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兖矿能源（600188.SH、01171.

HK）再度筹划与控股股东山东能源

集团有限公司（以下简称“山能集

团”）进行关联交易。

近日，兖矿能源公告披露，其全

资附属公司拟以约3.45亿元收购山

东能源装备集团高端支架制造有限

公司（以下简称“高端支架公司”）

100%股权。

由于高端支架公司的全资持股

方山东能源集团重型装备制造（集

团）有限公司（以下简称“山能装

备”）与兖矿能源均为山能集团控股

子公司，此次交易构成关联交易。

公开信息显示，这已经是近12个月

内兖矿能源与山能集团之间第五次

关联交易。

《中国经营报》记者注意到，此

次被收购的高端支架公司主营矿山

装备。财务数据显示，2025年前三

季度，标的总资产和总负债均有所

攀升，而净利润却呈下滑态势。
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算力狂飙下的“新蓝海”：AIDC储能赛道爆发

兖矿能源资产腾挪 拟3.45亿元收购关联公司

AI催生储能需求
中经记者 张英英 吴可仲

北京报道

“AI的尽头是电力。”

伴随人工智能（AI）

算力指数级增长，AI 数

据中心（AIDC）大规模

建设加剧了电力消耗，

也对供电的持续稳定性

提出更高要求。而储能

成为保障算力稳定运行

的“压舱石”。AI与能源

耦合之下，AIDC储能迎

来爆发拐点。

相关数据显示，全

球数据中心储能新增装

机 容 量 由 2020 年 的

4GWh增加至2024年的

16.5 GWh，复合年增长

率为43.0%；预计2030年

进一步增至209.4GWh，

2024年至2030年的复合

年增长率为 52.7%。中

国市场同样增势强劲，

新增装机容量由2020年

的 2.9GWh 增加至 2024

年的 8GWh，复合年增

长率为29.2%；预计2030

年增至 101.6GWh，2024

年至2030年的复合年增

长率为52.8%。

“2025 年 是 AIDC

储 能‘ 需 求 元 年 ’，

AIDC 储能将从需求爆

发转向规模化部署，成

为拉动储能市场增长

的重要力量。”海博思

创（688411.SH）解 决 方

案副总监张成程在接

受《中国经营报》记者

采访时表示，AIDC 对

供电可靠性和稳定性

要求极高，其规模化部

署将推动储能技术向

大功率、高可靠方向迭

代，电化学储能可配合

新能源发电为 AIDC 提

供稳定、绿色、低价的

电力供应。

全球范围内，AI算力需求的爆

发式增长，正驱动AIDC进入规模

化扩张阶段。2025 年以来，谷歌、

Meta、微软、亚马逊等海外云厂商

纷纷上调资本开支计划，投入重点

直指AIDC等基础设施。

在国内市场，阿里巴巴、腾讯、

字节跳动等互联网科技巨头也在

持续加码AIDC投资。与此同时，

三大运营商在降低总资本开支的

背景下，仍提高对AI与算力基础设

施的投资比重。

伴随AIDC向“大规模、高功率

密度、高能耗”方向演进，供电的稳

定可靠成为核心挑战。

精控能源方面发文指出，传统

数据中心的电力保障方案已无法

满足AIDC的苛刻需求：其一，能耗

规模巨大，AI模型训练和推理计算

的耗电量远超传统场景；其二，功

率瞬时飙升，对电网稳定运行形成

极大压力；其三，可靠性要求极高，

秒级断电可能导致训练数周的AI

大模型中断甚至报废，造成巨额经

济损失。

在此背景下，AIDC 储能迎来

确定性发展机遇。

张成程向记者阐述其增长逻

辑：第一，算力能耗激增倒逼供电

升级，AI与云计算高负荷运行推动

单机架功率大幅提升，传统供电难

以匹配，储能成为高功率供电的必

需配置；第二，多国政策推动AIDC

向绿色低碳转型，储能可以平抑风

光等绿电波动，保障供电稳定性。

事实上，储能对数据中心的价

值意义重大，其不仅能提供备用电

源支持，还可协助负荷削峰填谷、

配合绿电稳定输出，实现稳用电、

降成本、减碳排的三重目标。张成

程结合应用场景说道：“AIDC承载

大模型训练、海量数据处理等任

务，功率密度远高于传统数据中

心。储能通过快速充放电能力，能

够应对AI训练带来的瞬时功率冲

击；对于绿电直连模式下的‘源网

荷储’一体化模式，储能通过充放

电调节，将间歇性绿电转化为稳定

电力输出，既减少弃电率，又能提

升AIDC绿电使用占比。”

政策层面也在持续为AIDC储

能赋能。

2025 年 2 月，工业和信息化

部、国家发展改革委等八部门联合

发布的《新型储能制造业高质量发

展行动方案》，明确提出“面向数据

中心、智算中心等对供电可靠性、

电能质量要求高和用电量大的用

户，推动配置新型储能”。同年 7

月，工业和信息化部办公厅、国家

发展改革委办公厅等六部门在《关

于组织开展2025年度国家绿色数

据中心推荐工作的通知》中，进一

步将可再生能源及储能利用水平

纳入国家绿色数据中心评价指标

体系。

TrendForce 集邦咨询分析师

王建向记者表示：“AIDC储能已成

为储能市场强劲的增长引擎，AI算

力对储能的需求具有刚性特征，储

能的角色已从‘备用电源’升级为

‘核心基础设施’。”

