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核心观点
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• 熔盐储能是一种可以传递能量、长时间（6-8h）、大容量储能的技术路径，开启长时储能篇
章

• 随着国家政策的大力支持，熔盐储能在光热发电和火电机组灵活改造将大有可为：
1）光热发电，集热场占比总投资50-65%，其中支架占比10%；储换热场占比总投资20-25%，
其中熔盐占比7-8%，熔盐罐占比约为5%；常规岛占比总投资约为10%。
2）火电机组灵活改造，主要包括储热能量模块（冷/热盐罐）、蒸汽加热熔盐系统和熔盐蒸汽
发生系统
• 建议关注公司：
1）光热发电，首航高科（EPC总包）、西子洁能（储热岛）、兰石重装（熔盐罐设备）、蓝
科高新（熔盐罐设备、储热岛）、久立特材（钢管设备）、川润股份（液压驱动设备）、振江
股份（支架设备）
2）火电机组改造，西子洁能
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1.1 储能介绍
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• 储能的形式主要包括物理储能和化学储能。根据DOE数据显示，三大主流的储能形式为抽水储能、电化
学储能、热能储能；而目前最为热门的三大新型储能方式，电化学储能、氢能储能、熔盐储能。

图1：储能技术分类

来源： DOE，华安证券研究所整理
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1.2 储能行业概况
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• 根据中关村储能产业技术联盟发布《储能产业研究白皮书2023》显示，截至2022年底，中国已投运电力储能项目累计
装机规模59.8GW，占全球市场总规模的25%，年增长率38%。抽水蓄能累计装机占比首次低于80%，与2021年同期
相比下降8.3%；新型储能继续高速发展，累计装机规模首次突破10GW，达到13.1GW/27.1GWh，功率规模年增长率
达128%，能量规模年增长率达141%。

图2：2022年全球电力储能市场

来源： 《储能产业研究白皮书2023》 ，华安证券研究所整理

图3：近年全球新型储能累计装机规模（MW）

来源： 《储能产业研究白皮书2023》 ，华安证券研究所整理
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1.3 熔盐储能介绍
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• 熔盐具有工作温度高、 使用温度范围广、传热能力强、系统压
力小、经济性较好等一系列的优点， 目前已成为光热电站传热
和储热介质的首选。然而，熔盐储能技术并非只能搭配光热使
用，基于其本身的优良特性，熔盐储能可以适用于多种场景。
如火电厂储能改造、工业余热储能、谷电工业制热、光伏弃电
储能、风力弃电储能、交通运输储能等等多种领域。

• 熔盐储能是一种可以传递能量、长时间（6-8h）、大容量储能
的技术路径，作为传热介质可以实现太阳能到热能的转换，作
为储能介质可以实现将热能和电能的双向转换，可以很好的适
应和解决以上两大矛盾。因此，熔盐储能在长时储能领域得到
充分发挥和应用，目前主要应用在光热发电和火电机组灵活改
造领域。

图4：熔盐产品图

来源：SQM官网，华安证券研究所整理
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2.1光热发电介绍
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• 光热发电需通过“光能－热能－机械能－电能”的转化过程。光热发电的原理是：通过反射镜、聚光镜等聚热器将采集的太阳辐射
热能汇聚到集热装置，用来加热集热装置内导热油或熔盐等传热介质，传热介质经过换热装置将水加热到高温高压蒸汽，蒸汽驱动
汽轮机带动发电机发电。

• 从光热发电市场应用来看，光热电站一般采用热盐罐与冷盐罐双罐系统存放熔盐。冷熔盐贮罐内的熔盐经熔盐泵输送到太阳能集热
器内，吸收热能升温后进入热熔盐储罐中，随后高温熔融盐流进熔盐蒸汽发生器，产生过热蒸汽驱动蒸汽涡轮机运行发电，而熔盐
温度降低后流回冷熔盐储罐。

• 按照聚能方式及其结构进行分类，光热发电可分为塔式、槽式、碟式、菲涅尔式四类技术。其中主流的是塔式和槽式两种技术。
1）塔式发电：塔式发电利用大规模自动跟踪太阳的定日镜场阵列，将太阳热辐射能精准反射到置于高塔顶部的集热器，投射到集

