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01 电化学储能系统集成介绍
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1.1 新型储能技术介绍

4

• 新型储能技术路线具有多样化
特征。多种新型储能技术正逐
步从示范试验走向商业化应用，
在电力系统各个环节发挥重要
作用。

• 从目前的现状来看，锂电池储
能在规模化发展的新型储能中
占据绝对主导地位。

• 对比目前抽水储能度电成本，
目前主流的电化学锂电池储能
度电成本降低空间大，储能系
统降本需求旺盛。

资料来源：电力规划设计总院，华安证券研究所整理

图1：2022年新型储能技术对比

技术类别 项目功率规模 放电时长 响应时间 综合效率/% 循环寿命/次 功率型应用 容量型应用 技术成熟度
度电成本/
元/kWh

抽水储能 百MW以上 1-24h min级 70-80 15000-25000 不适合 完全适合 成熟 0.21-0.25

压缩空气储
能

几十-几百

MW
1-24h min级 65-75 15000-25000 不适合 完全适合 商业化早期 0.20-0.24

全钒液流电
池

kW-百MW m-h ms级 65-75 5000-15000+ 不适合 完全适合 商业化早期 0.7-1.0

氢储能
kW-百MW以

上
NA NA 30-50 NA NA 完全适合 开发阶段 50-80元/kg

飞轮储能 kW-几十MW s-30min ms级 90 10000+ 完全适合 不适合 商业化早期
9.2-12.7/元

/MW

超级电容储
能

kW-几十MW s-m ms级 70-95 10000+ 完全适合 不适合 开发阶段
12.7-17.3
元/MW

铅酸（铅碳）
电池

kW-几十MW m-h ms级 50-85 300-1500 适合 完全适合 成熟 0.5-0.7

锂电池 kW-几百MW m-h ms级 85-95 6000-10000 完全适合 完全适合 成熟 0.6-0.8

钠离子电池 kW-几十MW m-h ms级 80 3000或更高 完全适合 完全适合 开发阶段 0.9-1.2
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1.2 电池储能系统介绍
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• 电池储能系统，是一种由蓄电池和并联电压型变流器构
成的能量存储系统，具备快速调节与交流系统间交换
（输出或吸收）功率（有功或无功）的能力。

• 根据实际应用，电池储能系统主要包含电池、储能变流
器（PCS）、温控系统、消防系统以及管理控制系统和
其他软硬件系统。

• 不同于动力电池系统，储能电池系统在一体化、标准化
等技术方面存在很大优化空间，长寿命、多循环、高安
全、低成本是未来的发展趋势，特别是长时储能亟待发
展。

图2：储能电池系统组成

资料来源：阳光电源官网，华安证券研究所整理
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1.2 电池储能系统介绍
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• 我们根据行业储能系统报价推算储能系统中，成本
占比情况，电池占比约60%，储能变流器PCS占比
约20%，温控系统占比约5%，储能消防系统和能量
管理系统各占比2%左右。

• 储能系统中，电池占比最高，成为成本核心，也是
系统降本的重要因素。

图3：储能电池系统成本占比

资料来源：华安证券研究所整理
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注：PCS的成本占比，单独储能变流器占比10%，加上变压器等设备的成本整体
PCS系统成本占比约20%
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1.3 电池储能系统未来增长趋势
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• 根据CNESA统计，全球新增装机量方面，从2021年新增7GW，预计到2025年全球新增41.3GW，复合
增长率55.85%；

• 中国新增装机量方面，从2021年新增1.8GW，预计到2025年新增23.3GW，复合增长率89.68%。

图5：中国储能新增装机量趋势

资料来源：CNESA，华安证券研究所整理

图4：全球储能新增装机量趋势
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注：CNESA，华安证券研究所整理 注：CNESA，华安证券研究所整理
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1.3 电池储能系统未来增长趋势
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• 根据CNESA统计，2021年中国储能累计装机量为19.5GW，全球储能累计装机量为203.5GW。根据
目前储能系统的市场价格约为1.5元/wh，以及PCS成本占比10%，我们测算2023年储能累计装机量将
达到32.6GW，储能系统国内市场规模将达近千亿元。

资料来源：CNESA，华安证券研究所整理

图6：全球储能新增装机量趋势

时间 全球累计储能装机量（GW） 中国储能累计装机量（GW）

2021 203.5 19.5 

2022 217.8 25.4 

2023E 235.6 32.6 

2024E 264.9 47.0 

2025E 306.2 70.3 
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1.3 电池储能系统未来增长趋势
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• 2021年，国家发展改革委、国家能源局联合印发
的《关于加快推动新型储能发展的指导意见》提
出，到2025年，实现新型储能装机规模达到3000

