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机柜级BBU有望从选配走向标配！准入壁垒高、
下游对价格容忍度高，海外龙头给出明确的高增
长预测；5月太空“超级周”，星舰V3首秀+国内可
回收火箭试飞——0510脱水研报
2026/05/10 18:24

今日研报内容：

1、机柜级BBU有望从选配走向标配！准入壁垒高、下游对价格容忍度高，海外龙头给出明确的

高增长预测

2、哪些建筑公司有望受益IDC建设与“算电协同”加速？

3、5月太空“超级周”：星舰V3首秀+国内可回收火箭试飞，商业航天迎强催化

4、26Q1建筑板块整体经营压力仍存，钢结构和国内洁净室的边际变化大

【本文来自持牌证券机构，不代表平台观点，请独立判断和决策】

摘要：

1、BBU：招商证券研报指出，数据中心供电的稳定性至关重要，传统数据中心通常均配置柴
发及UPS两层保障。而随着AI算力负荷显著提升，且面临频繁、大幅度波动，ICT供电端正逐
步引入BBU，缓冲短时波动。机柜级BBU有望从选配走向标配，带动高倍率小圆柱电芯需求
快速增长。关注蔚蓝锂芯、亿纬锂能、鹏辉能源等。

2、算电协同：国盛证券研报指出，AI算力需求暴涨，但“电”成了瓶颈。政策正力推“算电协
同”，让数据中心直接建在西部新能源基地旁，用绿电供电。这催生了“新能源+储能+输电+数
据中心”一体化建设的新模式。具备电力、基建全链条能力的央企和转型IDC的建筑企业，成
为这轮新基建的核心受益者。标的：中国能建、中国电建。

3、商业航天：东吴证券研报指出，5月是商业航天的“超级月”！国内长征十号乙、朱雀三号等
多款可回收火箭密集试飞，若成功将大幅降低发射成本，加速卫星组网。海外SpaceX星舰V3
版即将首秀，且拟以1.75万亿美元估值上市，全球太空基建进入加速期。产业链中的火箭制
造、卫星载荷及太空算力环节有望迎来催化。标的：顺灏股份、上海瀚讯。

4、建筑：财通证券研报指出，1Q2026建筑板块整体经营压力仍存，但降幅环比4Q2025有所
收窄。虽然权重建筑公司业绩的大幅下行对板块拖累明显，钢结构和国内洁净室的边际变化

更值得重视。关注鸿路钢构、精工钢构、亚翔集成、柏诚股份等。

正文：

1、机柜级BBU有望从选配走向标配！准入壁垒高、下游对价格容忍度高，海外
龙头给出明确的高增长预测

招商证券研报指出，数据中心供电的稳定性至关重要，传统数据中心通常均配置柴发及UPS
两层保障。而随着AI算力负荷显著提升，且面临频繁、大幅度波动，ICT供电端正逐步引入
BBU，缓冲短时波动。机柜级BBU有望从选配走向标配，带动高倍率小圆柱电芯需求快速增
长。

1）BBU在AIDC领域的需求有望大幅攀升

BBU契合未来高功率场景的多层备电需求。核心原因在于AI服务器功率密度快速提升，单柜
功率更高、负载波动更剧烈，对供电连续性和瞬时稳定性的要求明显提高。
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因此在对成本不敏感，但用电安全性要求较高的AIDC领域中，备电方案很有可能演变成
BESS/UPS+BBU+CBU（超级电容）的多层供电与备电架构，以应对不同时间尺度的供电风
险，保证服务器稳定运行。预期CBU和BBU有望在Rubin及后续高功率AIDC平台中提升配置
率。 01

2025年BBU电芯出货量预计约1.14亿颗，同比增长128%。考虑到AI产业尚处发展初期，未来
电源需求将持续扩张，预计2026/2027/2028年BBU电芯需求将分别达到6.6/10.4/14.5亿颗。

