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 公司簡介 

熙特爾致力於成為儲能的領航者，專注開發

全方位儲能應用技術服務。案場方面，透過

轉投資公司雲永(中租持股 95%、熙特爾持

股 5%)預估至 2025 年累積併網容量將達

219.6MW。此外與國內兩家上市櫃公司合

資成立辰熙精密，專注於電池模組設計、電

源管理技術研發，提供儲能系統一站式服

務，於台中建置電池產線 2條、虛擬電廠展

示中心 1 座。 

 

 

 

 

本次報告：新股掛牌 

 

 熙特爾 (7740 TT) 
軟硬兼備，儲能未來領航者 

  

  投資評價與建議 

台灣目標在 2050 年達到淨零轉型，相關供應鏈對於再生能源、電網及儲能勢必將

隨著綠電需求而水漲船高。熙特爾擁有儲能系統的軟硬整合能力，提供自電池至操

作平台的一條龍整合服務，除目前規模較大的表前市場外，長線展望台灣用電大戶

及工業用市場空間巨大，未來憑藉其軟硬體整合能力，替表後客戶打造智能化微電

網環境。研究處看好熙特爾長期營運發展，目標成為台灣全方位儲能系統領航者。

評價方面，熙特爾國內同業過去一年 PE 平均區間為 12~30 倍，考量：(1)熙特爾

以技術與維運為核心，將成為國際級能源系統聚合商，(2)股權集中且穩定，(3)台

灣市場在表前及表後儲能需求明確，長線動能穩定，(4)熙特爾在儲能擁有一條龍

的技術能力，市場競爭力佳，未來兩年營運展望樂觀，故研究處建議評價可參考同

業 PE 均值中上緣至上緣。 

 

 

營運現況與分析 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

熙特爾新能源提供表前表後完整解決方案，以提供最安全可靠的儲能系統為使命 

熙特爾專精於電池模組& BMS 研發設計/智慧 EMS 系統/維運管理，為全自主設計

開發能力的儲能系統集成公司，服務項目包含電力開發及工程、現地認證、電池安

規檢驗、電池製造研發、表前表後儲能應用等，透過自研-SEETEL 雲平台，能有效

提升能源管理效能與精準度，並深化為數位能源聚合商。熙特爾致力於成為儲能的

領航者，專注開發全方位儲能應用技術服務。案場方面，透過轉投資公司雲永(中租

持股 95%、熙特爾持股 5%)預估至 2025 年累積併網容量將達 219.6MW。此外與

國內兩家上市櫃公司合資成立辰熙精密，專注於電池模組設計、電源管理技術研發，

提供儲能系統一站式服務，於台中建置電池產線 2 條、虛擬電廠展示中心 1 座。 

打造一條龍電池組裝，立足台灣放眼海外 

辰熙預估於 4Q24 正式投產，初步將聚焦 E-dReg 產品，預計電池出貨量體

100MWh，滿足台灣客戶需求。2025 年聚焦於風/光儲/用電大戶，管理層預計電

池出貨量體 500MWh，長期有望受惠於全球去中化趨勢，往海外市場輸出，並規

劃三電整合方案。在安全規範上，經濟部針對參與電力交易平台之儲能系統所訂定

之基本安全、戶外儲能系統專案驗證技術規範等提出儲能安全規範，熙特爾以更高

標準追求設備、消防等安全規範。此外，辰熙在電池模組技術上競爭優勢在於軟硬

整合能力，製造規模亦有望成為全台最大，有利於未來在維運上的競爭優勢。 
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表後市場儲能需求未來可望接棒 