热器的阳光被吸收转变成热能并加热中间介 质。在各种形式的光热发电技术中，塔式熔盐储能光热发电因其较高的系统效率，成为
目前我国最主流的光热发电技术路线，其缺点主要是造价昂贵，随着未来的技术发展有较大的下降空间。
2）槽式发电：槽式发电利用大面积槽式抛面镜反射太阳热辐射能，连续加热位于焦线位置集热器内介质，将热能转化为电能。全
球首座槽式太阳能热发电商业电站 SEGSI 于 1984 年投运，于 2015 年底正式退役，作为全球光热电站的首次尝试，虽然当时的技
术并不成熟，但仍然平稳运行 30 年，这也从侧面印证了光热电站具有较长的生命周期，意味着光热电站带来的全寿命周期售电收
益有更大的想象空间。
3）碟式发电（又称盘式电站）：由许多抛物面反射镜组构成集热系统，接收器位于抛物面焦点上，收集太阳辐射能量，将接收器
内的传热介质加热到 750℃左右，驱动斯特林发动机进行发电。蝶式光热电站单个规模较小，通常用于空间太阳能电站。
4）菲涅尔发电：采用多个平面或微弯曲的光学镜组成的菲涅尔结构聚光镜来替代抛面镜， 众多平放的单轴转动的反射镜组成的矩
形镜场自动跟踪太阳，将太阳光反射聚集到具 有二次曲面的二级反射镜和线性集热器上，集热器将太阳能转化为热能，进而转化为
电能。成本相对来说低廉，但效率也相应降低。由于聚光倍数只有数十倍，因此加热的水蒸气质量不高，使整个系统的年发电效率
仅能达到 10%左右。
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2.1 光热发电-中国市场
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• 2012年8月9日，我国自行研发，设计并建成的亚洲首座塔式太阳能光热发电站成功发电。
• 截至2022年，我国太阳能热发电兆瓦级电站累计装机规模已达588兆瓦，在全球太阳能热发电累计装机容量中占8.3%，位居全球第

三。根据聚光形式的不同，在我国太阳能热发电累计装机容量中，塔式占比约63.1%，槽式约25.5%，线菲式约11.4%。
• 2023年4月，国家能源局发布《国家能源局综合司关于推动光热发电规模化发展有关事项的通知》。力争“十四五”期间光热发电

每年新增开工规模3GW左右。

图5：我国光热发电累计装机容量（MW）

来源：《中国太阳能热发电行业蓝皮书2022》，华安证券研究所整理

图6：我国光热发电累计装机聚光形式占比

来源：《中国太阳能热发电行业蓝皮书2022》，华安证券研究所整理
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2.1 光热发电-全球市场

• 截至2022年底，全球太阳能热发电累计装机容量达到7.05GW，我国太阳能热发电累计装机容量为588MW（含MW级
以上规模的发电系统）。其中，槽式、塔式、线性菲涅耳（简称线菲）技术装机在全球主要国家和地区的占比为77%，
20%和4%。
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来源：《中国太阳能热发电行业蓝皮书2022》，华安证券研究所整理 来源：《中国太阳能热发电行业蓝皮书2022》 ，华安证券研究所整理
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2.2 塔式光热项目简图
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塔式太阳能光热发电：

是利用众多的定日镜，将太阳

辐射光反射并积聚到吸热塔顶

部的吸热器中，加热熔盐，达

到聚光和转换成热能进而发电

的一种聚光太阳能发电技术。

图9：塔式光热动力岛布置图

来源：CSPFocus 光热发电资讯，华安证券研究所整理
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2.2 塔式光热-动力岛布置

01

02

03

熔盐罐X2

熔盐吸热器

蒸汽发生系统

主要设备：

汽轮发电机04

来源：CSPFocus 光热发电资讯，华安证券研究所整理

图10：塔式光热动力岛布置图

12
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2.2 塔式光热项目镜场布置图

来源：CSPFocus 光热发电资讯公众号，华安证券研究所整理

图11：塔式光热镜场布置图

主要设备：

• 定日镜

• 支架

• 气象站

13
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2.3 槽式光热项目简图

图12：槽式光热项目简图

来源：CSPFocus 光热发电资讯公众号，华安证券研究所整理

• 槽式系统采用线聚焦方式，利用槽型抛物面
聚光镜将太阳光聚集反射到管状集热管上，
加热带有真空玻璃罩的管内传热工质，传热
工质可以是水、导热油或者熔融盐等，通过
管内热载体将水加热成蒸汽，推动汽轮机发
电。

14
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2.3 槽式系统动力岛布置

图13：槽式光热项目简图

来源：CSPFocus 光热发电资讯公众号，华安证券研究所整理
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槽式光热项目镜场布置图
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图14：槽式光热项目镜场布置图

来源：CSPFocus 光热发电资讯公众号，华安证券研究所整理

主要设备：

• 集热镜

• 支架

• 液压驱动装置

• 集热管
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3.1 现存火电机组装机容量

• 近年来我国累计火电机组装机容量增长缓慢，在全国累计发电装机容量中占比逐年下降。根据国家能源局发布的数据，截止2023
年2月底，我国累计火电装机容量133786万千瓦，同比增长3%，在全国发电装机容量中占比51%。

