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数据中心电力供应核心设备，舰艇动力首选

燃气轮机行业深度报告

研报摘要

 燃气轮机分类及产业链：燃气轮机是以连续流动的气体为工质带动叶轮

高速旋转，将燃料的能量转变为有用功的内燃式动力机械。燃气轮机核

心优势在于启动快速、功率密度高、运行效率高。通常用于船舶、车辆、

发电机组等。燃气轮机按照功率等级进行分类可分为重型、中型、小型

和微型燃气轮机。燃气轮机产业涉及面较广、产业链条长。产业链上游

包括原材料研发及生产和零部件研发制造，中游为燃气轮机整机制造,

下游为燃气轮机应用领域及配套服务。燃气轮机应用领域广泛，其中发

电为最大的应用市场，此外还包括船舶动力、石油开采、管道增压等。

 燃气轮机是解决 AI 数据中心供电的关键设备：燃气轮机发电机组广泛应

用于电力调峰、工业驱动、数据中心供电及分布式能源等关键领域。其

中，天然气发电领域已成为燃气轮机应用的核心场景。2023 年以来，人

工智能算力市场持续高速增长，国际科技巨头掀起算力“军备竞赛”，

由于全球数据中心在地理分布上高度集中，数据中心能源负荷也具有高

度集中的特征。相较于柴油机、核电、可再生能源等方案，燃气轮机在

效率、灵活性、环保性上具备显著优势。当前全球燃气轮机增量需求主

要来自 AI 数据中心电力需求和分布式能源与电网调峰需求。在 AI 数据

中心建设浪潮推动下，全球燃气轮机市场正迎来历史性爆发，GE

Vernova、西门子能源、三菱重工等全球巨头的订单都呈现大幅增长态势。

 燃气轮机是舰艇动力选择的主要方向：舰船燃气轮机具有功率大、尺寸

小、质量轻、起动迅速、加速性和机动性好等优点，可以有效改善舰船

的战术技术性能，自上世纪五十年代末期起已得到了极其广泛的应用。

覆盖了从快艇到航空母舰的各类舰艇，其中装舰最多、应用最广泛的是

大功率舰用燃气轮机。舰用燃气轮机产品呈现系列化、谱系化发展。70

年代以来，舰船动力出现了多种类型，主要有 COGAG、CODOG、CODAG、

HDO，近年来，全电推进已经成为未来大中型水面舰艇的主流趋势。

 燃气轮机市场格局及我国的产业发展：预计到 2025 年市场规模将达到

374.9 亿美元，2026 年到 2035 年的复合增长率（CAGR)为 5.43%。长期

以来，全球先进燃气轮机技术被通用电气、西门子、三菱重工等少数巨

头掌控，形成技术垄断格局。2016 年，我国两机专项全面启动实施，中

国重型燃气轮机产业循着“技术引进—消化吸收—自主创新”的进阶路

线，目前我国已实现 F 级整机自主化、H 级样机突破、核心部件自主可

控、批量商运+出海。我国舰用燃气轮机发展，历经了仿制起步、引进突

破、自主攻坚、谱系完善四个阶段，从无到有、从引进到完全自主，已

经能完全满足我国海军各型水面舰艇包括万吨级大驱的动力需求。A 股
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市场重点上市公司包括整机领域的上海电气、东方电气、杰瑞股份、航

发动力，上游核心零部件领域的应流股份、万泽股份、三角防务、豪迈

科技、航亚科技等。

 风险提示：（1）数据中心建设速度不及预期；（2）重型燃气轮机国产

化进程不及预期；（3）天然气价格大幅波动；（4）ETF 市场波动风险。

http://ipoipo.cn/
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一、燃气轮机分类及产业链