近期經濟部預告「備用供電容量管理辦法」修正草案，修正再生能源售電業者須設

置備用供電容量之計算方式，由過去每年不固定的備用容量，改為定額備用容量，

其中太陽光電業者 3.3%、離岸風電 10%、生質能與地熱則為 15%，在政策推動

下，預期儲能設備需求將持續增加。 

高雄兩案場預計 2025 年完工，挹注營運 

熙特爾自 2022 年起在台灣新店、林口、嘉義、彰化有 dReg 及 E-dReg 實績，預

估高雄兩座 E-dReg 總計 200MW 案廠將於 2H25 完工，營收隨完工進度將於

2024~2025 年陸續認列，將挹注熙特爾後續營運。此外，在案場完工後，熙特爾

將承接案場維運，承接期間長達 10~15 年，將可提供未來營運穩定營收來源，降

低營運波動。 

產業概況與公司營運 

熙特爾新能源提供表前表後完整解決方案，以提供最安全可靠的儲能系統為使命 

熙特爾新能源成立於 2017 年，為台灣專業新能源公司，專精於電池模組& BMS

研發設計/智慧 EMS 系統/維運管理，為擁有全自主設計開發能力的儲能系統集成

公司，以提供最安全可靠的儲能系統，服務項目包含電力開發及工程、現地認證、

電池安規檢驗、電池製造研發、表前表後儲能應用、再生能源調節、電動動力應用，

熙特爾並自研-SEETEL 雲平台，能有效提升能源管理效能與精準度，並深化為數位

能源聚合商，推動質與量的儲能核心競爭力，熙特爾致力成為儲能的領航者，專注

開發全方位儲能應用技術服務。股權方面，熙特爾經營團隊及策略股東掌握 83%，

股權集中且穩定性高，另管理層及經營團隊皆具備相關背景知識。案場方面，透過

轉投資公司雲永(中租持股 95%、熙特爾持股 5%)承接案場，包含林口四案 dReg 

19.6MW、高雄 E-dReg 200MW 等。此外，為了完整佈局儲能技術供應鏈，熙特

爾與國內兩家上市櫃公司合資成立辰熙精密，專注於電池模組設計、電源管理技術

研發，為客戶量身訂做各式電池解決方案提供儲能系統一站式服務，於台中建置電

池產線 2 條、虛擬電廠展示中心 1 座。主要同業包含泓德能源、雲豹能源、森崴

能源。 

再生能源供給增加及減排趨勢將帶動儲能需求 

儲能系統主要應用儲能裝置、設備，可在電力供過於求、離峰時間，將多餘的電能

以各種形式儲存，待後續有電力需求時釋放，故儲能系統可提供削峰填谷、穩定電

圖一：熙特爾公司架構 
 

資料來源：熙特爾，永豐投顧整理，Oct. 2024 

https://udn.com/search/tagging/2/%E4%BE%9B%E9%9B%BB
https://udn.com/search/tagging/2/%E5%A4%AA%E9%99%BD%E5%85%89%E9%9B%BB
https://udn.com/search/tagging/2/%E9%9B%A2%E5%B2%B8%E9%A2%A8%E9%9B%BB
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網、提供即時或調頻備轉容量需求、穩定電壓、作為儲備電力等功能。常見的再生

能源如:太陽能、風力發電，多具有間歇性的特性，透過儲能系統調節，可使整體電

網供電更為穩定。經濟部推動光儲合一，目標 2025 年光儲容量建置 500MW，此

外台電為因應再生能源比重提升，開出 1000MW 併網型儲能需求以穩定電網，另

外針對用電大戶亦有用電大戶條款推出，要求用電大戶建置相對應的儲能裝置，可

望帶動長期表後儲能需求。隨著表前儲能應用發展越趨成熟，熙特爾將把發展重心

轉移至成長空間更高的表後儲能應用，如 AI 用電、工商用戶、動能應用、虛擬電

廠等高成長潛力應用。 

 

dReg 供過於求，但 E-dReg 仍有空間 

再生能源因自然氣候特性，形成明顯發電高峰及低谷，發電及用電時間未必能有效

匹配，對既有電網的穩定供電及供電品質形成挑戰，故需設置電力輔助服務維持電

網穩定度。基於上述考量，台電設置電力交易平台推動輔助服務交易，向民營傳統

發電業者、自用發電設備業者、儲能設備以及需量反應業者採購輔助服務，吸引多

元化分散式的電力資源加入電網系統，在遭遇電力事故時也能協助儘速恢復正常供

圖二：儲能設施建置應用 
 

資料來源：台電公眾服務處，永豐投顧整理，Oct. 2024 

圖三：熙特爾產品服務及應用 
 

資料來源：台電電力平台，永豐投顧整理，Oct. 2024 
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電。輔助服務市場交易項目分為調頻備轉、即時備轉、補充備轉三大類，係依據反