万千瓦以上的目标。未来3-4年的装机总量超过之
前近10年的总增长量。

• 根据国家十四五规划，储能的未来发展趋势往商
业化、规模化的方向发展。

资料来源：CNESA，华安证券研究所整理

新型电力系统稳步建设

政策支持力度加大

市场机制深入探讨

多领域融合逐步渗透

储能未来商业化、
规模化应用大发展，
东风将至

图7：储能十四五期间的发展趋势
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1.4 电池储能系统政策加持
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• 电化学储能相关国家法律法规政策已经陆续颁布。在接下来政策的指引下，储能行业将迎来大规模发展。

图8：2022年国家颁布的储能相关政策法律法
规

资料来源：工信部，华安证券研究所整理

政策内容 颁布部门 时间 重点内容

关于进一步推动新型储能参与电力市场和调度运用
的通知

能源局、发改委 2022年 6月

新型储能可作为独立储能参与电力市场;鼓励配建新型储能与所属电源联合
参与电力市场;加快推动独立储能参与电力市场配合电网调峰;充分发挥独立
储能技术优势提供辅助服务;优化储能调度运行机制;进一步支持用户侧储能
发展;建立电网侧储能价格机制;加强技术支持。

关于加强电化学储能电站安全管理的通知 能源局 2022年 4月

开展电化学储能电站的电池及其管理系统等到货抽检应当委托具备储能专
业检测检验资质的机构；定期开展电池系统健康状态的评估和检查；规范
电站、电池的退役管理;定期组织开展电解液泄漏处置、电池热失控、火灾
等应急演练等。

2022 年能源工作指导意见 能源局 2022 年3月
落实“十四五”新型储能发展实施方案，跟踪评估首批科技创新(储能)试点
示范项目，围绕不同技术、应用场景和重点区域实施试点示范，研究建立
大型风电光伏基地配套储能建设运行机制。

“十四五”新型储能发展实施方案 能源局、发改委 2022 年2 月

该方案指出到2025 年新型储能由商业化初期步入规模化发展阶段、具备大
规模商业化
应用条件，2030 年新型储能全面市场化发展，开展钠离子电池、新型锂离
子电池、铅
炭电池、液流电池、压缩空气、氢（氨）储能、热（冷）储能等关键核心
技术、装备和
集成优化设计研究，集中攻关超导、超级电容等储能技术，研发储备液态
金属电池、固
态锂离子电池、金属空气电池等新一代高能量密度储能技术。

锂离子电池行业规范条件（2021 年本） 工信部 2021 年12 月
该规范进一步明确了锂离子电池行业的产业布局及项目设立的相关要求，
规范了工艺技术、质量管理和产品性能的量化指标，并对安全和管理、资
源综合利用和生态环境保护、卫生和社会责任、监督和管理提出具体要求。
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1.5 储能行情复盘
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图9：储能（885921.TI）行情复盘

资料来源：iFinD，华安证券研究所整理
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2021年4月21日，国家发改委和国家
能源局联合发布了《关于加快推动新
型储能发展的指导意见（征求意见
稿）》，政策推动储能行情上涨

2021年12月开始，跟
随大盘整体回调

2022年4月，多地
响应十四五能源规
划，颁布光储一体
化以及强制配储等
政策

2022年8月，大盘回调，
受疫情影响以及上半年
经济水平未达预期，整
体下调
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02 电池-储能系统成本核心
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2.1 储能电池产业介绍

14

• 电池储能是通过电池、电化学技术存储能量，常用的电池包括锂电池、铅蓄电池、钠电池、液流电池等。
电池储能作为电能存储的重要方式，具有功率和能量可根据不同应用需求灵活配置，响应速度快，不受
地理资源等外部条件的限制，适合大规模应用和批量生产等优势，使得电池储能在新能源领域有着不可
替代的地位。

资料来源：光伏盒子公众号，海辰新能源官网，华安证券研究所整理

图10：储能电池产业链

电池

钠电池：正负极材料/

电解液/隔膜

铅蓄电池：铅冶炼

钒液流电池：钒材料/

离子交换膜

燃料电池：催化剂/气体扩
散层/膜电极组件/双极板

锂电池：正负极材料/

电解液/隔膜

图11：280AH方形磷酸铁锂电芯图

注：光伏盒子，华安证券研究所整理 注：海辰新能源官网，华安证券研究所整理
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2.2 电池在储能系统中的应用情况