标的公司前三季度利润仅27万元

根据公告，兖矿能源拟通过全

资附属公司兖矿东华重工有限公司

（以下简称“东华重工”）收购山能装

备持有的高端支架公司100%股权，

交易对价约3.45亿元。

兖矿能源方面在公告中解释

称，高端支架公司与东华重工业

务存在同业竞争关系，此次收购

旨在解决该问题，助力装备制造

产业一体化与煤矿智能化建设，

为煤矿安全高效开采与高质量发

展提供支撑，同时减少关联交易、提

升整体效益。

高端支架公司成立于 2022 年

12 月，业务覆盖矿山机械、通用设

备制造与维修、特种设备设计与销

售等。

从股权结构来看，山能装备持

有高端支架公司100%股权，而山能

集团持有山能装备 64.189%股权，

故本次并购构成关联交易。

财务数据显示，截至2024年年

底，高端支架公司总资产9.98亿元，

负债总额6.96亿元，资产负债率为

69.74%；当年营业收入为5.51亿元，

净利润为1336.06万元。

到了2025年三季度末，高端支

架公司总资产增至 17.81 亿元，较

2024年年底增长78.46%；负债总额

升至14.69亿元，增幅达111.06%，资

产负债率随之推高至82.48%。

与此同时，2025 年前三季度，

高端支架公司实现营业收入 5.44

亿元，净利润仅为 27.12 万元，较

2024 年全年水平大幅回落。兖矿

能源在公告中表示，其利润下滑

归因于液压支架价格下降、财务

费用增加及项目改造涉及的房产

税支出。

值得注意的是，高端支架公司

所有者权益在 2025 年三季度末为

3.13亿元，与2024年年底的3.02亿

元基本持平。本次交易作价3.45亿

元，评估机构北京华亚正信资产评

估有限公司在报告中指出，由于高

端支架公司成立时间较短，缺乏持

续且稳定的历史盈利资料；同时营

业收入主要来自山能集团内部关联

企业的采购活动，其经营业绩受到

关联企业经营业绩的影响。

该评估机构认为，无法编制合

理可靠的未来期间收益预测，因此

本次评估不适用收益法。同时，高

端支架公司资产负债表表内及表外

各项资产、负债可以被识别，可以从

外部收集到满足资产基础法所需的

资料，可以对高端支架公司资产及

负债展开全面的清查和评估，因此

本次评估适用资产基础法。

评估结果显示，高端支架公司

股东全部权益账面价值为 3.02 亿

元，采用资产基础法评估值为 3.45

亿元，增值 4275.39 万元，增值率

14.15%。

面对高端支架公司负债率攀

升、盈利下滑的状况，此次交易定价

是否公允？记者就此向兖矿能源采

访，截至发稿未获回复。

兖矿能源业务涵盖煤炭、

煤化工等多条产业链。

财 报 显 示 ，兖 矿 能 源 在

2025年前三季度实现营业收入

1049.57亿元，同比下降11.64%；

归母净利润 71.2 亿元，同比下

降39.15%；扣非净利润65.19亿

元，同比下降41.01%；经营活动

产生的现金流量净额为 196 亿

元，同比下降12.17%。

兖矿能源方面表示，上述