• 2023年1-2月份，我国主要发电企业完成火电投资65亿元，同比下降7.6%。

• 2022年，我国新增火电装机容量4471万千瓦，同比下降9.5%。2023年1-2月，我国新增火电装机容量570万千瓦，同比增长97万
千瓦。

图15：我国累计火电装机容量及占比

来源：国家能源局，华安证券研究所整理 来源：国家能源局，华安证券研究所整理

图16：我国新增火电装机容量及新增与累计同比增长率

4092

5637

4628 4471

570

-6.6

27.4

-18.2

-9.5

4.1 4.7 4.1 2.7 3

-30

-20

-10

0

10

20

30

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

2019年 2020年 2021年 2022年 23年2月

新增火电发电装机容量（万千瓦） 新增火电发电装机容量同比增长（%）

累计火电装机发电容量同比增长（%）

119055

124517

129678

133239 133786

59.21 

56.58 

54.56 

51.96 
51.46 

 46.00

 48.00

 50.00

 52.00

 54.00

 56.00

 58.00

 60.00

110000

115000

120000

125000

130000

135000

2019年 2020年 2021年 2022年 23年2月

累计火电装机发电容量（万千瓦） 累计火电装机发电容量占比（%）

18



敬请参阅末页重要声明及评级说明

证券研究报告

华安证券研究所

3.2 我国火电机组改造相关政策

• 为了适应国家“双碳”目标提出后电力行业长远发展需要，未来火电行业所处企业将积极融入和服务新型电力市场建设，加快推进火力发电机组的
改造进程。在推进煤电机组改造升级过程中，统筹考虑煤电节能改造、供热改造及灵活性改造，更多地承担系统调峰、调频、调压和备用功能，发
挥“托底保供”的作用。随着“碳达峰、碳中和”战略的进一步推行，清洁高效的火力发电将是我国双碳目标实现的重要抓手。面对如今日益严格
的绿色发展要求，火力发电行业将加大科技创新力度，提升绿色管理水平，增强行业绿色竞争力。

图17：我国火电机组灵活改造国家相关政策

注：政府官网，华安证券研究所整理
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时间 部门 政策名称 相关内容

2021年10月 国家发改委、国家能源局 《全国煤电机组改造升级实施方案》

存量煤电机组灵活性改造应改尽改，“十四五”期间完成2 亿千瓦，增加系

统调节能力3000—4000 万千瓦，促进清洁能源消纳。“十四五”期间，实现

煤电机组灵活制造规模1.5 亿千瓦。

2021年10月 国务院
《关于完整准确全面贯彻新发展理念

做好碳达峰碳中和工作的意见》

统筹煤电发展和保供调峰，严控煤电装机规模，加快现役煤电机组节能升级

和灵活性改造。

2022年2月 国家发改委、国家能源局
《“十四五”新型储能发展实施方案

》

重点建设更大容量的液流电池、飞轮、压缩空气等储能技术试点示范项目，

推动火电机组抽汽蓄能等试点示范。探索利用退役火电机组既有厂址和输变

电设施建设新型储能或风光储设施。

2022年3月 国家发改委、能源局 《“十四五”现代能源体系规划》

加大力度规划建设以大型风光电基地为基础、以其周边清洁高效先进节能的

煤电为支撑、以稳定安全可靠的特高压输变电线路为载体的新能源供给消纳

体系。建设智能高效的调度运行体系，探索电力、热力、天然气等多种能源

联合调度机制，促进协调运行。

2022年4月 国务院关税税则委员会 《关于调整煤炭进口关税的公告》 自2022年5月1日至2023年3月31日，对所有煤炭实施税率为0的进口暂定税率。

2022年8月 国家工信部等五部门
《加快电力装备绿色低碳创新发展行

动计划》

通过5-8年时间，电力装备供给结构显著改善，保障电网输配效率明显提升，

高端化智能化绿色化发展及示范应用不断加快，国际竞争力进一步增强，基

本满足适应非化石能源高比例、大规模接入的新型电力系统建设需要。煤电

机组灵活性改造能力累计超过2亿千瓦，可再生能源发电装备供给能力不断

提高，风电和太阳能发电装备满足12亿千瓦以上装机需求，核电装备满足

7000万千瓦装机需求。
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3.3 常规火电机组灵活性改造方案及问题