15

• 根据工信部最新统计，全行业持续深化创新，先进三元
电池、磷酸铁锂电池单体能量密度分别平均达到
280Wh/kg、170Wh/kg，骨干企业电池系统循环寿命超
过5000次。锂电产品安全标准体系加快完善，《电能储
能系统用锂蓄电池和电池组安全要求》等安全强标正式
立项，相关公共服务平台不断建立健全。

• 储能系统在电网的应用目前也逐步完善，根据目前市场
的统计，储能系统中电池成本占比约为60%，成为储能
系统中的成本核心。完整的储能系统集成在新型电力系
统中逐步形成了源-电-荷-储一体化的应用模式，保证了
储能削峰填谷、新能源消纳等作用很好的发挥。

资料来源：工信部，华安证券研究所整理

图12：电池储能系统在电网的应用

注：晶科能源官网，华安证券研究所整理
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2.3 储能锂电池产业链，体系成熟

16

• 锂电池经过几十年的发展革新，储能电池逐步形成从上游电池正负极材料、电解液、隔膜，到电芯、电池PACK以及电池簇，到下游
储能电池系统集成的完整产业链。

1) 锂电池正负极材料：目前正极材料主要以钴酸锂（LCO）、锰酸锂（LMO）、磷酸铁锂（LFP）、三元（NCM/NCA）为技术路径，
其中磷酸铁锂由于其自身安全性能以及循环性能良好的优势，主要应用于储能电池的应用。负极材料主要包括人造石墨、天然石墨为主，
其中目前主流的负极材料是人造石墨。
2) 锂电池电解液：在锂电池中起到正负极之间离子传导的作用，是电池性能保证的关键因素，目前主要以电解质锂盐和有机溶剂为主。
3) 锂电池隔膜：主要是分隔电池正负极材料，防止电池短路，提高离子扩散性的作用，一般采用高强度薄膜化的聚烯烃多孔膜。

• 随着目前上游原材料价格的提升，锂电池降本的趋势逐渐明朗。根据目前市场情况，储能锂电芯的价格目前维持在0.8元/kwh左右，
降本空间大。

资料来源：蜂巢能源2022年招股说明书，华安证券研究所整理

图13：储能电芯价格拆分

单位用量/(吨/GWh) 单价/(万元/吨) 单位成本/(元/Wh)

正极材料 2200 27.14 0.597

负极材料 1400 4.76 0.067

电解液 800 9.65 0.077

隔膜 1400万平方米/GWh 2.55元/平方米 0.036

总计 0.777
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2.4 储能锂电池建议关注公司

17

• 在政策的加持下，众多电池企业逐步布局储能领域，其中具有代表性的宁德时代、亿纬锂能等都在自
身的产业优势基础上，逐步加大储能领域的布局，以确保十四五期间形成商业化、规模化的储能市场。

资料来源：iFinD，华安证券研究所整理

图14：国内锂电池建议关注公司

EPS（元） PE（倍）

公司 代码
股价
（元） 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 投资评级

派能科技 688063.SH 314.68 2.04 6.81 15.24 21.45 154.11 46.19 20.65 14.67 未评级

宁德时代 300750.SZ 433.50 6.52 11.52 17.97 24.16 66.46 37.64 24.13 17.95 未评级

比亚迪 002594.SZ 277.30 1.05 4.88 8.63 12.51 265.09 56.85 32.13 22.18 未评级

亿纬锂能 300014.SZ 84.85 1.42 1.67 3.22 4.84 59.62 50.74 26.39 17.52 未评级

海辰新能源 未上市 / / / / / / / / / 未评级

南都电源 300068.SZ 23.46 -1.58 0.84 1.11 1.76 -14.81 28.10 21.23 13.31 未评级

国轩高科 002074.SZ 30.65 0.06 0.25 1.01 1.51 535.11 124.24 30.41 20.34 未评级

赣锋锂业 002460.SZ 73.13 2.59 9.48 10.28 11.35 28.21 7.71 7.11 6.44 未评级

欣旺达 300207.SZ 22.15 0.49 0.59 1.30 1.75 45.05 37.52 17.09 12.62 未评级

注：截止至2023年1月12日收盘
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• 储能系统的初始投资成本高是制约储能商业化、规模化应用的主要因素，因此减少设备数量和建设成本，结合大容
量电芯的使用，可以有效的降低初始投资成本。随之带动着储能技术往大容量、系统精细化等方向发展。

