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电化学储能核心环节之温控 
 
行情回顾 

 本周上证综指下跌 0.57%，创业板上涨 1.53%，公用事业板块上涨 4..82%，
环保板块上涨 0.61%，煤炭板块上涨 2.95%，碳中和板块上涨 1.68%。 

每周专题 

 2022 上半年储能系统事故频发，温控受到重视，液冷需求有望扩大。目前市
场主流温控方案大多为风冷和液冷，但两者各有优缺。随着储能容量的逐渐
增大，风冷温控可能会达到其散热上限，未来对更高散热效率的液冷温控需
求会逐渐提高。 

 储能温控市场格局未定，多数企业处于布局阶段。目前储能温控企业普遍从
其他赛道切入，主要以精密温控企业、新能源车温控企业、工业温控企业行
业为主，且切入时间较短，产品大多处于研发阶段。 

 储能业务布局早且业务种类全面的温控企业具有先发优势。同时温控业务定
制化属性强，切换应用场景成本高，导致用户更换厂商意愿低，粘性高。英
维克在 2013 年就切入储能温控赛道，在收入规模和客户覆盖上占据较大优
势。 

行业要闻 

 国家能源局发布 1-7 月份全国电力工业统计数据。截至 7 月底，全国发电装
机容量约 24.6 亿千瓦，同比增长 8.0%。其中，风电装机容量约 3.4 亿千瓦，
同比增长 17.2%；太阳能发电装机容量约 3.4 亿千瓦，同比增长 26.7%。1-7

月份，全国发电设备累计平均利用 2132 小时，比上年同期减少 84 小时。其
中，火电 2476 小时，比上年同期减少 118 小时；核电 4340 小时，比上年同
期减少 192 小时；风电 1304 小时，比上年同期减少 68 小时。 

投资建议 

 火电：建议关注火电资产高质量、拓展新能源发电的龙头企业国电电力、华
能国际等；新能源发电：建议关注新能源龙头三峡能源。核电：建议关注电
价市场化占比提升背景下，核电龙头企业中国核电。 

风险提示 

 电力板块：新增装机容量不及预期；下游需求景气度不高、用电需求降低导
致利用小时数不及预期；电力市场化进度不及预期；煤价维持高位影响火电
企业盈利；补贴退坡影响新能源发电企业盈利等。 

 环保板块：政策释放不及预期等。 
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1、行情回顾 

 本周上证综指下降 0.57%，创业板上涨 1.53%，公用事业板块上涨 4.82%，
环保板块上涨 0.61%，煤炭板块上涨 2.95%，碳中和板块上涨 1.68%。从公
用事业子板块涨跌幅情况来看：风电子板块涨幅最大、上涨 10.23%，水电
子板块跌幅最大、下跌 0.26%。从环保子板块涨跌幅情况来看：大气治理
子板块涨幅最大、上涨 3.15%，环保设备子板块跌幅最大、下跌 1.18%。 

图表 1：本周板块涨跌幅 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 2：本周公用行业细分板块涨跌幅  图表 3：本周环保行业细分板块涨跌幅 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

   

 公用事业涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——乐山电力、迪森股份、惠天
热电、龙源电力、江苏新能；跌幅前五个股——聆达股份、东方环宇、国
新 B 股、重庆燃气、天壕环境。 

 环保涨跌幅前五个股：涨幅前五个股——ST 节能、渤海股份、青达环保、
中创环保、中材节能；跌幅前五个股——江南水务、深水海纳、景津装备、
*ST 博天、旺能环境。 
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 煤炭涨幅前后五个股：涨幅前五个股——电投能源、盘江股份、辽宁能源、
未来股份、兖矿能源；涨幅后五个股——美锦能源、云维股份、郑州煤电、
华阳股份、陕西黑猫。 

图表 4：本周公用行业涨幅前五个股  图表 5：本周公用行业跌幅前五个股 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 6：本周环保行业涨幅前五个股  图表 7：本周环保行业跌幅前五个股 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 8：本周煤炭行业涨幅前五个股  图表 9：本周煤炭行业涨幅后五个股 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