BBU需求弹性较大，主要系BBU电芯需求不光与AI服务器需求有关，还与冗余系数、BBU配
置比例、AI服务器PSU功率、BBU电芯功率相关。若2026年GB200/300需求为5.7万台的情况
下，其余AI服务器BBU需求不变，且BBU模块功率与PSU功率一致，但冗余系数从1.5上升至
2、BBU配置比例为95%，则2026年该场景下电芯需求有望超7亿颗。 02

作为BBU行业的头部公司，松下对其BBU业务给出了明确的增长预测。从BBU业务营收增速
来看，2025年预计跃升至87.5%，2026年至2028年预测增速分别为63.3%、34.7%和
24.2%，BBU市场的需求正在持续向好。

值得关注的是，松下新产品的布局方向聚焦于机柜侧的BBU和CBU，这类产品正是为满足AI
服务器高功率、高可靠性备电需求而设计的，因此AI算力基础设施建设将成为BBU市场下一
阶段的核心增长驱动力。
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2）准入壁垒较高、下游对价格容忍度高、盈利能力强

BBU场景对电芯安全性、倍率、散热和维护便利性要求较高，小圆柱电芯具备天然适配优
势。传统多极耳方案在大电流放电下仍受内阻和温升约束，全极耳技术可显著改善倍率性能
和热管理表现。叠加海外锂电安全监管趋严，LFP安全性优势进一步凸显，全极耳有望补足其
倍率短板，推动全极耳LFP在BBU场景渗透率提升。

BBU电芯在整机柜中成本占比仅约0.1%~0.2%，却直接影响系统运行安全，下游价格容忍度
高，因此该环节盈利能力强。

然而行业准入壁垒较高，电芯向下游的导入须通过终端客户与电池集成商的双重认证。当前
终端需求主要由美国大型云厂商拉动，其对供应链安全、海外制造能力和长期供货稳定性要

求较高；从EVTank数据来看，BBU电芯供给仍以日韩企业为主，松下、三星SDI、村田等厂
商占据主要份额，近两年国内企业通过代工、直供等方式逐渐切入供应链，后续市占率有望
快速提升。 04

相关公司：
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蔚蓝锂芯，小圆柱领域的头部企业，在BBU领域，公司布局已逾三年，正持续深化与BBU电
芯头部企业Molicel的合作，并于2025年实现BBU场景下的出货。

亿纬锂能，披露了“BBU用18650锂离子电池产品研发”项目，其在数据中心备电电芯方向已有
产品开发储备。

鹏辉能源，在BBU/AIDC方面，发布了瀚海AIDC专用电芯，可实现毫秒级充放电切换，并在
高功率放电下支撑分钟级备电。全极耳方面，公司在21700全极耳小圆柱、HOME全极耳大圆
柱及圆柱钠电均有布局。

此外相关公司包括联赢激光、金杨精密、震裕科技、科达利、ST逸飞等。

2、哪些建筑公司有望受益IDC建设与“算电协同”加速？

国盛证券研报指出，AI算力需求暴涨，但“电”成了瓶颈。政策正力推“算电协同”，让数据中心
直接建在西部新能源基地旁，用绿电供电。这催生了“新能源+储能+输电+数据中心”一体化建
设的新模式。具备电力、基建全链条能力的央企和转型IDC的建筑企业，成为这轮新基建的核
心受益者。

1）国内外算力基建投资共振，IDC建设景气度有望持续上行

据TrendForce测算，2026年全球八大CSP合计资本开支将达约6000亿美元，同比增幅约
40%。 05

Synergy Research数据显示截至2025年Q3末全球已运营超大规模数据中心1297个、约为
2018年的三倍，另有770个项目处于规划或建设阶段，预计未来12个季度总容量将再翻一
番。海外Capex指引与项目储备一致指向AI算力需求超出现有数据中心承载能力，建设端正在
追赶增量缺口。 06