• 目前电芯成本是储能系统成本占比最高的因素，市场上逐步出现成本相对低、原材料丰富的钠离子电池，成为大家
的关注重心。根据各公司公布的投产计划，2023年钠电池产能将达到GWh级别。因其高循环次数、低能量密度的特
性，本身适用于长时储能的要求，未来钠电池在储能领域的应用将得到充足的发挥。

电池技术趋势 优点 难点

大容量
能量/电压/功率提升，
成本降低，呼应光伏
系统

电芯膨胀、散热性差

系统管理精细化
能量调度精确，智能
化

控制逻辑复杂

液冷 冷却效果好 成本高

系统集成化 控制简单、安装方便 电池标准化困难

钠离子电池 成本低
能量密度、循环寿命
差

对比内容 钠电池 锂电池

资源对比
全球分布，资源丰富，成本
低

75%在美洲，资源有限

集流体（正负极材料） 可以选择成本低廉的铝箔
必须选择成本高的负极材料
铜箔

电解质
可使用分解电势更低的电解
质盐和溶剂，选择范围宽

高纯度的有机溶剂

安全性 钠离子稳定，安全性高
锂电子和电解液存在不稳定
性

性能 发展缓慢，能量密度低 产业成熟，能量密度高

图16：锂电池和钠电池对比图15：储能电池技术发展趋势

资料来源：优望咨询公众号，中科海钠官网，华安证券研究所整理

注：优望咨询公众号，华安证券研究所整理 注：中科海钠官网，华安证券研究所整理
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• 从电池材料来看，碳酸钠价格远低于碳酸锂，根据目前行业材料价格水平，我
们预估钠电池电芯价格目前可以比锂电池低0.1-0.2元/wh。未来在技术的不断
革新推动下，钠电池的成本将有大幅度下降，根据目前锂电芯0.8元/wh的价格
水平，钠电池将有望突破低于0.5元/wh，这对于储能系统整体成本将有一个很
大幅度的降本促进作用，随着未来储能市场的爆发，钠电池将会有一个爆发期。

• 从储能项目度电成本来看，度电成本LCOS=电力损耗+运维成本+装机成本/循
环次数，参考目前成熟的抽水储能度电成本0.21-0.25元/kWh。

✓ 我们假设电力损耗和运维成本基本保持不变，储能系统装机成本和储能电池循
环次数决定了储能度电成本的水平。根据目前市场上1500元/kWh的储能系统
价格，主流的6000次循环寿命的锂电池，装机成本/循环次数=0.25元/kWh；钠
电池在系统价格可以降低300元/kWh，约为900元/kWh，循环次数可达10000次，
装机成本/循环次数=0.09元/kWh。那么钠电池储能系统的度电成本在锂电池
的目前0.6-0.8元/kWh的基础上，最低可达到约0.4元/kWh，在此基础上钠储能
系统将得到蓬勃发展，极大程度上缩短了储能系统降本的时间成本。

图17：钠离子电池原理

资料来源：中科海钠官网，华安证券研究所整理
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• 从目前各公司公布的产量数据，2023年将是钠电池蓬勃发展元年，总计钠离子电池产能将达到
GWh级别，开启规模化应用，也随之带动在储能系统的实际应用。

资料来源：各公司公告，华安证券研究所整理

公司 钠电池产线计划

传艺科技 2023年规划4.5GWh产线建设完成

蜂巢能源 二代钠离子电池研发中，2023年一季度完成设计定型；四季度完成钠离子电池开发

中科海钠 3-5GWh 产线建设完成

孚能科技 计划2023年全面进入产业化阶段

宁德时代 2023年推出钠离子电池量产计划

普利特 控股子公司实施1.3GWh钠电池产能扩建，建设期7个月，预计2023年下半年完成

图18：钠离子电池2023年产线规划情况（不完全统计）
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资料来源： iFinD，华安证券研究所整理