 碳中和上、中、下游板块 PE 估值情况：截至 2022 年 8 月 19 日，沪深 300

估值为 11.40 倍（TTM 整体法，剔除负值），中游光伏设备板块、风电设备
板块、电池设备板块、电网设备板块、储能设备板块 PE 估值分别为 44.03、
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29.44、53.91、29.49、82.43，上游能源金属板块 PE 估值为 24.35，下游光
伏运营板块、风电运营板块 PE 估值分别为 24.35、33.46；对应沪深 300 的
估值溢价率分别为 2.82、1.56、3.68、1.56、6.16、1.11、1.90、1.62。 

图表 10：碳中和上、中、下游板块 PE 估值情况 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 11：碳中和上、中、下游板块风险溢价率 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

2、每周专题 

 2022 上半年储能事故多发。据不完全统计，2011-2021 年全球共发生约 50

起储能起火事故，而 2022 年 1-5 月已发生 17 起储能起火事故。我们推测一
方面是由于近两年储能新增装机加速，另一方面是对储能温控系统的重视
程度有望加强。 

储能电站事故主要原因在于：锂电池自身及管理系统缺陷导致的锂电池内
部热失控和充放电散热不畅。发生事故的储能电站多采用锂电池，其中应
急管理部通报的 2021 年 10 起典型火灾爆炸事故中“北京大红门储能电站
事故”主要系磷酸铁锂电池内短路起火导致，而国外储能事故主要是锂电
池管理系统和锂电池电芯缺陷为主。2022 年 5 月 25 日，国家能源局综合司
发布关于加强电化学储能电站安全管理的通知，其中对电池、消防等多个
细分环节明确多项细化管理措施。 

0

200

400

600

800

1000 中游-光伏设备 中游-风电设备

-20

0

20

40

60

80

100 中游-光伏设备 中游-风电设备



行业周报 

- 5 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

 储能温控最重要功能是增加系统安全性，此外也有助于一方面提高性能，
在特定温湿度条件下可以保持锂电池性能最佳；另一方面扩大容量。  

图表 12：2022 年 1-5 月全球储能电站及系统起火案例 

序号 时间 国别与地区 案例 

1 1.12 韩国 韩国蔚山南区 SK 能源公司电池储能大楼发生火灾 

2 1.12 中国 京港澳高速上一辆满载储能系统的货车突然起火 

3 1.17 韩国 韩国庆尚北道军威郡牛宝郡新谷里太阳能发电站的配

套储能发生火灾 

4 1.21 韩国 正极材料制造商 EcoPro BM Col 发生火灾 

5 1.23 中国 巴斯夫杉杉电池材料有限公司长沙基地某实验室发生

火灾 

6 2.13 美国 美国加州 Moss Landing储能电站项目发生事故，这是

继该项目于 2021.9.4 发生电池过热事故后，在不足半

年时间里发生的第二次事故 

7 2.13 澳大利亚 澳大利亚一个车库的家用电池储能系统发生火灾 

8 2.18 中国 江西某储能项目发生起火 

9 2.23 尼日利亚 位于尼日利亚首都联邦财政部地下室的电池逆变器发

生火灾 

10 3.10 德国 德国南部某家庭电池储能发生爆炸 

11 3.13 美国 美国东麦迪逊大道一户家庭发生火灾，火灾源自故障

锂电池 

12 3.31 中国台湾 台中市龙港路工研院龙井储能场站发生意外失火 

13 4.5 美国 加州 Valley Center 的 Terra-Gen 电池储能项目发生了小

火灾 

14 4.18 美国 美国亚利桑那州盐河变电站内储能设施发生火灾 

15 4.25 美国 Salt River Project 锂离子电池储能系统发生火灾

（10MW） 

16 5.8 德国 德国卡尔夫区的一个用户侧光伏储能系统发生爆炸 

17 6.3 法国 科西嘉岛某镇光伏发电厂内锂电储能集装箱起火 
 

来源：中国化学与物理电源行业协会储能应用分会产业政策研究中心，国金证券研究所 

 目前市场主流温控方案大多为风冷和液冷，蒸汽冷却、热管冷却和相变冷
目前在储能温控领域应用较少。 

 风冷与液冷各有优缺。风冷：结构简单、成本降低、可靠性高且使用寿命
长，但是散热效率一般，在高温或者大容量条件下散热效果差；液冷：散
热效果好，冷却速度快且占用空间小，但是目前技术安装维护较高，一旦
制冷剂泄露会对系统产生较大影响，加之其使用寿命不长，使得目前液冷
技术可靠性较低。 