（一）燃气轮机基本分类

燃气轮机（Gas Turbine）是以连续流动的气体为工质带动叶轮高速旋转，将燃料的

能量转变为有用功的内燃式动力机械，是一种旋转叶轮式的热力发动机。燃气轮机作为一

种高效能的热力机械设备，广泛应用于发电、航空、船舶推进以及石油天然气等能源密集

型行业。其核心优势在于启动快速、功率密度高、运行效率高以及对燃料适应性强。近年

来，随着全球向低碳能源结构转型的趋势加快，燃气轮机作为清洁能源与可再生能源之间

的重要“桥梁”技术，正迎来新的市场机遇与技术升级浪潮。

燃气轮机的工作原理基于布雷顿循环，核心是连续燃烧和能量转换。其基本结构主要

由三大部分组成：压气机、燃烧室和涡轮。

第一步：吸气与压缩。空气从进气口被吸入，进入压气机，高速旋转的转子对空气剧

烈做功，使其压力和温度急剧升高。

第二步：燃烧。高压高温空气进入燃烧室，与喷入的燃料混合燃烧。

第三步：膨胀做功。高温高压的燃气流向涡轮部件膨胀，推动涡轮叶片高速旋转，将

燃气的热能和压力能转化为机械能。

第四步：排气。做完功的燃气通过排气段排出到大气中。

图 1：燃气轮机结构示意图

资料来源：世展网，金融街证券研究所

燃气轮机通常用于船舶（以军用作战舰艇为主）、车辆（通常是体积庞大可以容

纳得下燃气涡轮机的车种，例如坦克、工程车辆等）、发电机组等。

http://ipoipo.cn/
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燃气轮机按照功率等级进行分类可分为重型、中型、小型和微型燃气轮机。重型

燃气轮机装机容量一般大于 100MW，是迄今为止效率最高的热功转换类发电设备，是

发电和驱动领域的核心设备，也是中型常规航空母舰上运用的主动力。中型燃气轮机

装机容量为 20-100MW，小型燃气轮机装机容量为 1-20MW，中小型燃气轮机可应用于

船舶动力、发电、石油开采等多种目的。微型燃气轮机装机容量一般小于 1MW，主要

被开发用于小规模电力，例如单独的发电或冷热电联产系统。重型燃气轮机按循环方

式可分为简单循环（仅燃气轮机）、联合循环（搭配余热锅炉与蒸汽轮机）和回热循

环（利用废气预热空气）。

对于重型燃气轮机而已，涡轮进口温度（TIT）是燃气轮机设计中最为关键的参数之

一，它直接影响热效率和整机的整体技术成熟度。重型燃气轮机可以按涡轮进口温度温度

分为 E 级、F 级、G/H、J 级燃气轮机，其中 F级是目前在役的主流机型，H/J 级机型堪称

当前全球重型燃气轮机领域的顶尖梯队。更高的 TIT 可提升性能和效率，也带来了重大的

材料与冷却挑战。

表 1：各级别重型燃气轮机涡轮进口温度及技术特点

等级 涡轮进口温度 TIT 技术特点 联合循环效率

F 级 1350–1450°C 1990 年代商用，技术成熟可靠 约 55%

H 级 1450–1500°C 蒸汽 / 空气冷却叶片，效率提升 约 60%

J 级 / 先进

H 级
1500–1600°C 单晶叶片 + 尖端涂层，最高端技术 ＞62%

资料来源：GTF 航动燃机展，金融街证券研究所

图 2：燃气轮机分类及应用领域

资料来源：智研咨询，金融街证券研究所

http://ipoipo.cn/
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图 3：GE Vernova 公司的重型燃气轮机级别与热效率

资料来源：GTF 航动燃机展，金融街证券研究所

（二）燃气轮机产业链构成

燃气轮机产业涉及面较广、产业链条长。产业链上游包括原材料研发及生产和零

部件研发制造，其中，主要生产原材料包括各种高温合金、铝合金、钛合金及复合材

料，常见零部件包括机匣、叶片、涡轮盘、涡轮轴、齿轮、喷管、轴承等。产业链中

游为燃气轮机整机制造。随着燃气轮机技术的变革与发展，国内燃气轮机整机研发与

制造企业也初具规模。在主要燃气轮机整机研发与制造商中，国企、央企占据绝大多

数。产业链下游为燃气轮机应用领域及配套服务。燃气轮机应用领域广泛，其中发电

为最大的应用市场，此外还包括船舶动力、石油开采、管道增压等应用场景；配套服

务包括零部件及整机维修、改造等。

http://ipoipo.cn/
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图 4：燃气轮机产业链

资料来源：智研咨询，金融街证券研究所

二、燃气轮机是解决 AI 数据中心供电的关键设备

（一）燃气轮机发电机组的优势

燃气轮机发电机组是以燃气轮机为核心动力源的发电设备。燃料在燃气轮机内燃

烧产生高温高压燃气，推动涡轮旋转输出机械能，再通过联轴器驱动发电机，最终将

机械能转化为电能。它具有启动快、效率高、污染低等特点。

http://ipoipo.cn/
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图 5：燃气轮机发电机组的优势