图19：国内钠离子电池建议关注公司

EPS（元） PE（倍）

公司 代码 股价（元） 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 投资评级

传艺科技 002866.SZ 43.79 0.57 0.54 1.00 1.47 77.11 81.85 43.79 29.79 未评级

维科技术 600152.SH 15.13 -0.24 0.03 0.26 0.54 -62.45 445.00 58.58 28.19 未评级

振华新材 688707.SH 47.00 0.93 2.79 3.21 4.11 50.46 16.83 14.66 11.43 未评级

孚能科技 688567.SH 25.11 -0.78 -0.01 1.19 2.15 -32.09 

-

3178.4

8 21.12 11.65 未评级

中科海钠 未上市 / / / / / / / / / 未评级

宁德时代 300750.SZ 433.50 6.52 11.52 17.97 24.16 66.46 37.64 24.13 17.95 未评级

注：截止至2023年1月12日收盘
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• 储能变流器（PCS）是储能装置和电网中间的关键器件，用作控制蓄电池的充电和放电过程，进行交直流的变换，在
无电网情况下可以直接为交流负荷供电，其成本约为储能系统的10%左右。过去几年，储能业界关注的焦点主要在于
电池技术、电池价格下降幅度以及储能容量的提高。如今全球储能行业持续快速增长，在某些地域市场趋近成熟，
并且重点也从电池硬件转移到储能系统(ESS)的组件，特别是储能平衡系统(BOS)和储能变流器(PCS)。电池逐渐成了
标准化的普通产品，储能变流器PCS在先进系统管理和电网方面的应用逐渐增加。

• 储能变流器根据不同应用场景可分为家庭户用、工商业、集中式和储能电站四大类，分别对应小、中、大、超大额
定输出功率。储能变流器按照应用场景分类

图20：储能变流器分类

资料来源：华安证券研究所整理

储能变流器按照应用场景分类

家庭户用<10kw 工商业10kw-250kw 集中式250kw-1mw 储能电站>1mw

应用场景 户用光伏储能场景 户用光伏储能场景
发电侧、电网侧、微电网和
辅助服务等 大型智能电网建设

应用需求
削峰填谷，分布式离网供电
系统、余电上网（电力交易）

削峰填谷，分布式离网供电
系统、余电上网（电力交易）

调峰、调压、调频控制（一
次、二次调频），黑启动，
应急响应

辅助新能源并网，平抑波动
性能源发电（减少瞬时功率
变化）
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• GGII调研显示，2022年，中国储能锂电池产业链规模破2000亿，其中电力储能产业链规模从2021年480亿元，增至
2022年1600亿元，其中PCS增幅达248%。

• 根据CNESA统计，2021年阳光电源、科华数据、比亚迪PCS全球出货量位居前三位，占据主要市场。

图21：2021年全球PCS出货量排行榜

资料来源：CNESA，华安证券研究所整理
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• 储能变流器作为储能系统充放电开关，是储能系统中的技术壁垒。储能变流器决定了输出电能的质量和
特征，很大程度影响着电池的寿命，目前国内形成了成熟的组串式和集中式成熟的规模化储能变流器产
业链，伴随着储能装机量的提升，行业进入爆发期，各公司百家争鸣，需求的扩张为这个行业带来巨大
红利。同时受限于上游IGBT供应不足，IGBT国产化进程加速，储能变流器行业机遇大增。

图22：储能变流器产品

资料来源：德业、盛弘股份、阳光电源公司官网，华安证券研究所整理

德业户用储能PCS 阳光电源集中式储能PCS盛弘工商业储能PCS

注：德业官网，华安证券研究所整理 注：盛弘股份官网，华安证券研究所整理 注：阳光电源官网，华安证券研究所整理
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图23：储能PCS建议关注重点公司

资料来源： iFinD，华安证券研究所整理

EPS（元） PE（倍）

公司 代码 股价（元） 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 投资评级

阳光电源 300274.SZ 120.39 1.07 2.07 3.65 4.91 112.97 58.16 33.01 24.54 未评级

科华数据 002335.SZ 53.14 0.95 1.06 1.43 1.84 55.91 49.98 37.12 28.95 未评级

科陆电子 002121.SZ 10.50 -0.47 0.04 0.18 0.36 -22.23 262.50 58.33 29.17 未评级

德业股份 605117.SH 319.43 2.42 5.48 9.44 14.22 131.92 58.26 33.83 22.46 未评级

盛弘股份 300693.SZ 71.56 0.55 0.88 1.40 2.00 129.48 81.45 51.27 35.81 未评级

固德威 688390.SH 347.84 2.27 4.13 9.65 15.85 153.30 84.14 36.05 21.94 未评级

古瑞瓦特 未上市 / / / / / / / / / 未评级

注：截止至2023年1月12日收盘
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30

• 储能管理系统，是指为基于磷酸铁锂电池、超级电容等储能元
件经过多串并组合而成的储能模组提供电源管理、保护等功能
的系统。储能管理系统（ESMS）包括但不限于电池管理系统
（BMS）、能量管理系统（EMS）等。

• 储能管理系统作为储能系统的决策中枢，提高储能系统调度效
率。随着国家源网荷储一体化布局，电网的调度功能也逐渐凸
显，引领电力体系变革。储能管理系统，可以高效的提升系统
集成标准化、一体化，新能源发电并网量的增大，对应的管理
系统需求也日益旺盛，未来增量可观。

