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 中国着力构建以新能源为主体的新型电力系统。2015年以来，风电、

太阳能的发电装机容量比重逐年提升，火电和水电的发电装机容量

比重呈下降趋势。截至2024年年底，太阳能、风电的发电装机容量

合计占总装机容量的比重达42.0%。随着光伏和风电新能源装机量持

续增长，光伏和风电的消纳水平有所下降。新型储能是促进新能源

消纳及稳定供电的重要一环，新型储能在新型电力系统中发挥重要

调节性作用。独立新型储能电站在用电紧缺时提供备用电力，保障

能源供应，有效平滑新能源发电的波动性和提高电网的接纳能力，

对高比例新能源的电力系统平稳运行发挥着重要的作用。钒电池因

其能量密度适中、寿命长、维护成本低等特点，逐渐成为风电、光

伏等间歇性电源配套储能的重要选项之一。

 我国液流电池装机规模处于快速增长阶段。随着新能源的增加和新

型电力系统的构建，储能需求呈现多元化、多层次特征。全钒液流

电池以其自身的特点，产业主要定位于有高安全性需求、规模化、

长时间尺度的储能。据2025全国液流电池产业发展大会介绍，2024

年，我国液流电池装机规模跨越式增长，液流电池储能电站项目新

增并网0.81GW/3.23GWh，较2023年增长10倍，液流电池产业从“1”