 风冷散热效率有进一步提高的空间，预计未来液冷占比会逐渐提高。系统
容量不同、摆放位置不同会需要对风冷风道进行定制化的设计，可以通过
风道设计优化及风道流速控制以进一步提高风冷散热效率。随着储能容量
的逐渐增大，风冷温控可能会达到其散热上限，未来对更高散热效率的液
冷温控需求会逐渐提高。 
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图表 13：储能温控各技术路线对比 

 

风冷 液冷 热管冷却 相变冷却 

强制 主动 冷端风冷 冷端液冷 
相变材料+导热材

料 

散热效率 中 高 较高 高 高 

散热速度 中 较高 高 高 较高 

温降 中 较高 较高 高 高 

复杂度 中 较高 中 较高 中 

寿命 长 中 长 长 长 

成本 低 较高 较高 高 较高 
 

来源：《大容量锂离子电池纯干系统的热管理技术现状分析》，国金证券研究所 

 

 储能温控市场格局未定，多数企业处于布局阶段。目前储能温控企业普遍
从其他赛道切入，主要以精密温控企业、新能源车温控企业、工业温控企
业行业为主，且切入时间较短，产品大多处于研发阶段。 

 温控市场先发优势为关键因素。温控技术具有技术可迁移性，储能业务布
局早且业务种类全面的温控企业具有先发优势。同时温控业务定制化属性
强，切换应用场景成本高，导致用户更换厂商意愿低，粘性高。英维克在
2013 年就切入储能温控赛道，在收入规模和客户覆盖上占据较大优势。 

图表 14：储能集成系统关键技术 

切入

赛道 

代表

企业 

温控技

术种类 

切入

储能

温控

时间 

21 年储能温控

产品情况 

21

年归

母净

利润

（亿

元） 

2021 年

毛利率

（%） 

21 年净利

率（%） 

精密

温控 

英维

克 

风冷、

液冷、

间接蒸

发冷却 

2013 21 年储能温控

业务营收 3.37

亿元 

2.05 29.35 8.92 

 

申菱

环境 

风冷、

液冷、

间接蒸

发冷却 

2016 储能集装箱温

控系统已研发

完毕 

1.40 27.71 7.93 

工业

温控 

高澜

股份 

液冷 2018 目前已有基于

锂电池单柜储

能液冷产品等

的技术储备和

解决方案 

1.25 26.39 5.86 

 

同飞

股份 

风冷、

液冷 

2019 公司已为储能

领域客户匹配

了相关液冷和

空冷产品，拓

展的客户有阳

光电源、科陆

电子等。 

1.20 29.00 14.46 
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新能

源车

温控 

松芝

股份 

风冷、

液冷 

2020 主要为储能电

站提供水冷式

电池热管理系

统相关产品。 

1.13 18.65 3.40 

 
奥特

佳 

液冷 2016 产品研发阶段 1.34 12.48 -2.52 

 

来源：公司年报，国金证券研究所 

 

3、行业数据跟踪 

3.1、煤炭价格跟踪 

 欧洲 ARA 港动力煤价小幅下降、纽卡斯尔 NEWC 动力煤价上涨，上周欧
洲 ARA 港最新报价为 326 美元/吨，环比下降 4.96%；纽卡斯尔港动力煤
价最新报价为 396.20 美元/吨，环比上涨 0.87%。 

 广州港印尼煤（Q5500）提库价小幅上涨，本周广州港印尼煤库提价最新
报价为 1130 元/吨，环比上涨 53 元/吨，涨幅 4.92%。 

 山东滕州动力煤（Q5500）坑口价小幅上涨，最新坑口价为 1045 元/吨，
环比上涨 25 元/吨，涨幅 2.45%；鄂尔多斯动力煤坑口价暂缺。 

图表 15：欧洲 ARA 港、纽卡斯尔 NEWC 动力煤现货价 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 16：广州港印尼煤库提价：Q5500 
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来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 17：鄂尔多斯、山东滕州动力煤坑口价：Q5500 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 18：环渤海九港煤炭场存量 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

3.2、天然气价格跟踪 

 IPE 英国天然气价上涨，本周 IPE 英国天然气价最新报价为 460.89 便士/色
姆，环比上涨 65.09 便士/色姆，涨幅 16.45%。 

 美国 Henry Hub 天然气价上涨，本周美国 Henry Hub 天然气价最新报价为
9.28 美元/百万英热，环比上涨 1.41 美元/百万英热，涨幅 17.92%。 