• 储能管理系统对系统BMS、PCS、电表、电芯等进行采集管理
和协调控制，实现实时监控、故障告警等功能，并利用峰谷价
差储能系统低充高放的方式实现电能移峰填谷，为用户节省电
费。

图24：储能管理系统数据采集与监控平台

资料来源：华自科技官网，华安证券研究所整理
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• 源网荷储一体化，简单的可以理解为储能在发电侧、电网侧、用户侧的三种应用途径。发电侧配储，主要指为常见
的光伏、风电、水电配储，主要运营模式为电网调峰调频获取收益，同时改善可再生能源“三弃”问题；电网侧配
储，主要的商业模式是将电网一部分容量租给新能源业主，或者参与市场交易；用户侧配储，主要是提高自发自用
水平，或者通过峰谷套利等模式降低用电成本。不管在哪种应用场景下，都需要储能管理系统进行智慧管理和调度，
进而提升储能的利用效率。

• 基于储能管理系统的AI算法，收集系统数据，制定不同的充放电策略，保证储能的经济性调用。

图25：储能在三种场景的应用

资料来源：光伏盒子公众号，国能日新官网，华安证券研究所整理

分布式储能的应用

发电侧 电网侧 用户侧

• 平滑出力
• 提升消纳
• 提供备用
• 调峰调频

• 调峰调频
• 备用服务
• 提升效率
• 延缓投资

• 峰谷价差套利
• 减少容量电费
• 需求侧相应
• 提升分布式消纳

储
能

E
M

S

源网荷全覆盖

全景监控

云端协同

定制化策略

图26：储能管理系统的作用原理

注：光伏盒子，华安证券研究所整理 注：国内日新官网，华安证券研究所整理
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图27：储能管理系统建议关注公司

资料来源：iFinD，华安证券研究所整理

EPS（元） PE（倍）

公司 代码 股价（元） 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 投资评级

南网科技 688248.SH 62.89 0.25 0.38 0.86 1.32 248.28 167.53 73.08 47.62 买入（计算机）

国能日新 301162.SZ 105.20 0.83 1.09 1.44 1.90 126.03 96.90 72.98 55.44 买入

华自科技 300490.SZ 13.50 0.13 / / / 107.81 / / / 未评级

注：截止至2023年1月12日收盘
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5.1 储能温控系统介绍

35

• 提供热管理的温控系统成为储能系统效率关键因素，是系统效率的保证。目前主要形成了以液冷和风冷为主的技术
路线，温度直接影响电池的活性，温差过高或者过低影响储能系统的可用率、寿命和效率等性能，甚至带来安全隐
患。传统风冷系统结构简单成本较低，随着系统的发展低功耗、高集成度、高换热效率的液冷逐渐占据主要热管理
市场。

图28：风冷和液冷机组的对比

资料来源：高澜股份，华安证券研究所整理

风冷
机组

液冷
机组

单体电池温差±5℃以上；开放式
电池包IP20防护等级；大量的风
机组件整体可靠性低；单体电池
温差大电芯寿命8-10年左右

单体电池温差±3℃以下；封闭式
电池包IP67防护等级；系统整体
组件少可靠性高；单体电池温差

小电芯寿命12-15年左右

占地

液冷机组为风冷机组的70%

投资

液冷机组为风冷机组的95%

运维

液冷机组为风冷机组的80%
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5.2 温控系统的发展趋势-水冷代替风冷
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• 风冷系统简单成本较低，液冷功耗更低效果更好。风冷系统具备系统简单、制造成本低、便于安装等特点。在电池
能量密度低，充放电速度慢的场景有比较多的应用。液冷具备载热 量大，换热效率高的特点，在电池包能量密度高，
充放电速度快，环境温度变化大的场合得 到广泛的应用。液冷系统可以和电池包高度集成，所需空间小，无需担心
灰尘，水汽凝结。

• 研究表明，液冷系统具有换热密度大更节能、均温性好、温差更低、占地小效率高、寿命更长的优点。

图29：液冷系统产业链

资料来源：高澜股份，华安证券研究所整理

压缩机

冷凝器

节流器

蒸发器

水泵

冷水机

液冷板

其他

导热硅胶

管路

液冷系统

图30：储能液冷机型

注：高澜股份官网，华安证券研究所整理 注：高澜股份官网，华安证券研究所整理
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5.3 温控系统建议关注公司
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图31：储能温控设备建议关注公司

