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氢能全产业链成本测算：制氢、储运、加注、应用…（附 2 份报告原

文分享）李晗玥东吴证券

东吴证券近日发布了《氢能产业链经济性测算与降本展望》，对氢能全产业链的经济性都进行了测

算。在制氢领域，煤制氢在考虑碳捕集后成本约 16 元/kg；天然气制氢成本约 18 元

/kg；绿氢制氢成本最低可达 16 元/kg，可与灰氢、与蓝氢平价。在储运及加注领域，

长管拖车气态储运成本约 7.79 元/kg；35Mpa 日加氢量 500kg 的加氢站满负荷运行，



加注成本约 11.33 元/kg。假设加氢站承担储运环节，则中游储运+加注环节毛利率

约 29%。在应用领域，预计 2026 年氢燃料重卡与电动重卡平价。

我国目前氢能源现状

我国氢气年产量超 3300 万吨，已初步掌握氢能产业链主要技术和工艺。

产能：我国是世界上最大的制氢国，据中国氢能产业联盟与石油和化学规划院的统计，2019 年我

国氢气产能约 4100 万吨/年，产量约 3342 万吨，按照能源管理，换算热值占终端能源总量份额

仅 2.7%。目前国内已初步掌握氢能制备、储运、加氢、燃料电池和系统集成等主要技术和生产工

艺，在部分区域实现燃料电池汽车小规模示范应用。

企业：全产业链规模以上工业企业超过 300 家，集中分布在长三角、粤港澳大湾区、京津冀等

区域。总体来看，我国氢能产业仍处于发展初期，但制氢基础良好，政策目标清晰，未来成长空

间大。



规划目标：

1）到 2025 年：初步建立以工业副产氢和可再生能源制氢就近利用为主的氢能供应体系。燃

料电池车辆保有量约 5 万辆，部署建设一批加氢站。可再生能源制氢量达到 10-20 万吨/年，

成为新增氢能消费的重要组成部分，实现二氧化碳减排 100-200 万吨/年。2）到 2030 年：

形成较为完备的氢能产业技术创新体系、清洁能源制氢及供应体系，可再生能源制氢广泛应用。

3）到 2035 年：形成氢能产业体系，构建涵盖交通、储能、工业等领域的多元氢能应用生态。

可再生能源制氢在终端能源消费中的比重明显提升。降本重点：重点突破“卡脖子”技术，扩大可

再生能源制氢规模和应用比重。氢能技术链条长、难点多，现有技术经济性还不能完全满足实用需求，

亟需从氢能制备、储运、加注、燃料电池、氢储能系统等主要环节创新突破，重点突破“卡脖子”技术，

降低氢能应用成本。

全产业链成本测算制氢：副产氢兼具减碳&成本优势，绿氢长期降本空间大。三种主流制氢

路径，制氢纯度制约应用，燃料电池用氢要求高纯度低硫低碳氢气，主流氢气纯度大于



99.99%，电解水制氢&丙烷脱氢可达 99.999%氢气纯度。1）化石能源制氢技术成熟&价格

低：a）煤制氢：当煤炭价格为 450 元/吨时，煤制氢成本约 10 元/kg，考虑碳捕集后成本

约 16 元/kg;b）天然气制氢：当天然气成本 2.5 元/m?时，天然气制氢成本约 18 元/kg。



2）工业副产氢兼具减排&经济性优势：焦炉煤气副产氢成本介于 9~15 元/kg,氯碱化工、轻

烃利用、合成氨醇等工艺综合成本介于 13~22 元/kg。

3）电解水成本尚高，有待风光电价下行：碱性电解水已产业化应用，当电价为 0.4 元/度时

制氢成本约 30 元/kg，其中电费成本占比超 70%，当可再生能源电价降至 0.15 元/度时，



绿氢 16 元/kg 与蓝氢平价。

三大因素驱动绿氢降本：电价下降、电解槽降本、技术进步。1）可再生能源度电成本下降：

2021 年 9 月，财政部经济建设司司长符金陵表示，近十年来陆上风电和光伏发电成本分别

下降 30%和 75%左右。全国人大代表、通威集团董事局主席刘汉元近期也表示目前我国光伏

发电成本已经降到 0.3 元/kWh 以内，在多数地区已经具备了与新建燃煤发电竞争的能力。

未来可再生能源电力成本将持续降低。2）电解槽成本下降：由于电解槽供应链规模的加速发

展，过去四年电解槽成本下降了 40%，根据彭博数据，2021 年，中国的碱性电解槽系统成

本为 300 美元/千瓦，而欧美同类产品和 PEM 电解槽则分别为 1200/1400 美元/千瓦。3）

技术进步带来能效提升&原料优化：最新研究显示，目前大多数电解槽制氢效率约为 75%