经营数据下滑主要受到煤炭等

主要产品价格同比下降影响。

其中，上半年受新能源挤压火

电空间，以及下游钢铁、建材等

行业整体需求不足等影响，煤

炭市场呈现供需宽松格局，价

格震荡下行。煤化工行业受产

能过剩、需求疲软等影响，呈现

供强需弱格局，价格总体承压。

在经营业绩下行背景下，

兖矿能源与控股股东山能集团

及其下属公司在过去 12 个月

内已发生 5 次关联交易，累计

金额 155.15 亿元。未达到披露

标准的次数为 2 次，涉及金额

3.57亿元。

其中，最大的一笔关联交

易发生在2025年4月。彼时，兖

矿能源宣布拟以现金 140.66 亿

元收购山东能源集团西北矿业

有限公司（以下简称“西北矿

业”）51%股权。具体包括以现

金47.48亿元受让西北矿业26%

股权，以及以现金93.18亿元向

西北矿业增资。

西北矿业创立于2021年12

月，旗下拥有18家子公司，其中

12 家为煤炭企业，持有 14 宗矿

业权（包含12宗采矿权、2宗探

矿权）。2024 年 1-11 月，该公

司商品煤产量为 2861.82 万吨，

营业收入 157.81 亿元，净利润

14.74 亿元。截至 2024 年 11 月

底，西北矿业总资产为534.27亿

元，负债总额为368.68亿元。

截至 2024 年年底，兖矿能

源具备煤炭原地资源量 464 亿

吨（联 合 矿 石 储 量 委 员 会 标

准）。兖矿能源方面提到，此次

股权并购为整合优质煤炭资

源，做大做强主业，并有效解决

同业竞争。从业务角度看，交

易完成后，兖矿能源煤炭资源

量、煤炭储量和商品煤产量均

得到大幅提升，经营能力将持

续增强。

根据中企华出具的相关矿

业权评估报告，交易完成后，兖

矿能源评估利用口径资源量增

加约63.52亿吨，可采储量增加

约36.52亿吨，商品煤产量增加

约3000万吨。

2025年7月，相关并购交易

涉及的变更登记手续已完成，

兖矿能源将西北矿业纳入合并

报表。

财 报 显 示 ，2025 年 第 三

季 度 ，兖 矿 能 源 营 业 收 入 同

比下滑 0.26%，净利润同比下

滑 30.82% ，较 上 半 年 降 幅 有

所收窄。

近一年五次关联交易

竞逐蓝海赛道

AIDC储能所释放的巨大增长

潜力，正吸引海博思创、精控能源、

宁德时代（300750.SZ、03750.HK）、

双登股份（06960.HK）、阳光电源

（300274.SZ）、海辰储能等众多储

能企业加速布局。

宁德时代方面多次提及AIDC

储能，并认为AIDC电力需求是储

能电池市场的重要增长驱动力。

其在 2025 年 3 月的业绩说明会上

表示，数据中心电力消耗较大且需

要稳定电力，对应储能电池的质量

标准要求更高，是未来储能行业优

质的增量市场。

伊维经济研究院高级分析师

马菲告诉记者：“当前储能电池价

格虽已大幅下行，但在 AIDC 备

电领域的利润空间仍高于电力储

能中的大型储能项目，这也促使

众多储能企业纷纷加码布局这一

赛道。”