资料来源：中国航发燃气轮机有限公司 赵大鹏 董帅，金融街证券研究所

20 世纪 80 年代，燃气-蒸汽联合循环（CCGT）技术的成熟与商业化应用，使燃气

轮机的热效率实现了质的飞跃。联合循环系统通过回收燃气轮机排气中的余热产生蒸

汽驱动蒸汽轮机发电，热效率较单纯燃气轮机提升 20%-30%，大幅提升了燃气轮机在

电力市场的竞争力。燃气轮机不再是单一的动力设备，而是与新能源发电、储能、供

热、供冷等系统深度集成，形成分布式能源系统、微电网等多能源协同体系。例如，

燃气轮机与光伏、风电、储能设备组成的微电网系统，可实现能源的互补供应与高效

利用；燃气轮机机组与工业余热回收系统集成，实现热电联供（CHP），提升能源综

合利用效率。集成化发展将大幅拓展燃气轮机的应用场景，提升其在能源系统中的核

心地位。

燃气轮机发电机组作为能源转换与电力输出的核心装备，凭借其高效能、快速启

停及灵活调峰等特性，广泛应用于电力调峰、工业驱动、数据中心供电及分布式能源

等关键领域。其中，天然气发电领域凭借其清洁低碳、运行稳定的优势，已成为燃气

轮机应用的核心场景。

天然气发电是我国绿色低碳能源体系的重要组成部分，受资源禀赋、燃气发电成

本等因素影响，中国气电发展与世界水平差距很大。2024 年美国气电发电量占比 43%、

日本 34%、欧洲 16%，而中国仅为 3.2%。这也意味着国内“气代煤”的空间将十分广

阔。未来随着天然气供应的增加、管网及储气调峰设施的完善，各地发电“气代煤”

的条件将更加成熟，这为气电发展打开了空间。我国天然气发电装机容量从 2019 年

的 0.90 亿千瓦增长至 2024 年的 1.44 亿千瓦，年均复合增长率达 9.8%。重型燃气轮

机因其单机容量大（如 H 级燃机达 660MW）、热效率高（超 60%）的特性，成为支撑

大规模气电项目落地的关键设备。随着“双碳”战略深入实施及 AI 算力需求爆发式

增长带来的电力负荷特性变化，天然气发电作为保障电网安全运行、促进新能源消纳

的关键支撑，其装机规模有望进一步扩大，进而为燃气轮机发电机组行业创造持续的

市场需求增长空间。

http://ipoipo.cn/
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图 6：2019-2024 年我国天然气发电装机容量及同比增速（单位：亿千瓦）

资料来源：智研咨询，金融街证券研究所

图 7：主要地区天然气发电市场规模

资料来源：GVR Report coverNatural Gas Fired Electricity Generation Market

(2025 - 2030)，GRAND VIER RESEARCH,金融街证券研究所

http://ipoipo.cn/
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（二）AI 数据中心建设叠加美国电力供应危机推动燃气轮机需求激增