资料来源：iFinD，华安证券研究所整理

EPS（元） PE（倍）

公司 代码 股价（元） 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 投资评级

英维克 002837.SZ 36.05 0.47 0.57 0.80 1.08 76.41 62.85 44.94 33.44 未评级

同飞股份 300990.SZ 106.59 1.28 1.63 2.77 4.14 83.18 65.31 38.51 25.76 未评级

高澜股份 300499.SZ 12.85 0.21 0.24 0.40 0.51 61.44 53.54 32.39 25.36 未评级

朗进科技 300594.SZ 21.14 0.06 0.00 0.00 0.00 348.20 / / / 未评级

申菱环境 301018.SZ 39.20 0.58 0.98 1.46 2.04 67.05 40.00 26.91 19.25 未评级

注：截止至2023年1月12日收盘
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6.1 储能消防介绍

40

• 近年来，随着我国能源改型升级步伐的加快，以储能技术与系统为核心的现代智能电网日渐引起重视，储能技术被大
规模应用于电力系统的发电、输电、配电、用电的各个环节，不仅推动我国能源供给改革，而且是实现智能电网必不
可少的核心技术。据不完全统计，2011-2022年1月期间全球共发生37起储能电站爆炸事故，其中4起发生在中国。储

能安全问题亟待解决，储能消防成为维护财产和人身安全的重中之重。因此，相关储能消防安全政策法律法规也在不
断完善中，形成一个成熟的行业标准，为储能消防行业的增长提供保障。

图32：储能消防安全相关政策

资料来源：华安证券研究所整理

时间 政策 细则

2021/11《电化学储能电站安全规程》

规范电化学储能的消防问题，提出“自动灭
火系统的最小保护单元应为电池模块，每个
电池模块宜单独配置探测器和灭火介质喷

头。”

2022/2
《“十四五”新型储能发展

实施方案》

要求加快建设新型储能项目管理机制，规范
行业管理，强化安全风险防范；与此同时，
强化标准的规范引领和安全保障作用，完善
新型储能全产业链标准体系，开展多元化应

用技术标准修订等等。

2022/5
《加强电化学储能电站安全

管理的通知》

对电化学储能电站安全管理、规划设计安全
管理、设备选型、施工验收、并网验收、运
行维护安全管理、应急消防处置能力7个方面
提出明确要求，并从全生命周期的18个细则

强化了储能电站的安全管理

图33：2021-2025年中国储能消防行业市场规模及增速（亿元）

注：工信部，国家发改委，华安证券研究所整理 注：华经产业研究院，华安证券研究所整理
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6.2 储能消防系统构成
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• 储能消防系统由火灾报警系统和消防联动系统组成。其核心思想是对报警区域中发生的任何火情及时地感知，并根据
其报警级别分别在控制中心给予报警或进行相应的联动处理。主要包括火灾监控、气体灭火系统/高压细水雾灭火系
统、灾后防复燃等。形成了完整的储能消防产业链，以及丰富的下游应用场景。

图34：舱级储能消防系统构成

资料来源：青鸟消防，华安证券研究所整理

图35：储能消防产品产业链

储能消
防产品

结构件

上游原
材料

下游应
用场景

电子元器件

机箱

灭火剂

储能电站

新能源车

电动自行车

家用储能

注：青鸟消防官网，华安证券研究所整理 注：青鸟消防官网，华安证券研究所整理
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6.3 储能消防技术突破

42

• 锂电池火灾与普通火灾具有较大的区别，锂电池是一种含能物质，具有燃烧激烈、热蔓延迅速；毒性强、烟尘大、
危险性大；易复燃、扑救难度大等特征。然而，现有的灭火剂如干粉灭火剂对锂电池灭火几乎没有效果；卤代烷、
二氧化碳、七氟丙烷只能扑灭明火，无法从根本上抑制火灾发生，往往稍后会出现复燃，不具备降温和灭火的双重
功能，对锂电池的火灾不具有适用性；水喷淋系统技术比较成熟，降温灭火效果明显，成本低廉且环境友好，但以
水作为灭火介质的弊端也很明显，耗水量大，扑救时间长，扑灭火灾后将导致储能电站内的电池短路损坏而无法正
常使用。因此，针对锂电池，特别是大型储能锂电池系统的火灾隐患进行灭火防护，设计开发新型高效、防复燃灭
火剂及灭火剂释放系统和装置，有利于锂离子电池储能系统的大规模商业化应用。