向“N”迈出重要一步，进入到商业化发展阶段。我国液流电池以全

钒液流电池为主导，在2024年采招落地的液流电池储能项目中，全

钒液流电池储能项目规模达973.45MW/4071.35MWh，有多个GWh级项

目，总中标金额超34.85亿元，容量规模占比96.67%。

 钒电池储能市场规模仍有较大增长空间。中国钒电池产业经过近几

年的持续应用和规模化应用，可靠性不断增强，已实现全钒液流电

池产业链自主可控。中国钒电池产业依托超大规模的资源保障能力、

领先世界的应用技术和超大规模的市场需求，正在成为具有全球竞

争力的战略性新兴产业。2024年，液流储能项目在我国新型储能市

场中渗透率仍较低，随着技术进步、项目规模扩大和商业模式创新，

钒电池技术将得到更广泛的市场认可和经济性验证，以钒电池为代

表的液流电池在新型储能项目中的渗透率将显著提高。随着大量钒

电池项目陆续进入并网、招投标与签约阶段，预计到2025年，钒电

池产业将迎来实施交付的高峰期，产业进入良性发展期，2026年钒

电池项目总规划规模将达到3吉瓦。2024年，中国全钒液流电池市场

规模预计约23.1亿元，到2026年，中国全钒液流电池市场规模有望

增长至144.6亿元，未来具备巨大发展潜力。

 投资建议。建议关注有望受益于钒电池应用市场逐步扩大的钒电池

供应链头部企业。

 风险提示：宏观经济波动和市场需求波动的风险；价格波动风险；

环保风险。
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1.中国已实现全钒液流电池产业链自主可控

1.1 我国液流电池以全钒液流电池为主导

1984 年，澳大利亚新南威尔士大学 Skyllas-Kazacos 提出了全钒液流电池（以下简

称“钒电池”）概念，正负极氧化还原使用同种元素钒，电解液在长期运行过程中可再

生，电化学反应动力学良好，运行过程中无明显析氢、析氧副反应。1986 年，这一创新

性的电池体系成功获得专利。此后，澳大利亚众多研究机构持续深入挖掘，对钒电池相

关材料，如隔膜、导电聚合物电极以及石墨毡等进行研究，取得多项专利成果，为钒电

池产业发展与应用奠定了基础。

我国对钒电池的基础研究起步较早，于 20 世纪 80 年代末开始研究钒电池技术，中

国地质大学及北京大学都建立了钒电池实验室模型。中国工程物理研究院研制了碳塑电

极并开展了钒电池正极电解液的浓度及添加剂对正极反应的影响的研究，国际上首次采

用注塑工艺生产导流框和导电塑料，国内首个发表钒电池研究论文，1995 年研制出 500

瓦、1 千瓦的样机，并拥有电解质溶液制备、导电塑料成型等专利。此后，中国科学院

大连化学物理研究所、大连融科储能技术发展有限公司等多家机构开始从事钒电池的研

发工作。通过关键核心技术攻关和自主创新，针对钒电池关键材料，高性能电堆和大规

模储能系统集成等关键环节，取得了一系列技术突破完成了从实验室基础研究到产业化

应用的发展过程，推进了钒电池在发电侧、输电侧、配电侧及用户侧的示范应用。

钒电池和锂电池在储能领域存在明显差异。锂电池采用有机电解液，有热失控隐患，

而钒电池在安全性方面具有天然优势，因为钒电池使用水基电解液，不存在燃烧爆炸风

险，安全性更高，在大规模储能场景中尤为重要，因为储能电站的安全事故可能造成严

重后果。电池寿命方面，钒电池循环寿命可达 1 万-2 万次，远超锂电池的 3000-6000 次。

同时，钒电池电解液几乎可以实现 100%回收再利用，而锂电池回收工艺复杂且存在污染

风险。钒电池另一个独特优势在于容量扩展的灵活性，钒电池的功率和容量可以独立设

计，通过增加电解液储罐就能扩展容量，更适用于需要长时间储能的场景，而锂电池储

能要实现容量扩展则需增加整个电池模块。

表 1：钒电池和锂电池特性对比

​ ​ 特性​ ​ ​ ​ 钒电池 ​ ​ ​ ​ 锂电池​

安全性​ ​ 水系电解液，无燃爆风险 有机电解液，热失控风险

循环寿命​ ​ 1.5 万～2万次 3000～6000 次

储能时长​ ​ 4～12小时（长时） 1～2小时（短时）

扩容灵活性​ ​ 独立扩展功率/容量 需整体更换模块

环保性​ ​ 电解液近 100%回收 回收复杂，存在污染风险

能量密度​ ​ 低（20~50 Wh/kg） 高（150~250 Wh/kg）

初始成本​ ​ 较高（锂电池的 1.5~2 倍） 较低但梯次利用后安全性下降

资料来源：电子工程网，东莞证券研究所
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据 2025 全国液流电池产业发展大会介绍，2024 年，我国液流电池装机规模跨越式

增长，液流电池储能电站项目新增并网 0.81GW/3.23GWh，较 2023 年增长 10 倍，液流电

池产业从“1”向“N”迈出重要一步，进入到商业化发展阶段。我国液流电池以全钒液

流电池为主导，包括铁铬液流电池、锌铁液流电池、水系液流电池等。在 2024 年采招

落地的液流电池储能项目中，全钒液流电池储能项目规模达 973.45MW/4071.35MWh，有

多个 GWh 级项目，总中标金额超 34.85 亿元，容量规模占比 96.67%；铁铬液流电池储能

项目采招落地 40MW/80MWh，锌铁液流电池储能项目采招落地 20MW/40MWh，水系有机液

流电池储能项目 5.2MW/20.4MWh。在 2025 年 1—5 月采招落地的储能项目中，4h 及以上

长时储能规模达 1.18GW/5.23GWh，产业发展形势良好。

钒电池产业链可分为上游原料供应端，中游技术开发及产品集成端以及下游应用端

三大部分。

钒是钒电池最核心的上游材料。同时，由于钒电解液的成本占钒电池成本比例约五

成，钒的获取和持续稳定的供应以及电解液制备成本，对钒电池的普及应用有着重要影

响。在其他关键材料与组件供应方面，上游产业还包括生产电堆所需的各类膜材料、双

极板材料和电极材料等，其成本和性能将对钒电池的质量、效率和竞争力产生重要影响。

根据钒钛股份 2024 年年报，2024 年国内钒产量约 16.5 万吨（折合五氧化二钒），

较 2023 年增长约 1.9%。2024 年国内粗钢产量同比下降 1.7%，尤其是螺纹钢产量同比下

降 13.6%，造成钒在钢中的消耗减量，但 2024 年全钒液流储能项目装机量大幅提升，对

应钒的实际需求也大幅上升。总体上，2024 年全年国内钒需求总量同比增长约 4.2%。

图 1：钒电池产业链构成

数据来源：《The Chinese Vanadium Redox BatteryIndustry Annual Report 2024》，东莞证券研究所
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中游产业是钒电池产业链的核心环节。上游提供的钒和关键材料等，被用于制备钒