数据中心作为现代数字经济的核心基础设施，承担着海量数据的处理与存储任务。当

前，全球数据中心正经历由生成式 AI 驱动的历史性扩张周期，以亚马逊、微软、谷歌、

Meta 为代表的北美四大云计算巨头，其资本开支大幅扩张，进入“军备竞赛”模式。四家

厂商的总 CapEx 已从 2023 年的约 1500 亿美元，飙升至 2025 年预计的 4060 亿美元。2025

年 1 月 21 日，美国总统特朗普宣布启动一项名为“星际之门”（Stargate）的庞大人工

智能（AI）基础设施计划，旨在推动美国在全球科技竞争中的领先地位，预计将投入 5000

亿美元建设数据中心、计算设施等关键技术平台。除美国外，中国、中东等地区也提出了

大规模的 AI 投资计划，根据国际数据公司（IDC）2025 年 4 月的报告，预计到 2028 年中

国人工智能总投资规模将突破 1,000 亿美元，五年复合增长率为 35.2%。中东地区沙特和

阿联酋等国也都希望利用 AI 实现经济的转型，沙特提出“2030 愿景”，AI 作为沙特经济

转型重要一环，约 70%的目标都涉及 AI。阿联酋也制定了《2031 年阿联酋人工智能战略》，

到 2031 年 AI 产业将占阿联酋非石油 GDP 的 20%。

随着全球数据中心规模的快速扩张，其电力需求急剧攀升。国际能源署数据显示，2024

年全球数据中心总耗电量已达 415 太瓦时（TWh），约占全球总用电量的 1.5%；预计到 2030

年将翻倍至 945 太瓦时，到 2035 年进一步攀升至约 1200 太瓦时。而据 Gartner 预测，到

2027 年，仅用于运行 AI 优化服务器的电力需求将达到 500 太瓦时/年，是 2023 年水平

的 2.6 倍。

由于全球数据中心在地理分布上高度集中，数据中心能源负荷也具有高度集中的特征。

已建数据中心集中在美国、欧洲和中国三个地区，美国在全球数据中心电力消耗中所占份

额最大（45%），并且占美国所有来源电力消耗的 4%以上；其次是中国（25%）和欧洲（15%）。

美国能源部数据 2024 年 12 月发布的报告显示，2023 年美国数据中心耗电 176TWh，占总

电力需求 4.4%；预计到 2028 年耗电量将增至 325TWh-580TWh，占美国电力需求比重升至

6.7%-12%。

图 8：AI 数据中心服务机组新增能耗

资料来源：Gartner，金融街证券研究所

http://ipoipo.cn/


请仔细阅读报告末页声明 12 / 23

行业研究 | 机械设备

图 9：主要地区数据中心耗电量

资料来源：IEA，金融街证券研究所

针对数据中心大规模建设背景下电力瓶颈的问题，目前产业内提出的解决方案多样，

包括燃气轮机、光储系统、纯储能方案、SOFC、小型核电堆等方案。未来 5-10 年，燃气

轮机凭借启动速度快、发电效率高、调峰能力强等优势，有望快速填补电力缺口并保证供

电质量。当前全球燃气轮机增量需求主要来自 AI 数据中心电力需求和分布式能源与电网

调峰需求。

表 2：数据中心各种电力解决方案比较

解决方案 具体介绍 优点 缺点

燃气轮机发

电

以天然气为燃料，是目前北美

最主要的快速新增电源和调

峰手段。

优点 1.综合成本最低:度电成本(LCO

E)约7-8美分2.部署相对快速:相比核

电等，建设周期较短 3.燃料供应充足:

美国页岩气资源丰富 4.运行灵活:启

停快，适合应对数据中心负荷波动和电

网调峰

1.交付周期长:大型燃机交付周期普遍超过 3年，甚

至达 40 个月以上，难以匹配 AI需求的爆发速度 2.

受地理位置限制:需靠近天然气输气管道 3.碳排放问

题:虽比煤电清洁，但仍产生碳排放

光伏+储能系

统

将光伏发电与电池储能结合，

形成可快速部署的离网或并

网供电方案。

1.部署速度最快:2.环保零碳:完全清

洁能源 3.适配未来架构:可直接输出

高压直流电

1.初期投资高:作为数据中心基础负荷时，需大量超

配光伏和储能容量(如 1GW 数据中心需配 16GWh 储

能)，推高初始成本 2.受天气影响:光伏发电具有间歇

性，高度依赖储能调节 3.政策壁垒: 美国《通胀削减

法案》(IRA)等政策对中国产品设置关税壁垒，推高

了本土采购成本

电网侧与用

户侧储能

在电网侧或数据中心用户侧

部署大型电池储能系统（BES

S），用于调峰、调频、备用

1.响应速度极快:毫秒级响应，是最灵

活的调节资源 2.功能多样:可平滑用

电曲线、提供备用电源、参与电力市场

1.成本问题:作为纯支出设备，投资回报依赖电力市

场机制和补贴 2.不能发电:本质是“充电宝”，无法

增加总发电量，需配合发电设施使用

http://ipoipo.cn/
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电源及参与电力市场交易 套利(收益率可达 8%-12%)

固体氧化物

燃料电池（S

OFC）

一种高温燃料电池，可将天然

气等燃料的化学能直接转化

为电能，可作为分布式电源

1.部署速度快:模块化设计；2.发电效

率高，可实现热电联产，燃料灵活

1.产能严重受限:产量未完全商业化，预计到 2028

年全美装机也不足 3GW，无法满足巨大需求 2.成本仍

较高:尽管有补贴，但综合成本(9-10 美分)仍高于燃

气轮机

核电（含小型

模块化反应

堆 SMR）

包括传统大型核电站和新型

的小型模块化反应堆（SMR），

提供稳定、零碳的基荷电源

1.稳定可靠:提供 7x24 小时稳定、高能

量密度的电力，是理想的基荷电源 2.