應時間的快慢與服務時間長短區分，其中台電規劃動態調頻備轉需求為 500MW，

電能轉移服務共 2500MW。據台電統計資料，目前參加競標的 dReg(功率型)儲能

約 750MW，已超過需求的 500MW，故自今年年初起，結清價格皆為零元，在此

趨勢下，部分廠商退出市場或轉往 E-dReg。而 E-dReg(複合型)儲能方面，目前尚

未形成供過於求，且為預防重蹈 dReg 覆轍，台電每月底公布次月「需求/願付價

格曲線」防止儲能惡性競爭、制定投標合理利潤，目前結清價格落於 500 元/MWh

左。 

表後市場儲能需求未來可望接棒 

在表前輔助系統暫時飽和後，近期台電暫停 dReg、E-dReg 併網申請，雖然表後

儲能設備安裝成本較高，惟隨著政策規範推動及企業社會責任，使得表後儲能設備

需求增加，近期經濟部預告「備用供電容量管理辦法」修正草案，修正再生能源售

電業者須設置備用供電容量之計算方式，由過去每年不固定的備用容量，改為定額

備用容量，其中太陽光電業者 3.3%、離岸風電 10%、生質能與地熱則為 15%，在

政策推動下，預期儲能設備需求將持續增加。未來儲能供應商將耕耘於往表後市場

(電表與用戶間的儲能設備)，主要針對用電大戶所需，包含強制(>5000KW)及企業

社會責任(>800KW)，在設置再生能源發電設備規範中，明定義務裝置容量=契約

容量 x 10%，再加上 RE100、ESG 等激勵用戶側儲能，預估 2030 年整體建置容

量將達 7.75GW/22.1GWh。 

圖四：電力輔助服務市場簡介 
 

資料來源：台電電力平台，永豐投顧整理，Oct. 2024 

圖五：台灣儲能方向與市場規模推算 
 

資料來源：熙特爾，永豐投顧整理，Oct. 2024 

https://udn.com/search/tagging/2/%E4%BE%9B%E9%9B%BB
https://udn.com/search/tagging/2/%E5%A4%AA%E9%99%BD%E5%85%89%E9%9B%BB
https://udn.com/search/tagging/2/%E9%9B%A2%E5%B2%B8%E9%A2%A8%E9%9B%BB
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高雄兩案場預計 2H25 陸續完工，可望挹注營運 