• 火电灵活性指的是运行灵活性，主要包括深度调峰、快速启停、爬坡能力，对于火电机组改造的重点是提高机组的深度调
峰能力。

• 目前存在锅炉系统改造方案和“热电解耦”改造方案，火电机组调峰能力大幅提升，但也存在不少问题。

图18 常规火电机组灵活性改造方案

来源：《基于高温熔盐储热的火电机组灵活性改造技术及其应用前景分析》，李峻，华安证券研究所整理

图19 常规火电机组灵活性改造存在的问题

改造方案 存在的问题 具体情况

低负荷工况

经济性下降
机组深度调峰时大幅偏离设计工况，主机
效率降低，热损失增加，同时辅机空转率
增加，厂用电率增加

影响设备寿命甚至是设备安全

例如，锅炉进行深度调峰容易造成热应力
和材料疲劳，影响元器件寿命；；锅炉超
低负荷时，空气动力场、烟气流场、炉内
壁面温度场偏差大，水动力偏差加剧，安
全隐患增加等等

运行难度和工作量增加
对煤质稳定性要求高，这必然增加电厂的
燃料成本和管理难度；制粉系统和烟风系
统的运行复杂性增加，协调控制难度加大

热电联产机组
只适用于采暖期，无法在非采暖

期实现调峰

采用“电锅炉+热水罐”的供热方案将高品
质的二次能源用于民用采暖，效率低、供
热经济性差，综合效益低下

20
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3.4 利用高温熔盐储热技术的新型改造方案

•目前存在的新型灵活性改造方案是将光热电站
中的大容量高温熔盐储热系统，嵌入传统的
“锅炉-汽机”热力系统中，削弱原本刚性联
系的“炉机耦合”。

•这一方案大幅度增加火电机组的调峰能力，并
能解决传统灵活性改造方案存在的问题。

•高温熔盐储热技术的改造下，火电机组可以更
好的适应电力市场的改革，实现大容量高参数
供热和延寿改造。

图20 嵌入高温熔盐储热系统的火电机组工艺图

来源：《基于高温熔盐储热的火电机组灵活性改造技术及其应用前景分析》，李峻，华安证券研究所整理

21
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1.5火电机组深度调峰与复合储能协调规划模型

• 从经济性、碳减排量、弃风弃光量三方面， 学者提出构建
火电机组深度调峰与复合储能协调的多目标规划模型。

• 目标1：最大化年收益；

• 目标2：最大化年碳减排量；

• 目标3：最小化年弃风弃光量。

• 由于火电机组深度调峰、化学储能、抽水蓄能这 3 类灵活
性资源在时空上的能量转移特性不同，对三者进行协调规
划有利于满足系统不同时间尺度的调峰需求。

• 由 2025 年及 2030 年的规划方案可知，火电机组深度调峰
改造容量和调峰深度都达到上限，说明火电机组深度调峰
是抽水蓄能机组建设过程中，电池储能成本进一步下降前
首选的灵活性资源。

图21 基于改进 NSGA-Ⅱ的多目标规划模型求解流程图

来源：《兼顾碳减排和新能源消纳的火电机组深度调峰与复合储能协调规划》，朱健宇，华安证券研究所整理

22
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4 建议关注公司

图22 上市公司业绩及估值情况

来源：同花顺iFinD，华安证券研究所整理
注：截止至2023年4月7日收盘，未评级公司盈利预测来自同花顺一致预期
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股价（元） 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E

首航高科 002665.SZ 3.93 -0.09 / / / -44.31 / / / 未评级

东华科技 002140.SZ 10.1 0.35 0.55 0.49 0.59 28.75 18.45 20.82 17.12 未评级

上海电气 601727.SH 4.58 -0.64 / / / -7.14 / / / 未评级

火电改造+光热 西子洁能 002534.SZ 15.8 0.57 0.28 0.65 0.97 27.79 56.67 24.30 16.28 未评级

兰石重装 603169.SH 7.76 0.09 0.15 0.22 0.30 82.60 53.52 35.35 26.15 买入

兰科高新 601798.SH 7.62 -0.49 / / / -15.56 / / / 未评级

锡装股份 001332.SZ 71.92 2.87 / / / 25.09 / / / 未评级

液压驱动 川润股份 002272.SZ 6.79 0.12 / / / 58.08 / / / 未评级

钢管 久立特材 002318.SZ 16.08 0.81 1.20 1.38 1.50 19.79 13.46 11.64 10.72 未评级

支架 振江股份 603507.SH 36.32 1.26 / / / 28.90 / / / 未评级

熔盐 盐湖股份 000792.SZ 22.3 0.82 2.98 2.50 2.64 27.05 7.48 8.93 8.45 未评级

光热EPC

熔盐罐

分类 公司 代码
EPS（元） PE（倍）

投资评级
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5 风险提示

1. 政策变动风险；
2. 核心技术更新不及预期的风险；
3. 原材料大幅波动的风险；
4. 测算市场空间的误差风险；
5. 项目进展不及预期的风险。
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