零碳排放。3.政策强力推动:美国政府

计划投入数百亿美元，目标在 2030 年

前建造 10 座大型反应堆

1.建设周期极长:大型核电需 5-10 年,SMR 也需约 3

-5 年，完全无法满足当前 AI 电力危机的时间窗口

2.前期投资巨大。3.公众接受度与安全许可:审批复

杂，存在公众疑虑

资料来源：观研天下，金融街证券研究所

即便在数据中心建设最密集的国家和地区，AI 数据中心在地理分布上也具有集中性，

截至 2025 年 11 月，美国共有 4213 个数据中心，其中排名前五的弗吉尼亚、德克萨斯、

加利福利亚、伊利诺伊及俄亥俄州数据中心都在 200 个以上，导致单一行业在当地电力消

耗中占比很大。并且由于与中国不同，美国各州都拥有极高的能源自主权，代价就是电网

变得支离破碎，这导致电力很难跨州调度。美国传统电网基础设施建设滞后，无法满足高

可靠性、高灵活性的供电要求。北美电力电网老化严重，大批老旧煤电、气电项目退役，

而传统气电项目建设周期往往超过 3 年，核电项目更长达 5-10 年，导致电力供需矛盾短

期难以缓解。

图 10：美国数据中心分布

资料来源：Visual Capitalist，金融街证券研究所

根据美国能源部报告预估的到 2030 年美国不同电网区域平均年缺电小时数（Loss of

Load Hours，LOLH）。可以看到不论在任何情况下，PJM(原名宾夕法尼亚-新泽西-马里兰

互联电网，负责调度运营美国中西部和东海岸等地共 13 个州和华盛顿特区的电力供应)南

方片区都面临最严重的停电风险。其中就包含了数据中心最为密集的德克萨斯州、弗吉尼

亚洲。

http://ipoipo.cn/
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图 11：美国能源部对面临停电区域的预测

上图为按现有计划关闭电厂，下图为不关闭任何电厂

资料来源：美国能源部 Report on Evaluating U.S. Grid Reliability and

Security，金融街证券研究所

相较于柴油机、核电、可再生能源等方案，燃气轮机在效率、灵活性、环保性上具备

显著优势。根据彭博新能源财经的报道，过去三年，美国燃气电厂的建设成本已飙升约 50%，

反映出需求不断增长和燃气轮机供应紧张。截至 2026 年 1 月，美国在建天然气发电装机

容量超过 29 吉瓦，一年内翻了一番多，而处于规划阶段的产能，在一年内增长了四倍多，

达到 159 吉瓦以上，而由于制造商缺乏可用的燃气轮机，其中许多项目可能几年内都无法

开工。

http://ipoipo.cn/
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图 12：美国燃气发电项目成本上升反映了需求的增长

资料来源：彭博新能源财经，金融街证券研究所

当前，在 AI 数据中心建设浪潮推动下，全球燃气轮机市场正迎来历史性爆发，GE

Vernova（通用电气能源业务板块）、西门子能源、三菱重工等全球巨头均呈订单加速、

产能紧张的态势。2025 财年，西门子能源未交付订单量再创新高，达 1380 亿欧元，公司

上半年燃气轮机新订单中约六成来自数据中心。西门子能源总裁兼首席执行官 Christian

Bruch表示，美国对燃气轮机和电网基础设施的需求前所未有，并转化为西门子能源在2025

财年创纪录的订单量，一年销量接近 200 台，而两年前该公司只在美国卖出一台燃气轮机。

西门子 2026 财年第一季度财报更是显示，由于数据中心扩张带动需求暴增，西门子订单

积压规模飙升至 1460 亿欧元，创下历史新高。GE Vernova 去年新增燃气轮机订单 20.2GW，

同比增长 112.6%，公司当前积压订单已排至 2028 年；三菱重工则计划在未来两年内将燃

机产能提高一倍。

三、燃气轮机是舰艇动力选择的主要方向

（一）舰用燃气轮机的优势

舰船燃气轮机动力装置是指以燃气轮机为主机的动力装置。它自五十年代末期起，尤

其是六十年代中期以来，已得到了极其广泛的应用。功率日益增长，装舰使用范围日益扩

大，覆盖了快艇、护卫舰、导弹驱逐舰、巡洋舰和航空母舰等各类舰艇。

http://ipoipo.cn/
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图13：国外典型舰用燃气轮机及装机舰种

