市 2025 年 1 月 15 日 加快国际氢能示范区、能源谷建设。 

12 陕西省 2025 年 1 月 16 日 促氢能"制储输加用"全产业发展。 

13 辽宁省 2025 年 1 月 16 日 
加快推进徐大堡核电、庄河核电一期、华电铁岭绿色氨醇等重点能源项目建设,大力发

展新型储能技术,支持氢能产业加快发展。 

14 山西省 2025 年 1 月 17 日 推动氢能、氨能、甲醇全产业链发展。 

15 江西省 2025 年 1 月 17 日 

深化实施“1269”行动计划。实施未来产业培育发展行动,开展未来产业先导试验区建

设、未来产业科技园建设试点，争取国家未来产业示范工程和应用场景在我省落地试

点，积极培育生物制造、低空经济、氢能、新型储能、核技术应用等产业。 

16 河南省 2025 年 1 月 18 日 瞄准 新型储能、氢能等,加快建设郑汴洛濮氢走廊。 

17 云南省 2025 年 1 月 18 日 打造氢能及储能等新增长引擎。 

18 宁夏回族自治区 2025 年 1 月 19 日 宁夏首个万吨级绿氢一体化、项目开工建设。 

19 四川省 2025 年 1 月 19 日 
推进交通+氢能应用,加快氢燃料电池汽车推广,拓展轨道交通、低空飞行、航运、航空

航天等领域氢能应用;推动"成渝氢走廊"提质扩容。 

 

20 重庆市 2025 年 1 月 19 日 抢占氢能产业发展新赛道加快培育氢能新质生产力。  

21 江苏省 2025 年 1 月 19 日 
总部位于无锡的双良集团基于高端装备制造主业,发力未来能源新赛道,完成光伏、氢

能、储能、绿电一体发展的产业链布局,推出世界产氢量最大的绿电智能制氢系统。 

 

22 新疆维吾尔族自治区 2025 年 1 月 19 日 2024 年全球单体规模最大的氢储能项目开工建设。  

23 甘肃省 2025 年 1 月 20 日 
积极推广源网荷储一体化、微电网、绿电园区等模式,推进绿电制氢产业化发展,建设

风光氢氨醇一体化产业基地。 

 

24 上海市 2025 年 1 月 20 日 
加快推进“五个中心”建设。完善液化天然气、绿色甲醇等航运绿色燃料供应体系,推

动内河船舶电动化，推进上海港-洛杉矶港、上海港-汉堡港等绿色航运走廊建设。 

 

25 青海省 2025 年 1 月 25 日 

加快新型工业化。实施新兴产业培育行动，壮大培优育强光伏产业集群，推动硅基新

材料、高纯晶硅、绿电制氢等项目投产稳产，扩大高性能碳纤维、电子铜箔、光纤等新

型材料产业规模，支持企业延长产业链。 

 

26 黑龙江省 2025 年 1 月 28 日 
大力推进产业项目建设。推动明阳电氢醇一体化等项目开工，加快联合飞机大型无人

直升机等项目建设，推进益海嘉里谷氨酸钠等项目建成投产。 

 

 

来源：各省市 2025 政府工作报告、国金证券研究所 
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头部电解槽企业持续领跑，类型多样化、大标方为趋势 

头部电解槽企业持续领跑。2023~2025年，电解槽企业梯度逐渐明晰，阳光氢能、派瑞氢
能、中车株洲所、隆基氢能、三一氢能出货量池持续排名前列，但同时行业也有中标新玩
家，整体呈现出百花齐放的情景。 

电解槽类型呈现多样化，大标方为趋势。2025年 1~3月，碱性电解槽、PEM电解槽均出现
在绿氢项目中，相较于之前较为单一的碱性电解槽招标，今年来设备落地应用更为多元化。
此外，电解槽招标开始出现单槽大标方产品以降本——碱槽 1200Nm³/h、PEM槽 500Nm³/h、
AEM槽 400Nm³/h。 

2023~2025年，从公开中标份额的项目看，电解槽企业的第一候选人中，阳光氢能位列第
一，4.15 亿元，占比 22.4%；派瑞氢能第二，3.87 亿元，占比 20.9%；中车株洲所第三，
2.39亿元，占比 12.9%（仅统计具备可比性以及披露具体数额的项目）。 

图表24：2023~2025 年电解槽企业累计中标制氢项目份

额（%） 

 图表25：2025年制氢项目电解槽企业中标份额（%） 

 

 

 

来源：中国招标与采购网、国金证券研究所，注：仅统计公开中标份额项目的第

一候选人，数据截至 2025/03/21 

 来源：中国招标与采购网、国金证券研究所，注：仅统计公开中标份额项目的第

一候选人，数据截至 2025/03/21 

 

图表26：2023-2025 年制氢项目电解槽月度开标情况（MW） 

公告时间 投标方 入围/中标企业 中标规模（MW） 中标价格（万元/套） 类型 

2023 年 3 月 深圳能源集团 阳光电源 45 997.5 碱性电解槽 

2023 年 3 月 吉电股份 长春绿动 50 580 PEM 电解槽 

2023 年 3 月 华能清能院 
中能（江苏苏州）氢能源

科技 
6.5 486.6552 碱性电解槽 

2023 年 4 月 吉电股份 

隆基氢能 75 698 碱性电解槽 

阳光电源 60 748.9 碱性电解槽 

三一氢能 40 720 碱性电解槽 

派瑞氢能 20 770 碱性电解槽 

2023 年 4 月 国华投资宁夏分公司 
派瑞氢能 16 680.5 碱性电解槽 

安思卓 5 683.4 碱性电解槽 

2023 年 5 月 大连洁净能源 
阳光电源 20 830 碱性电解槽 

隆基氢能 20 900 碱性电解槽 

2023 年 6 月 三峡科技 派瑞氢能 35 699.71 碱性电解槽 

2023 年 6 月 中国石油 中能氢能源科技 15 766.7 碱式电解槽 

22.4%
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35.6%

27.5%
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2023 年 11 月 中广核 隆基氢能 12 1199 碱性电解槽 