 国内 LNG 到岸价格上涨，本周全国 LNG 到岸价最新报价为 56.01 美元/百
万英热，环比上涨 5.38 美元/百万英热，涨幅 9.61%。 
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图表 19： IPE 英国天然气价  图表 20：美国 Henry Hub 天然气价 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 21：国内 LNG 到岸价 

 
来源：Wind、国金证券研究所 

3.3、碳市场跟踪 

 本周，全国碳市场碳排放配额（CEA）最新报价 58 元/吨，较前一周价格
持平。 

 本周深圳碳排放权交易市场成交量最高，为 93.36 万吨，最低为上海市场，
成交量 66 吨。碳排放平均成交价方面，成交均价最高的北京市场，为
84.93 元/吨，成交均价最低为福建市场的 23.17 元/吨. 

图表 22： 全国碳交易市场交易情况  图表 23：分地区碳交易市场交易情况 

 

 

 

来源：Wind、国金证券研究所  来源：Wind、国金证券研究所 
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4、行业要闻 

4.1、国家能源局公布 2022 年 1-7 月份全国电力工业统计数据 

8 月 19 日，国家能源局发布 1-7 月份全国电力工业统计数据。截至 7 月底，全
国发电装机容量约 24.6 亿千瓦，同比增长 8.0%。其中，风电装机容量约 3.4 亿
千瓦，同比增长 17.2%；太阳能发电装机容量约 3.4 亿千瓦，同比增长 26.7%。
1-7 月份，全国发电设备累计平均利用 2132 小时，比上年同期减少 84 小时。其
中，火电 2476 小时，比上年同期减少 118 小时；核电 4340 小时，比上年同期
减少 192 小时；风电 1304 小时，比上年同期减少 68 小时。 

 

https://news.bjx.com.cn/html/20220819/1249525.shtml 

 

4.2、交通运输部印发《绿色交通标准体系（2022 年） 

近日，交通运输部印发《绿色交通标准体系（2022 年）》，涉及新能源与清洁能
源应用、能耗能效、碳排放控制、节能技术与管理等多项节能降碳标准，其中
节能降碳标准 200 中包括氢燃料电池公共汽车配置要求，国家节能降碳相关标
准中包括：加氢站技术规范（2021 年版）。 

 

https://news.bjx.com.cn/html/20220819/1249521.shtml 

 

4.3、国家发展改革委等三部委联合印发《关于加快建立统一规范的碳排放统计
核算体系实施方案》 

8 月 19 日，国家发展改革委、国家统计局 生态环境部印发《关于加快建立统一
规范的碳排放统计核算体系实施方案》，《方案》提出，到 2023 年，职责清晰、
分工明确、衔接顺畅的部门协作机制基本建立，相关统计基础进一步加强，各
行业碳排放统计核算工作稳步开展，碳排放数据对碳达峰碳中和各项工作支撑
能力显著增强，统一规范的碳排放统计核算体系初步建成。 

到 2025 年，统一规范的碳排放统计核算体系进一步完善，碳排放统计基础更加
扎实，核算方法更加科学，技术手段更加先进，数据质量全面提高，为碳达峰
碳中和工作提供全面、科学、可靠数据支持。 

 

https://news.bjx.com.cn/html/20220819/1249492.shtml 

 

4.4、  发改委等三部委联合发函授权电网设立可再生能源结算公司 

  日前，为推动可再生能源行业健康发展，助力实现碳达峰、碳中和目标，南方
电网公司按照《国家发展改革委 财政部 国务院国资委关于授权设立北京、广州
可再生能源发展结算服务有限公司统筹解决可再生能源发电补贴问题的复函》
要求，研究成立广州可再生能源发展结算服务有限公司（简称“广州可再生能
源公司”），广州可再生能源公司将承担可再生能源补贴资金管理业务，并按市
场化运作，即按照国家政策规定，开展可再生能源补贴资金的统计和管理，以
及缺口部分的专项融资和还本付息等工作。 

 

https://guangfu.bjx.com.cn/news/20220817/1248737.shtml 

 