资料来源：中船 703 所，金融街证券研究所

舰船燃气轮机具有功率大、尺寸小、质量轻、起动迅速、加速性和机动性好等优点，

可以有效改善舰船的战术技术性能，使舰船的速度大大提高。燃气轮机功率密度大。一般

情况下，同等功率的燃机体积是柴油机的三分之一到五分之一，是蒸汽轮机的五分之一到

十分之一左右。启动速度快，虽然燃机的转速是三种动力系统中最高的，但是由于整个转

子十分轻巧，在启动机帮助下在 1-2 分钟就可以达到最高转速。而柴油机由于转子运动源

于活塞的往复，加速较慢，蒸汽轮机更是“反应迟钝”，整个系统达到最高功率输出可能

需要长达一小时的时间。噪声低频分量很低。由于燃气轮机本身处于高速稳定转动当中，

产生的噪声更多是高频啸声。而柴油机的活塞往复产生了大量低频机械振动噪声，恰好迎

合了海洋容易传播低频噪声的特点，导致军舰容易被敌方声纳探测。

（二）舰用燃气轮机发展特点

从近 20 多年来世界新研舰用燃气轮机情况分析可见，舰用燃气轮机的发展主要集中

在大功率级（20MW 以上）和小功率级（10MW 以下）机组上，其中装舰最多、应用最广泛

的是大功率舰用燃气轮机。

http://ipoipo.cn/
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图 14：舰用燃气轮机功率分布

资料来源：沈阳德为科技，金融街证券研究所

舰用燃气轮机产品呈现系列化、谱系化发展，以基准航空发动机为基础，各国改型研

制不同类型和不同功率的舰船燃气轮机，充分体现了“一机为本、衍生多型、满足多用、

形成谱系”的特点，不仅有利于促进航空发动机技术衍生发展，实现代际产品更新的良性

发展态势，也支撑了舰船燃气轮机的可靠性、先进性，缩短研制周期、降低研制技术风险

和成本。最典型的如GE公司的LM-2500系列燃气轮机，广泛应用于大型水面舰船中。LM2500

是在先进可靠的 TF39 航空涡扇发动机（民用型为 CF6）基础上改型研发而成，并进一步

升级研发成功 LM2500+和 LM2500+G4。LM-2500 系列燃气轮机在 27 个国家近 400 艘舰船上

使用，总的装舰量已超过 1000 台。

图15：LM2500系列燃气轮机谱系

资料来源：中船 703 所，金融街证券研究所

世界各国海军在役的舰船普遍采用了全燃动力或柴燃联合动力装置，装舰范围包括舰

空母舰、巡洋舰、护卫舰、导弹快艇、潜艇支援船、破冰船和测量船等。燃气轮机在大中

型水面舰艇动力中已处于主导地位，其应用已成为海军现代化的一个重要标志。从上世纪

70 年代以来，舰船动力出现了多种类型，主要有 COGAG、CODOG、CODAG、HDO。传统驱动

方式中较为先进和最常见类型是 COGAG 和 CODAG，即“燃-燃混合”和“柴-燃混合”。近

年来，全电推进已经成为未来大中型水面舰艇的主流趋势，以航改型燃气轮机为主动力的

综合电力系统（IEP）具有节省燃料、减少维修、简化传动系统、提高舰船负载的优点，

是未来舰艇动力的发展方向。其主要优势之一是在动力和推进系统布局方面具有更大的灵

活性，更容易拆卸燃气轮机，缩短进气和排气路线，从而在船舶设计中实现更大的自由度。

http://ipoipo.cn/
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图 16：各种舰用燃气轮机动力组合方式

资料来源：《常规舰船动力的发展趋势——航改燃气轮机》，中科国晟公众号，

金融街证券研究所

四、燃气轮机市场格局及我国的产业发展

（一）全球燃气轮机市场规模及基本格局

根据 Business Research Insights 的数据，2026 年全球燃气轮机市场规模将达到 233

亿美元，预计到 2025 年市场规模将达到 374.9 亿美元，2026 年到 2035 年的复合增长率

（CAGR)为 5.43%。长期以来，全球先进燃气轮机技术被美国通用电气（GE）、德国西门子、

日本三菱重工等少数巨头牢牢掌控，形成技术垄断格局。美国 GE、德国西门子、日本三菱

重工不仅手握成熟的 E、F 级技术，更实现了 H/J 级产品的商业化落地，三大燃气轮机制

造商占据了全球在建燃气电厂燃气轮机市场的三分之二，通用电气 Vernova 以近 55 千

兆瓦 (GW) 的在建燃气轮机数量领先全球市场；处于第二梯队的法国阿尔斯通（已被 GE

收购）、意大利安萨尔多，具备扎实的 F 级技术研发与应用能力。

http://ipoipo.cn/
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图 17：国际燃气轮机市场规模预测