据国家数据局披露，截至2025年底中国智算总规模达1590 EFLOPS，至2026年3月底工信部
口径已达1882 EFLOPS，单季增量超290 EFLOPS、增幅18%；截止2025年底，八大国家枢
纽智算规模占比超过80%。需求端，阿里明确未来三年（2025–2027年）投入超过3800亿元
于AI技术与基础设施；中国移动2026年资本开支预计1366亿元、2025年智算服务收入增速达
279%；字节跳动2026年资本支出计划2000亿元（近期上调25%）。

综合来看，海外与国内同步进入算力基建投资高景气区间，数据中心建设产业链需求确定性

强。
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2）政策持续落地，算电协同从试点探索迈入规模化推广

近期政策端看，5月8日国家能源局等四部门印发《关于促进人工智能与能源双向赋能的行动
方案》，从国家层面对算力与能源协同发展作出29项重点任务部署，目标到2030年构建人工
智能与能源双向赋能、深度融合的发展新格局；示范项目端，5月2日中国大唐中卫云基地50
万千瓦光伏电站正式投运，作为全国首个大规模算电协同绿电直供项目落地，意味着算力园

区"沙漠风光电直连数字算力"在工程层面打通。

据中国信息通信研究院测算，中情景下2030年我国算力中心用电量将超过4000亿千瓦时（约
占全社会用电量3%），高情景下将超过7000亿千瓦时（约占5.3%）。国家数据局已明确提
出2025年底要实现60%以上新增算力在国家枢纽节点集聚、新建大型数据中心绿电使用比例
超过80%。东部一线城市能耗与土地约束加剧、西部新能源富集且消纳困难，这一供需的空
间错配决定了算力中心向西部新能源基地迁移、并以绿电直供方式就地解决电力供应是中长

期方向。 07

算电协同模式下，建设单位需同步推进新能源电站、储能系统、输电线路、数据中心机房、

以及园区配套基础设施，对建设单位的多专业协同能力、资金筹措能力、跨业务条线的设计

研究院支撑提出更高要求。具备发电EPC、电网工程、储能集成、数据中心机电、新型电力
系统设计研究等全产业链能力的电力建设龙头有望重点受益相关项目放量。 08

3）相关标的

国内外算力基建投资共振，数据中心建设景气度有望持续上行。近期在政策与标杆项目共振

下，国内算电协同从试点探索迈入规模化推广，具备发电EPC、电网工程、储能集成、数据
中心机电、新型电力系统设计研究等全产业链能力的企业有望重点受益于相关项目放量。

算电协同一体化稀缺龙头中国能建（26PE 20X）、中国电建（26PE 10X），收购武桐高新
切入AI算力的罗曼股份，IDC投资运营及综合解决方案龙头城地香江，以及积极延伸相关业务
的宁波建工、浦东建设（26PE 21X）、深桑达A、深城交等。
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3、5月太空“超级周”：星舰V3首秀+国内可回收火箭试飞，商业航天迎强催化

东吴证券研报指出，5月是商业航天的“超级月”！国内长征十号乙、朱雀三号等多款可回收火
箭密集试飞，若成功将大幅降低发射成本，加速卫星组网。海外SpaceX星舰V3版即将首秀，
且拟以1.75万亿美元估值上市，全球太空基建进入加速期。产业链中的火箭制造、卫星载荷
及太空算力环节有望迎来催化。

1）近期有望迎来可回收火箭发射的密集窗口期

近期，长征十号乙、蓝箭航天的朱雀三号遥二、长征十二号乙等可回收商业火箭有望陆续迎

来试飞。经过批量首飞验证，2026年商业火箭有望由量变引发质变，有望见证中国进入火箭
可回收时代。

若成功，中国将成为继美国后第二个掌握中型可回收火箭技术的国家，东吴证券预计发射成

本大幅降低，助力低轨卫星星座（“GW”、“千帆”等低轨星座）建设。

2）StarshipV3首秀在即

根据 SpaceX 官方发布的 CADENA （空间操作信息系统）航空信息系统公告，备受瞩目的星
舰第 12 次试飞（IFT-12，即V3 版本首飞）最早将在美东时间5月12日17:30（北京时间5月13
日6:30）进行（发射窗口为美东时间5月12日至18日）。