（52.5kWh/kg），每年生产 100 万吨氢气需要 14GW 的可再生能源，而目前最新的

Hysata 电解槽能以 95%（41.5kWh/kg）的效率电解制氢，每年生产 100 万吨氢气仅需

11GW 的可再生能源。由于材料及催化剂的优化，设备折旧、其他原材料成本也有望降低 50%

以上。



储运：气态储运成本约 8 元/kg 占主流，管道&液氢运输有望突破大规模运输关键瓶颈。1）

长管拖车气态储运：技术成熟，氢源距离为 100km 时 20Mpa 长管拖车储运成本约 7.79 元

/kg，成本对距离敏感，短途运输经济性较高。

2）气态管道运输：成本主要集中在前期管道建设，天然气管道掺氢研究稳步推进中。3）低温

液态储运：大规模运输潜力方向，技术不成熟，当前难点在于设备投资大&液化能耗较高。加

注：加氢站建设前景广阔。加氢站分为外供氢加氢站和站内制氢加氢站两种，我国现有加氢站

均为外供氢加氢站，即氢气储运至加氢站后在站内进行压缩、存储和加注。根据供氢压力等级

不同，加氢站有 35MPa 和 70MPa 两种压力。 据中国氢能联盟数据显示，我国建设一座日



加氢能力 500kg、加注压力为 35MPa 的加氢站投资成本接近 1200 万元（不含土地费用），

约相当于传统加油站的 3 倍，其中设备成本占投资成本（不含土地费用）的 80%以上，随着

规模化建设或加油/加氢/加气站合建，单位加注成本有望下降。政策补贴驱动加氢站建设，多

地推动加氢站快速布局。包括上海、重庆、广东、浙江在内的多省市都明确提出对加氢站建设

和运营进行补贴，补贴期限一般到 2023 年或 2025 年，并逐步退坡。补贴金额从数百万到

一千万不等，具有高压强的固定式加氢站、混合加氢站可以获得更高补贴。但政策往往对最高

补贴比例有所限定，如 30%-50%。多地明确土地费用不计入补贴范围，有效避免跑马圈地行

为。运营过程中一般对不超过限定售价的氢气进行补贴，同样具有补贴上限。加注成本约 11

元/kg，核心设备国产化推动降本。35Mpa 日加氢量 500kg 的加氢站满负荷运行，加注成

本约 11.33 元/kg。假设加氢站承担储运环节，氢源价格 20 元/kg，储运成本 7.79 元/kg，

外供氢气价格 55 元/kg，则中游储运+加注环节毛利率约 29%。当使用率约为 40%时，中

游储运和加注环节无毛利空间。



加氢站核心设备国产化有望推动加注成本下降。目前加氢站核心设备依赖进口，包括压缩机、

加氢枪及其软管、流量计、安全阀、氢气管道和阀件等。外供氢式加氢站的建设成本中，压缩

机成本占比约 30%。国内加氢站主要采用美国 PDC 隔膜压缩机，PDC 占据着全球氢气隔膜

压缩机约 70%-75%市场份额。但是近年，随着国内厂商的研发进展，氢气压缩机国产化进程

加快，已有国产厂商推出符合要求的 90Mpa 压缩机和 70Mpa 压缩机。储氢装置加注设备、

站控系统等设备也出现国产替代加速的趋势。伴随着规模化生产的推进，加氢站核心设备的成

本有望进一步下降。根据氢云链的预测，未来几年国内加氢站建站成本每年至少按照 20-30%

的速度下降。我们假设 2022-2025 年加氢站建设成本年均降幅 20%，预计到 2025 年加

注成本有望降至 8.73 元/kg。应用：补贴支持下氢燃料重卡较燃油重卡具备经济性优势，随



燃料电池系统降本&加氢价格下行，预计 2026 年氢燃料重卡与电动重卡平价。1）现状经济

性分析：氢燃料电池客车和物流车由于初始购置成本较高，全生命周期难以实现与燃油车平价。

当前“以奖代补”政策倾向于重卡，氢燃料重卡在最高 92.4 万元补贴下，购置成本与燃油重卡

接近，运维成本为燃油车的 90%，在运营期第 2 年可与燃油重卡实现平价。





2）降本预测：氢燃料重卡中燃料电池系统成本占比 53%，储氢系统占比 17%。随质子交换

膜、气体扩散层等核心工艺国产化&规模化，燃料电池车成本将快速下行。我们假设

2022-2025 年燃料电池系统/储氢系统成本年均降幅 25%/7%，2025-2030 年均降幅

20%/5%，补贴逐步退坡，预计 2026 年考虑初始补贴下的氢燃料重卡可与电动重卡平价。

CCTC®3060



报告内容如下：
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