资料来源：Business Research Insights，金融街证券研究所

图 18：全球在建电站使用燃气轮机厂商格局

资料来源：Global Energy Monitor，金融街证券研究所
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（二）我国燃气轮机产业的发展历程及现状

传统上我国燃气发电占比较低，对燃气轮机需求相对较小，但随着双碳步伐加速，电

力系统灵活性的要求正逐步刺激对燃机需求的增长。燃机国产化需求迫切。

从 2012 年开始，国家有关部门开始讨论航空发动机和燃气轮机两机科技重大专项；

2014 年两会期间，航空发动机和燃气轮机两机专项列为国家第 20 个重大技术专项；2015

年两会期间，两机专项首次写入政府工作报告，两机专项全面启动实施。

燃气轮机发电机组方面，中国燃气轮机发电机组行业已形成“国际巨头主导高端市场、

国内整机企业加速追赶、核心零部件深度融入全球供应链”的竞争格局。中国重型燃气轮

机产业循着“技术引进—消化吸收—自主创新”的进阶路线，2000 年，国内三大电气企业

参与国家组织的燃机“打捆招标”，上海电气、哈尔滨电气、东方电气分别与西门子、GE、

三菱三家跨国巨头合资合作。通过以市场换技术，推动燃气轮机国产化。2014 年上海电气

收购国际燃气巨头意大利安萨尔多公司 49%股权。2022 年 11 月，国内首台完全自主知识

产权 F 级 50MW 重型燃气轮机在东方汽轮机有限公司正式发运交付。标志着我国在重型燃

气轮机领域完成了从“0”到“1”的科技突破。目前我国已实现 F 级整机自主化、H 级样

机突破、核心部件自主可控、批量商运+出海，形成以东方电气、上海电气、哈尔滨电气

及中国航发燃机为核心的主机阵营，整体进入商业化放量与全球竞争阶段。

根据智研咨询的数据，2024 年中国燃气轮机市场规模达 750 亿元，同比增长 13%，其

中重型燃气轮机市场规模达 80 亿元，占整体燃气轮机市场的 10%。重型燃气轮机（>50MW）

虽在 H/J 级高端市场仍依赖进口（GE、西门子、三菱占比超 90%），但 F级自主化已正在

加速突围。

图 19：2020-2025 年我国重型燃气轮机市场规模及预测（单位：亿元）

资料来源：智研咨询，金融街证券研究所
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我国舰用燃气轮机发展，仿制起步、引进突破、自主攻坚、谱系完善四个阶段，从无