3）6-7月份有望迎来Spacex上市

据外媒The Information报道，马斯克旗下SpaceX已于 2026年4月2日向美国SEC提交招股
书，募资750亿美元，估值1.5万亿美元，有望在6-7月份在纳斯达克挂牌上市。

4）国内资本市场亦助力产业发展

① 截至2026年5月，蓝箭航天、中科宇航IPO状态均处于已问询阶段，天兵科技、星河动力、
银河航天处于IPO辅导中。中美均有望借助资本市场的力量，加速推动商业航天领域的发展。

② 信科移动、信维通信等陆续开启募资：4月30日，信科移动发布定增预案，募集资金拟投
向空天地一体化移动通信产业化、空天地一体化移动通信研发和6G研发等三个项目。5月8
日，信维通信的定增审核通过，从4月3日交易所受理到正式通过，全部用时仅21个工作日，
这是全市场落实再融资改革要求、加大对优质上市公司支持力度的首单落地案例。

4）相关标的

① 火箭侧：商业火箭处于从0到1的阶段，弹性最大。

相关标的：飞沃科技、广联航空、超捷股份、美新科技、斯瑞新材、高华科技、江顺科技、

银邦股份。

② 卫星侧： 发星量确定性增长，关注高价值量载荷。

相关标的：信科移动、电科蓝天、国博电子、烽火通信、震裕科技、西测测试、复旦微电、

上海瀚讯。

③太空算力：火箭运力新需求。

相关标的：顺灏股份、中来股份、钧达股份、东方日升、上海港湾、琏升科技。
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本资讯中的内容来自持牌证券机构，意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖做出保证。投资者不应将本资讯作
为投资决策的唯一参考因素。亦不应以本资讯取代自己的判断。

本文内容和观点不代表选股通APP平台观点，请独立判断和决策。在任何情况下，选股通APP不对任何人因使用
本平台中的内容所引致的任何损失负任何责任。

④SpaceX链：持续引领。

相关标的：信维通信、西部材料、迈为股份、晶盛机电、奥特维、连城数控、宇晶股份、钧

达股份、东方日升、琏升科技。

4、26Q1建筑板块整体经营压力仍存，钢结构和国内洁净室的边际变化大

财通证券研报指出，1Q2026建筑板块整体经营压力仍存，但降幅环比4Q2025有所收窄。虽
然权重建筑公司业绩的大幅下行对板块拖累明显，钢结构和国内洁净室的边际变化更值得重

视。关注鸿路钢构、精工钢构、亚翔集成、柏诚股份等。

26Q1业绩表现较好的子板块是洁净室、化工工程、民营出海龙头（精工钢构、江河集团）以
及钢结构制造，其中相比Q4有显著环比改善的是钢结构制造，核心的原因在于开年以来高端
制造，尤其是储能、造船、海外等下游景气上行，带动行业需求呈现改善态势，龙头鸿路钢

构呈现了量利齐升的态势。 

国内洁净室虽然还没有体现业绩，但订单端已经出现显著改善，预计在26Q2业绩即有望呈现
拐点态势。

传统品种虽然业绩承压，但现金流预计仍然处在改善通道中，对分红形成一定支撑。传统基

建/房建品种业绩短期明显改善的驱动力不强，但现金流改善的趋势较为明确，预计未来能够
维持相对较好的分红。

关注鸿路钢构、精工钢构、亚翔集成、柏诚股份等。 10

 

研报来源：

1、招商证券，蒋国峰，S1090524100005，全极耳小圆柱有望在 BBU 领域规模化应用。
2026年5月9日

2、国盛证券，何亚轩，S0680518030004，哪些建筑公司有望受益IDC建设与“算电协同”加
速？2026年5月10日

3、东吴证券，王紫敬，S0600521080005，商业航天：产业进入催化密集期。2026年5月10
日

4、财通证券，王涛，S0160526020003，钢结构和国内洁净室的边际变化值得重视。2026年
5月9日
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