图36：不同灭火剂的灭火效果

资料来源：储能科学与技术期刊，华安证券研究所整理

灭火剂 七氟丙烷 二氧化碳 ABC干粉 水 全氟已酮

明火消灭时间/s <2 <2 <2 <2 <2

灭火剂响应时间/s 1 1 3 2 2

灭火剂施放时间/s 13 13 9 13 10

是否复燃 否 是 否 否 否

复燃时间 - 灭火剂停止释放1s内 - - -

复燃后燃烧时间/s - 58 - - -

电池表面温度上升率 2.57℃/s 6.14℃/s 4.40℃/s 2.11℃/s 2.53℃/s
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6.4 储能消防建议关注公司
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图37：储能消防系统建议关注公司

资料来源：iFinD，华安证券研究所整理

EPS（元） PE（倍）

公司 代码 股价（元） 2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 投资评级

国安达 300902.SZ 33.30 0.21 0.86 1.78 2.79 133.86 32.16 15.57 9.93 未评级

青鸟消防 002960.SZ 30.82 1.52 1.98 2.67 3.48 31.95 12.65 9.38 7.19 买入

海湾安全 未上市 / / / / / / / / / 未评级

泛海三江 未上市 / / / / / / / / / 未评级

利达华信 未上市 / / / / / / / / / 未评级

泰和安 未上市 / / / / / / / / / 未评级

中消云 A04428.SZ 0.00 0.76 3.50 4.81 6.35 / / / / 未评级

注：截止至2023年1月12日收盘
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7.1 储能系统集成面临问题

46

基于目前储能市场，储能系统集成需要解决的问题如下：
• 电芯方面，综合特性与场景的适配性有待加强
• 储能变流器方面，保护、控制等有待加强，IGBT国产化进程有待加速
• 储能管理系统方面，采集、计算精度需加强，规范化程度低；应对复杂功能要求的能力需提升
• 储能消防设备方面，体系尚不完善，相关政策标准落地尚需时间
• 整体集成方面，标准化、一体化程度较低

如左图所示：
1. 储能双向直流升压变换器
2. 电池簇
3. 控制柜
4. 电池控制
5. 空调系统
6. 消防系统

图38：阳光电源集装箱储能系统集成图

资料来源：阳光电源，华安证券研究所整理



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

7.2 面对问题，是挑战也是指引
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• 面对当下储能系统集成的诸多问题，对于行业是一个挑战，因此我们要紧密关注问题、痛点，提前布局展望未来。

• 集成技术-降低初始投资成本：初始投资成本高是制约储能集成的重要因素，目前行业主要通过大容量电芯，将集装箱的
电池容量提升至3MWh以上的水平，提高直流侧电压、降低系统集成成本，可以有效的降低初始投资成，相信随着钠电池
产业化的落地，在储能降本中将发挥更大作用。

• 集成技术-运行温度：温度直接影响电池活性，甚至带来安全隐患，目前行业主要通过液冷的引入，恒定的温差保证电池
簇中各电芯的一致水平，同时液冷系统具有综合成本低、电池衰减小等优势，对于储能系统长期运行、能效和稳定性具
有一定优势。

• 集成技术-簇间环流：由于电池额定容量、电压、内阻和衰减特性的差异，常规集中式储能单元电池簇间存在环流的影响，
造成储能系统的可放电能量减少，同时带来安全隐患。一般通过采用级联型拓扑结构或在电池簇回路增加DC/DC变流器
等方式避免簇间环流。

资料来源：电力规划设计总院，华安证券研究所整理
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7.2 面对问题，是挑战也是指引
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• 集成技术-安全性：储能电池在发生热失控后，电池内部温度急剧升高，释放可燃气体，引发火灾甚至爆炸。一般采用
系统内设置消防设备、配置断路器等措施。

• 集成技术-控制通讯技术：大型储能可实现一次调频、快速调压、源网荷储紧急支撑等快速响应能力，一般通过配置
PCS协调控制器，实现多台PCS的快速和同步控制以及毫秒级的调节功能。

• 集成技术-环境适应性：在沙漠、戈壁、荒漠地区的风光大基地或海上风电配套建设储能常常面临着严苛的运行环境，
储能系统的集成需考虑高海拔、低气温、强风沙、强腐蚀等环境适应性。

资料来源：电力规划设计总院，华安证券研究所整理
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风险提示

49

1. 政策变动风险，储能行业强制配储、储能消防安全等相关政策的变动对于行业的影响巨大；
2. 相关电池技术、PCS技术等核心技术更新的风险；
3. 原材料大幅波动的风险，储能电池上游锂盐、IGBT等面临价格高、供应不足的问题；
4. 测算市场空间的误差风险；
5. 研究依据的信息更新不及时，未能充分反映公司最新状况的风险；
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