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AI算力提升带动液冷行业需求快速增长 
  

 

[Table_Rating] 增持（首次） 
 

 
 
[Table_Summary] 
 主要观点 

行业概述 

随着AI、云计算、工业互联网等技术的发展创新，作为信息处理基础

的数据中心和运算设备承载着更大的数据量和计算量；海量数据的吞

吐与计算对服务器等硬件设施的散热效率提出了更高的要求，传统的

风冷散热技术不能满足未来更大功率服务器的散热需求；相较于目前

主流的风冷技术，液冷技术具有低能耗、高散热、低噪声、低TCO等

优势，在服务器计算能力强、部署密度高等场景下，具有较为明显的

优势。液冷技术的高效制冷效果可以有效提升服务器的使用效率和稳

定性，使硬件设备始终保持在正常的工作温度区间内，提高服务器的

运算效率。 

核心研判 

根据《中国液冷数据中心发展白皮书》，保守估计2025年中国液冷数

据中心市场规模将达1283.2亿元，其中浸没式液冷占526.1亿元。冷却

液是液冷技术中的关键材料，目前常见的冷却液类型有水、芳香族物

质、硅酸酯、脂肪族化合物、有机硅类物质、氟碳类化合物等，氟化

液即氟碳化合物，是一种无色无味绝缘且不燃的化学溶剂，具有合适

的介电常数、比热容、稳定性及安全性，是目前最为常见的和受欢迎

的电子设备冷却液之一，下游应用领域主要涉及半导体冷却板的冷

却、数据中心的浸入式冷却、航空电子设备的喷雾冷却等。 

从全球竞争格局来看，电子氟化液市场长期被国外企业占据，国外生

产电子氟化液主要有3M、苏威、旭硝子等企业，占据了全世界绝大多

数市场份额。目前我国浸没式冷却液市场处于初级发展阶段，产能产

量有限，还没有大规模使用，相关国内企业正在努力追赶当中。未来

随着人工智能的进一步发展以及大数据中心的建设落地，氟化冷却液

的需求有望进一步提升。 

 投资建议 

我们认为在人工智能算力不断提升的背景下，数据中心功率密度提

高，对设备制冷系统的要求更高；液冷技术具备多项优势将成为未来

主流，而氟化液是浸没式冷却系统理想的冷却液，未来需求有望大幅

提升，国内企业迎来发展机遇。建议关注巨化股份、新宙邦、中石科

技、润禾材料等相关标的在液冷领域的布局。 

 风险提示 

需求不及预期、行业竞争加剧、原材料价格波动。   
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作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询资格或相当的专业胜任能力，以勤勉尽责的职业态度，独立、客观地

出具本报告，并保证报告采用的信息均来自合规渠道，力求清晰、准确地反映作者的研究观点，结论不受任何第三

方的授意或影响。此外，作者薪酬的任何部分不与本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接相关。 

公司业务资格说明 

本公司具备证券投资咨询业务资格。 

投资评级体系与评级定义 

股票投资评级： 分析师给出下列评级中的其中一项代表其根据公司基本面及（或）估值预期以报告日起 6 个月

内公司股价相对于同期市场基准指数表现的看法。 

 买入 股价表现将强于基准指数 20%以上 

 增持 股价表现将强于基准指数 5-20% 

 中性 股价表现将介于基准指数±5%之间 

 减持 股价表现将弱于基准指数 5%以上 

 
无评级 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事

件，或者其他原因，致使我们无法给出明确的投资评级 
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 中性 行业基本面稳定，相对表现与同期基准指数持平 

 减持 行业基本面看淡，相对表现弱于同期基准指数 

相关证券市场基准指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；港股市场以恒生指数为基准；美股市场以标普 500

或纳斯达克综合指数为基准。 
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体系采用的是相对评级体系。投资者买卖证券的决定取决于个人的实际情况。投资者应阅读整篇报告，以获取比较

完整的观点与信息，投资者不应以分析师的投资评级取代个人的分析与判断。 

免责声明 
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所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。 
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本报告的信息来源于已公开的资料，本公司对该等信息的准确性、完整性或可靠性不作任何保证。本报告所载的资
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