受益于 AIDC 市场的迅猛增

长，被誉为“AIDC 储能第一股”的

双登股份（06960.HK）在2025年上

半年实现铅酸电池业务收入同比

增长 40%，达 16.13 亿元。其中，

AIDC 储 能 业 务 板 块 实 现 收 入

10.28亿元，同比激增113.1%，其首

次超越通信储能业务，成为双登股

份第一大收入来源。

值得关注的是，技术路线层

面，当前 AIDC 储能市场仍以铅

酸电池为主，但锂电池的替代趋

势渐显。相关数据显示，到 2030

年，按新增装机容量计算，中国锂

电池及铅酸电池在数据中心储能

市 场 的 市 占 率 预 计 分 别 达 到

73.5%及14.5%。

“在数据中心储能市场，锂电

池未来将占据大部分份额。”马菲表

示，“从现实情况看，柴油发电机和

铅酸电池备电受环保政策等因素限

制，部分地区已经明确禁止使用。”

海博思创被业内称为“储能集

成第一股”。数据中心是其“储能+

X”战略下重点开拓的储能应用场

景。针对数据中心对锂电安全性

的顾虑，海博思创联合合作伙伴研

发固液混合磷酸铁锂的储能系统

产品，实现本质安全，大幅缩减设

备体积。

张成程介绍，海博思创可针对

数据中心场景提供三类解决方案：

一是“储能+新能源”，通过绿电直

连提升绿电应用比例，增加新能源

消纳能力；二是储能替代柴发（即

柴油发电机）或与其联合，降低配

套设施固定资产投资，同时通过削

峰填谷、峰谷套利发挥价值，并作

为应急电源保障供电，既满足合规

要求，又能缩短后备电源交货周

期；三是工商业配置储能，参与峰

谷套利与辅助市场服务，增强数据

中心负荷调节能力。其中，储能与

柴发联合可保障市电断电时正常

运行——断电初期由毫秒级响应

的储能立即支撑负载，待柴发运行

稳定后，储能再平滑切出。

阳光电源也在今年宣布进军

AIDC 赛 道 ，并 成 立 AIDC 事 业

部。阳光电源方面在投资者关系

活动中指出，AIDC 配储需求增长

趋势比较确定。全球数据中心配

储规模与数据中心负荷直接挂钩，

强劲的算力需求将持续驱动配储

需求增长。

除国内市场外，储能企业也将

目光投向海外AIDC储能这片“新

蓝海”，北美、东南亚、欧洲、中东和

澳大利亚等地成为重点目标市场。

其中，双登股份的 AIDC 产品

在今年上半年突破海外市场壁垒，

实现欧洲、东南亚市场覆盖。海辰

储能在相关国际展会上重点推介

其AIDC储能解决方案，针对性布

局北美和中东市场。宁德时代方

面此前提及，澳大利亚与中东地区

的数据中心配储需求较大，公司在

阿联酋的项目规模已达 19GW。

此外，阳光电源也重点布局海外市

场，并认为AI快速发展将加剧美国

电力供需缺口，光储一体化是重要

解决方案之一。

“国内电网稳定性相对较高，

而海外部分地区的供电风险更为

突出，因此现阶段海外AIDC储能

需求更为旺盛。”马菲表示，“不过，

国内如腾讯、字节跳动等企业也在

积极与储能企业开展合作，国内市

场潜力同样值得期待。”

伴随AIDC向“大规模、高功率密度、高能耗”方向演进，供电的稳定

可靠成为核心挑战。

除国内市场外，储能企业也将目光投向海外AIDC储能这片“新蓝海”，北美、东南亚、欧洲、中东和澳大利亚等地成为重点目标市场。

图为兖矿能源全资子公司榆林能化厂区。 公司官网/图

图为海博思新疆哈密三塘湖风电储能电站项目。 公司官网/图