因儲能行業特性影響，使過去熙特爾營運波動較大，2023 年因選舉影響儲能案場

建置進度，導致營收下滑至 0.94 億元(-82.3% YoY)，但因轉投資公司雲永持股比

重下滑，依照 IFRS 會計準則之規定，認列方式從權益法轉為一般性金融投資，故

將遞延毛利一次性認列，使毛利率提升至 75%(+60.5pts YoY)，稅後淨利 0.04 億

元(-82%YoY)，稅後 EPS 為 1.40 元。在熙特爾案場開發逐漸開花成果下，截至

3Q24 累積已簽約容量約 230MW，累計電池容量 620MWh，隨大型案場逐步啟

動，2024 年營運將回溫，預估 E-dReg 案場完工進度約 5-10%，熙特爾 1H24 營

收 1.17 億元(+66.5%YoY)，然因 EPC 比重提升，加上台電 dReg 結算價格下滑，

使得台電輔助服務業務毛利亦下滑，毛利率下滑 0.5%，稅後淨損 0.3 億元(-

675%YoY)，稅後 EPS 為-3.01 元。然展望未來，熙特爾目前在手高雄兩座大型 E-

dReg 儲能案場總計 200MW，預估案場 90-95%，將於 2025 年完工，營收隨完

工進度將於 2024~2025 年陸續認列，將挹注熙特爾後續營運。此外，在案場完工

後，熙特爾將承接案場維運，承接期間長達 10~15 年，將可提供未來長期營運穩

定營收來源，降低營運波動，預估至 2025、2026 年累積維運量體將可分別達

225MW/625MWh 及 525MW/1525 MWh，2024~2026 年管理運維量體 CARG

將達 294%。 

打造本土唯一軟硬體整合儲能一條龍服務，立足台灣放眼海外 

為了完整佈局儲能技術供應鏈並滿足在地化生產，熙特爾與國內兩家上市櫃公司合

資成立辰熙精密，專注於電池模組設計、電源管理技術研發，為客戶量身訂做各式

電池解決方案提供儲能系統一站式服務，產線目前已在組裝階段，預估將在 4Q24

正式投產，年產能將持續擴大中，總計將在台中建置電池產線 2 條、虛擬電廠展示

中心 1 座。產線初期以滿足台灣客戶需求為主，未來目標客戶將拓展至海外，在全

球去中化趨勢下，熙特爾可以純 MIT 生產優勢往海外市場輸出產品，市場潛在成

長空間大。在安全規範上，經濟部針對參與電力交易平台之儲能系統所訂定之基本

安全、戶外儲能系統專案驗證技術規範等提出儲能安全規範，熙特爾以更高標準追

求設備、消防等安全規範。此外，辰熙在電池模組技術上競爭優勢在於軟硬整合能

力，製造規模亦有望成為全台最大，有利於未來在維運上的競爭優勢。 

 

 

 

圖六：儲能案廠驗證制度相關法規 
 

資料來源：經濟部能源署，永豐投顧整理，Oct. 2024 
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產線將逐年擴充，目標放眼全球 

辰熙精密廠房及產線設置預估在 2024 年底完成，初步規劃將聚焦於 E-dReg 產

品，預估電池出貨量體 100MWh，2025 年產線將持續擴充，聚焦於風/光儲/用電

大戶，管理層預計電池出貨量體 500MWh，未來將從台灣出口拓展至歐美並規劃

三電整合方案，增加公司競爭力。 

完整表後管理系統規劃，朝向技術綜合布局 

用電大戶在政府政策規範及企業責任下，對於綠電需求上升，近年台灣電力調度的

需求逐漸提高，表前微電網應用如:再生能源平滑化、輔助服務、能源聚合、電力品

質調節、需量管理，表後應用如:電力共享、能源聚合、電力品質調節、能源最佳化

管理等。熙特爾技術及系統整合能力佳，競爭優勢包含：(1)自主研發 EMS 系統，

可用於 AI 需量調節控制機制及微電網互聯調度&電力共享機制，(2)智慧儲能研發

及製造工廠，具備 BMS 自主研發能力，可配合客戶客製化生產，(3)SEETEL 雲平

台擁有即時監控反映能力，達到設備生命週期管理、自動化排程、經濟調度等優勢。

此外，熙特爾獲得許多全台首張證照，如儲能 VPC 證書、dReg 轉 E-dReg 等，研

發能力有目共睹。熙特爾於今年六月與中央大學合作「微電網智慧 AI 整合技術」，

以提升熙特爾在系統整合的技術能力，而目前熙特爾的台中示範廠區也已在興建

中，待整體市場商業模式越加成熟後，預期表後市場應用將成為熙特爾下一個營運

成長的動能。 

 

圖七：辰熙精密自有產線廠域配置 
 

資料來源：熙特爾，永豐投顧整理，Oct. 2024 

圖八：2024-2026 年電池出貨目標 
 

資料來源：熙特爾，永豐投顧整理，Oct. 2024 
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打造智能微電網場域，提供未來表後應用模範案例 