2023 年 12 月 中国华电 中电丰业 35 686 碱性电解槽 

2024 年 5 月 大唐集团 中车株洲电力机车研究所 70 915 碱性电解槽 

2024 年 6 月 圣圆科技 
派瑞氢能 30 999.13 碱性电解槽 

海德氢能 15 1232.5 碱性电解槽 

2024 年 7 月 中能建 

派瑞氢能 80 718 碱式电解槽 

华光环能 20 648 碱式电解槽 

阳光氢能 80 627.6 碱式电解槽 

氢器时代 20 700 碱式电解槽 

北电总厂 40 680 碱式电解槽 

大陆制氢 80 688 碱式电解槽 

2024 年 7 月 国华投资 中车株洲电力机车研究所 65 436.77 碱性电解槽 

2024 年 8 月 京能集团 派瑞氢能 18.75 607.972 碱性电解槽 

2024 年 9 月 京能科技 派瑞氢能 1.25 698.16 PEM 电解槽 

2024 年 10 月 
潍坊港区集装箱码头

公司 
奥氢动力 1 556 碱式电解槽 

2024 年 11 月 吉电股份 三一氢能 40 649.5 碱式电解槽 

2024 年 12 月 中能建 鹭岛氢能 0.1 229 PEM 电解槽 

2025 年 1 月 中国石油 中能氢能源 2 686 PEM 电解槽 

2025 年 2 月 龙源电力 
双良节能 5 598.8 碱式电解槽 

氢辉能源 1 480 PEM 电解槽 

2025 年 2 月 陕西氢能 

隆基氢能 5 495 碱式电解槽 

天合元氢 5 473.56 碱式电解槽 

华秦新能源 5 500.8 碱式电解槽 

中车株洲电力机车研究所 2.5 676.6 PEM 电解槽 

氢盛创合 2.5 870.175 PEM 电解槽 

2025 年 3 月 中煤鄂能化公司 

阳光氢能 96 511.4 碱式电解槽 

中车株洲电力机车研究所 72 470.9 碱式电解槽 

三一氢能 48 538.0 碱式电解槽 
 

来源：政府官网、北极星氢能网等，国金证券研究所，注：公示多个中标候选人时仅统计第一中标候选人, 数据截至 2025/03/21 

中标价格降幅加速，设备已接近平价点。根据公开项目的不完全统计，2025年碱槽中标单
瓦价格已低于 0.9元,PEM槽单瓦价格低于 4元，同比 2024年全年均价下降 43%、29%，中
标价格降幅降速，带动绿氢项目不断接近平价临界点。 

2023~2025年，已开标项目大多为碱性电解槽，2025年入选和第一中标候选人的碱性电解
槽价格平均/中位数分别为 0.79/0.78 元/W 和 0.84/0.87 元/W，同比 2024 年全年均价下
降 43/42%、38/34%；PEM电解槽价格平均/中位数均分别为 3.99/4.14元/W，同比 2024年
全年均价下降 29/26%。 
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图表27：制氢项目电解槽开标入选价格分布（元/W）  图表28：制氢项目电解槽第一中标候选人价格分布（元

/W） 

 

 

 

来源中国招标与采购网、国金证券研究所，数据截至 2025/03/21  来源：中国招标与采购网、国金证券研究所，数据截至 2025/03/21 

 

图表29：单瓦平均价值量对比（元/W）所有中标候选人  图表30：单瓦平均价值量对比（元/W）第一中标候选人 

 

 

 
来源中国招标与采购网、国金证券研究所，数据截至 2025/03/21  来源：中国招标与采购网、国金证券研究所，数据截至 2025/03/21 

 

2025 年是氢能中长期规划的结算时点，氢能及燃料电池行业将进入放量冲刺期，燃料电
池汽车及绿氢项目落地将加速，我们认为氢能和燃料电池制造是目前的两条主线，建议关
注华电科工、吉电股份、华光环能、富瑞特装、科威尔。 

政策不及预期：北京、上海、广东、河南和河北已被确定为第一批燃料电池示范城市群，
但计划推广数量存在一定不确定性，并且各地落地速度不一致，可能会影响最终行业销量。 

加氢站建设不及预期：燃料电池汽车整车的推广依赖加氢站的建设，倘若加氢站建设数量
不及预期会限制燃料电池汽车的推广。 

氢气降本不及预期：当前氢气由于运输负荷率较低导致运输成本较高，加氢站负荷率较低
导致加氢站运营成本较高，氢气的降本依赖运输环节和加氢环节的降本。 

绿氢项目落地不及预期：当前电解水设备的出货多依靠项目拉动，存在由于工期、周转等
问题致使项目进度滞后，电解槽招标和出货放缓。 

 

  

0.00 1.00 2.00 3.00 4.00 5.00 6.00
碱式电解槽（万元/套） PEM电解槽（万元/套）

0.00 1.00 2.00 3.00 4.00 5.00 6.00 7.00
碱式电解槽（元/W） PEM电解槽（万元/套）

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

碱槽（元/W） PEM槽（元/W）

2023年 2024年 2025年

0.00

1.00

2.00

3.00

4.00

5.00

6.00

7.00

碱槽（元/W） PEM槽（元/W）

2023年 2024年 2025年



行业月报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 17 
 

扫码获取更多服务 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 
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