到有、从引进到完全自主。在上世纪 50-70 年代，中国就以前苏联技术为基础，自主设计、

实验、制造 200-25000kw 燃气轮机。1985 年，中国从美国引进了 4 台 LM2500 舰用燃气轮

机，用于两艘 052 型驱逐舰，但之后中国海军引进 LM2500 技术的计划和合作生产 FT-8 燃

气轮机的计划，均被美方单方面终止。当时我军一度面临新型主力驱逐舰无动力可用的危

险境地。直到 1993 年中国从乌克兰引进单台功率为 33000 马力的 GT25000 燃气轮机全套

设计资料和加工工艺，才缓解了这一危机。到 2010 年代初，GT25000 国产化率接近 90%，

全面成熟、批量生产，国内型号为 QC-280（后称 QC-280/AGT-25）。此后，中船 703 所

又推出 CGT-25M 舰用改进型，成为 055 型万吨大驱主力动力。

（三）A 股重点上市公司

整机层面，上海电气、东方电气是我国重型燃气轮机的龙头企业，已经实现了 F 级燃

气轮机的商业应用，杰瑞股份是稀缺的燃气轮机整体出海美国的企业，航发动力是我国大

中型航空发动机及燃气轮机动力装置研制生产基地，参股投资中国航发燃气轮机有限公司。

表 3：A股燃气轮机整机企业及相关业务

公司 燃气轮机业务 重点产品及项目

上海电气
重型燃机整机、机岛、检修

服务

E级重型燃气轮机 AE94.2 及 AE94.2K/KS，F 级 AE94.3A、小 F 级

AE64.3A；2026 年 2 月中标 7.91 亿元燃机大单；2025 年 12月我国首台

全面国产的大 F 级商用燃机项目——望亭发电厂二期燃机 5 号机组正式投

产

东方电气 自主 F 级重型燃机整机

G50 重型燃机，200 兆瓦级 G200 燃机，2024 年 3 月，自主研制的 F 级 50

兆瓦重型燃气轮机，正式投入商运，标志着全国产化 F级 50兆瓦重型燃气

轮机商业应用迈向成熟化；2025 年，为哈萨克斯坦江布尔州 50 兆瓦联合

循环发电项目项目提供 3 台自主研制的 50 兆瓦重型燃机（ G50）作为项

目核心设备，标志着我国自主研制的 F 级重型燃机正式迈出国门

杰瑞股份
燃机发电机组、数据中心供

电方案

在燃气轮机供应方面，已经与西门子、贝克休斯、川崎重工等燃气轮机厂

商建立了长期稳定的合作关系，合作范围涉及多个型号的燃气轮机；2025

年 10 月，公司完成了川崎燃气轮机的批量采购布局；2026 年 2 月签 12.65

亿元美国燃机发电机组合同

航发动力 为中国航发燃机提供配套 参股中国航发燃机；航发燃气核心产品太行系列燃气轮机

资料来源：上市公司公告，相关新闻报道，金融街证券研究所

上游核心零部件方面，聚焦于高温合金等尖端材料以及涡轮叶片、燃烧室等关键部件

的研发与制造，以应流股份、万泽股份、三角防务、豪迈科技、航亚科技为代表。

表 4：A股燃气轮机核心零部件领先企业及相关业务

公司名称 燃气轮机核心业务 相关进展与数据

应流股份
燃机热端核心零部

件

1. 2024 年燃机产品接单同比增长 102.8%；2. 与 GE、安萨尔多、西门子能源、赛峰签

订战略/长期供货协议；3.在手 “两机” 订单超 12 亿元，燃机业务全球化进入长协阶

段

万泽股份
高温合金及燃机叶

片

1. 2025 年上半年高温合金业务收入同比增长 73%，燃机客户新增国际头部能源企业；

2. 为龙江广瀚供应全系列燃机高温合金叶片；3. 与西门子能源合作的 10 余个燃烧室

结构部件进入认证/ 批产阶段

三角防务 燃机高温合金锻件

1. 2025-11-05 与西门子能源签署《燃机项目开发协议》《框架订单协议》；2. 2026-02-02

已签订正式采购合同，推进 40 余个牌号盘件试制认证；3. 预计 2026 年 Q2-Q3 启动

批量供货并确认收入
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豪迈科技
燃机结构件铸造加

工

公司大型零部件机械产品以风电、燃气轮机等能源类产品零部件的铸造及精加工为主；

公司燃气轮机零部件业务客户有：三菱、西门子、GE、东方电气等； 2025 年上半年，

燃气轮机和风电市场需求持续向好，公司订单饱满，生产产线满负荷运转

航亚科技 压气机叶片、盘环件
已成为美国 GE、中国航发燃机、龙江广瀚、管网集团等国内外主流燃气轮机公司的供应

商；2025 年上半年，公司航空发动机和燃气轮机零部件业务收入同比增长 8.07%

资料来源：上市公司公告，相关新闻报道，金融街证券研究所

表 5：重点上市公司盈利预测与估值（2026 年 3 月 6 日）

证券代码 证券简称
总市值

(亿元）

营业收入

（亿元）

归母净利润（亿元） PE

2024 2025E 2026E 2024 2025E 2026E

601727.SH 上海电气 1,302.13 1,161.86 7.52 173.04

600875.SH 东方电气 1,510.18 696.95 29.22 40.52 47.85 51.68 37.27 31.56

002353.SZ 杰瑞股份 1,254.22 133.55 26.27 30.74 37.51 47.74 40.81 33.44

600893.SH 航发动力 1,630.81 478.80 8.60 6.00 9.20 189.56 271.80 177.26

000534.SZ 万泽股份 210.14 10.79 1.93 2.41 3.31 109.03 87.19 63.49

603308.SH 应流股份 459.71 25.13 2.86 4.15 5.87 160.52 110.77 78.31

300775.SZ 三角防务 225.04 15.90 3.80 5.00 6.11 59.21 45.01 36.83

002595.SZ 豪迈科技 788.00 88.13 20.11 24.78 29.48 39.18 31.80 26.73

688510.SH 航亚科技 104.35 7.03 1.27 2.07 82.48 50.41

资料来源：资讯（备注：金融街证券研究所对上述公司未跟踪覆盖，所有盈利预测均选自资讯一致预期中值），

金融街证券研究所

五、风险提示

（1）数据中心建设速度不及预期；（2）重型燃气轮机国产化进程不及预期；（3）

天然气价格大幅波动；（4）ETF 市场波动风险。
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