熙特爾將於台中打造區域電網示範廠區，結合太陽能發電、大儲系統、中儲系統、

充電樁等設施，並使用自有系統，實現智能化能源調節，除可將綠電作為廠區使用、

電動車充電樁外，亦可透過系統達成削峰填谷、電能質量控制、再生能源集成等目

的，預計將有效降低整體廠區電費成本。台灣政府為因應夜尖峰挑戰，台電擬針對

高壓以上工廠用戶推出「表後儲能」時間電價，尖峰時段每度逾新台幣 10 元、離

峰時段僅約 2 元，尖離峰價差達 4 倍，預計近期提報經濟部，年底前正式上路。

長遠看來，隨表後市場儲能需求興起，台電為提升用電大戶增設表後儲能設備的動

機，將針對用電大戶推出表後儲能時間電價，熙特爾透過從硬到軟一條龍的自有技

術，打造實際智能微電網應用，可提供未來客戶最佳展示範例，在政府政策加持及

優異的技術能力下，開拓潛在表後應用商機。 

 

 

 

圖九：表後能源管理架構 
 

資料來源：中央大學，永豐投顧整理，Oct. 2024 

圖十：熙特爾競爭優勢 
 

資料來源：熙特爾，永豐投顧整理，Oct. 2024 
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評價可參考同業 PE 均值中上緣至上緣 

熙特爾及其子公司主要從事能源技術服務，以技術與維運為核心，包含儲能案場建

置工程 EPC(Engineering、Procurement、Construction)、電池製造工廠、全智

慧 AI 運算 EMS 軟體整合技術、儲能系統等，目標成為國際級的能源系統聚合商。

股權方面: 經營團隊及策略股東佔比 83%、其他股東佔比 17%，股權集中且穩定。

國內同業為雲豹能源、泓德能源、森崴能源。國內同業過去一年 PE 平均區間為

12~30 倍，考量：(1)熙特爾以技術與維運為核心，將成為國際級能源系統聚合商，

(2)股權集中且穩定，(3)台灣市場在表前及表後儲能需求明確，長線動能穩定，(4)

熙特爾在儲能擁有一條龍的技術能力，市場競爭力佳，未來兩年營運展望樂觀，故

研究處建議評價可參考同業 PE 均值中上緣至上緣。 

 

圖十一：台中廠區規劃 
 

資料來源：熙特爾，永豐投顧整理，Oct. 2024 

表一：同業評價參考 

同業 股價 
EPS P/E 過去一年 P/E 

2024F 2025F 2024F 2025F 低點 高點 

雲豹能源 233 9.5 12 24.5 19.4 9.4 28.9 

17.9 泓德能源 264.5 13.5 18 19.5 13.5 7.1 

森崴能源 134.5 3.5 7.05 38.4 19.1 20.6 43.6 
 

資料來源：Bloomberg；永豐投顧研究處整理，Oct. 2024 

 

 

 

 
表二：熙特爾近年損益表 

單位：千 2022 2023 1H24 

營業收入 533,856 94,074 117,215 

  ％變動率 2,198 -82 +66.5 

營業毛利 71,583 70,548 584 

  毛利率 (％) 13.5 75.0 0.5 

營業淨利 24,688 -4,194 -37,064 

  營益率 (%) 4.6 -4.5 -31.6 

稅前淨利 25,101 4,138 -38,560 

稅後純益 22,523 4,150 -30,344 

  純益率 (%) 4.2 4.4 -25.9 

股本 29,714 29,714 100,714 

稅後 EPS(元) 13.88 1.40 -3.01 

 

*1H24 EPS 使用最新股本計算 

資料來源：熙特爾；永豐投顧研究處整理，Oct. 2024 
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臺北市忠孝西路一段 80 號 14 樓 

電話：(886-2) 2361-0868 

永豐金證券股份有限公司 

臺北市重慶南路一段 2 號 17 樓 

電話：(886-2) 2311-4345 
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永豐金證券(亞洲)有限公司  
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電話：(852) 2586-8288 
 

  

 上海 
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