5、上市公司动态 
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图表 24：上市公司股权质押公告 

名称 股东名称 质押方 质押股数(万股) 质押起始日期 质押截止日期 

天壕

环境 
陈作涛 中信证券 1030  2022/8/18   

 

来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 25：上市公司大股东减持公告 

名称 
变动

次数 

涉及股

东人数 

总变动方

向 

净买入股份

数合计(万股) 

增减仓参考

市值(万元) 

占总股本比

重(%) 
总股本(万股) 

芯能科技 1 1 减持 -500  -8046  1.00  50000  

涪陵电力 1 1 减持 -3420  -44149  3.74  91461  

仕净科技 1 1 减持 -30  -1078  0.22  13333  

久吾高科 1 1 减持 -29  -825  0.23  12264  

中泰股份 1 1 减持 -631  -10912  1.67  37819  

珈伟新能 1 1 减持 -747  -4906  0.91  82428  

同兴环保 1 1 减持 -40  -749  0.30  13242  
 

来源：Wind、国金证券研究所 

 

图表 26：上市公司未来 3 月限售股解禁公告 

简称 解禁日期 
解禁数量(万

股) 
变动后总股本(万股) 变动后流通 A 股(万股) 占比(%) 

正和生态 2022-8-24 3123.68  21169.78  8416.13  39.76% 

超越科技 2022-8-24 212.07  9425.33  2568.40  27.25% 

中国广核 2022-8-29 2958063.04  5049861.11  3933498.61  77.89% 

宝泰隆 2022-9-9 31085.71  191566.45  191566.45  100.00% 

卓锦股份 2022-9-16 3709.53  13427.74  6562.93  48.88% 

协鑫能科 2022-9-16 27086.33  162332.46  162332.46  100.00% 

中兰环保 2022-9-16 3209.25  9909.40  5689.25  57.41% 

路德环境 2022-9-22 114.80  9237.38  7128.46  77.17% 

大地海洋 2022-9-28 2074.61  8400.00  3964.61  47.20% 

华电国际 2022-9-28 688.16  986985.82  815262.46  82.60% 

军信股份 2022-10-13 469.26  41001.00  8937.37  21.80% 

盘江股份 2022-10-19 49157.30  214662.49  214662.49  100.00% 

严牌股份 2022-10-20 3093.19  17067.00  7032.00  41.20% 

嘉戎技术 2022-10-21 130.57  11649.71  2502.35  21.48% 

清研环境 2022-10-24 129.87  10801.00  2481.48  22.97% 

艾布鲁 2022-10-26 154.75  12000.00  3000.00  25.00% 

力合科技 2022-11-7 9360.00  23840.00  23840.00  100.00% 

金达莱 2022-11-11 232.20  27600.00  14000.80  50.73% 

洪城环境 2022-11-14 3158.37  103933.35  94933.08  91.34% 

三达膜 2022-11-15 15104.35  33388.00  33388.00  100.00% 

恒合股份 2022-11-15 3972.30  7055.00  6779.30  96.09% 

中泰股份 2022-11-17 3800.00  38063.31  34617.38  90.95% 
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来源：Wind、国金证券研究所 

6、投资建议 

 火电板块： 

煤价在 21Q3 达到顶点，Q4 亏损最大；当前煤价维持高位，无继续上涨空间。
新版长协煤机制于 5 月 1 日生效，火电标的全年业绩有望逐季改善。建议关注：
火电资产高质量、拓展新能源发电的龙头企业华能国际、国电电力。 

 新能源——风、光发电板块： 

在经历光伏、陆风、海风走向平价上网、补贴逐步退坡带来的抢装潮后，新能
源装机今年仍有望保持高增长态势。新增装机驱动因素包括其属稳增长“适度超
前建设”重点领域，以及大基地规划和电力市场建设给绿电带来的利好。建议关
注：新能源运营龙头三峡能源。 

 新能源——核电板块： 

“十四五”核电重启已至，投资边际好转，同时电力市场化改革带来核电市场化
电量价格提高，扩大盈利水平。建议关注核电龙头企业中国核电。 

 

7、风险提示 

 电力板块： 

新增装机容量不及预期；下游需求景气度不高、用电需求降低导致利用小时数
不及预期；电力市场化进度不及预期；煤价维持高位影响火电企业盈利；补贴
退坡影响新能源发电企业盈利等。 

 环保板块： 

环境治理政策释放不及预期等。 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

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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