电解液和电堆等，经过精密组装和调试，形成钒电池储能系统。中游还负责对电池系统

的集成和测试工作，以满足不同应用场景的需求。中游产业的技术水平和生产能力，直

接决定和影响钒电池的质量和竞争力。这一环节的企业，一般都具有良好的经济实力、

较强的研发实力和产业基础，工艺技术装备开发与质量控制能力强。

钒 电 解 液 占 钒 电 池 的 成 本 最 高 。 根 据 《 The Chinese Vanadium Redox

BatteryIndustry Annual Report 2024》，当风光发电占比达到 20%～30%,4 小时以上

的长时储能需求成为刚需，当风光发电占比达到 50%～80%时，储能时长需要达到 10 小

时以上。对于 4～20 小时储能系统，电解液的成本约占 50%～80%。在 4 小时储能系统中，

电堆是钒电池的主体部件，在钒电池成本中占比约为 25%，其核心材料为离子交换膜、

电极和双极板。降低电堆成本的主要途径是优化电堆结构，在保持电堆能量转化效率不

低于 80%的条件下，提高电堆的电流密度，即提高电堆的额定电流密度。电控系统和其

他附件成本占比约为 25%。

图 2：全钒液流电池系统成本构成

数据来源：《The Chinese Vanadium Redox BatteryIndustry Annual Report 2024》，东莞证券研究所

钒电池的容量与功率相对独立，当功率不变时，增加储能时长只需增加电解液容量，

其他部分基本不变。容量单元对钒电池储能系统成本的影响，主要体现在储能时长和五

氧化二钒价格两个方面。钒电池储能系统的单位成本，随着储能时长的增加摊薄，体现

钒电池在长时储能场景中的比较优势。五氧化二钒作为钒电解液的主要原料，价格波动

直接影响到电解液成本，进而影响钒电池储能系统的造价和投资成本。根据《The Chinese

Vanadium Redox BatteryIndustry Annual Report 2024》，在五氧化二钒成本为 8 万

元/吨及储能时长为 4 小时的情况下，全钒液流电池储能系统的度电成本约 2181 元/千

瓦时，在储能时长为 8 小时的情况下，全钒液流电池储能系统的度电成本可降至 1627

元/千瓦时。

进一步优化容量单元设计、技术提升以及降低原材料成本，以技术进步推动电堆能



电力设备及新能源行业之钒电池专题报告

6请务必阅读末页声明。

量密度提高和原材料利用率提升，构建全产业链和加强产业链合作形成规模效应，实施

电解液租赁等方式都将助力钒电池储能系统降低成本。总体上，钒电池储能系统降本的

路径和方向清晰，未来钒电池在长时储能领域将更具竞争优势。

图 3：不同储能时长全钒液流电池储能系统的度电成本

数据来源：《The Chinese Vanadium Redox BatteryIndustry Annual Report 2024》，东莞证券研究所

下游产业是钒电池产业链的应用环节，即钒电池市场及用户。钒电池的下游主要包

括电源侧、电网侧和用户侧三个场景。电源侧企业主要是为新能源配储，其作用是平滑

发电曲线、跟踪发电计划，改善新能源并网电能质量，提高电力系统对新能源的消纳能

力。电网侧包含调峰调频、黑启动等。用户侧主要用于工商业的削峰填谷、需求响应、

应急电源等。下游企业与中游企业紧密合作，不断拓展钒电池应用领域，并根据市场需

求引导中游企业技术创新和产品迭代。下游产业的需求和应用效果，直接影响钒电池的

市场规模和增长速度。

1.2 钒电池的产业定位属于大规模长时储能技术

不同的储能技术路线拥有不同的应用场景，大规模长时储能需要本征安全、技术适

合、与用户需求匹配的电池。全钒液流电池以其自身的特点，产业主要定位于有高安全

性需求、规模化、长时间尺度的储能。随着新能源的增加和新型电力系统的构建，储能

需求呈现多元化、多层次特征。目前，可用于大规模长时储能技术路线包括抽水蓄能、

压缩空气、储热和液流电池等，虽然锂离子电池自身性能优良、产业链成熟、成本较低，

但受安全性限制的影响，锂离子电池更适合于小规模、短时长的储能应用，不属于长时、

大规模储能应用领域。钒电池作为目前较成熟的新型储能技术，更适合于大规模长时储

能。随着钒电池技术愈加成熟，产品可靠性不断提高，成本不断降低，经过多应用场景

的示范与技术性、经济性验证，钒电池能够满足商业化运作的要求，会成为大规模长时

储能重要的技术路线。
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在“双碳”目标推动下，国家和地方政府大力支持钒电池产业发展，发布了相关支

持政策，钒电池发展环境持续优化。从国家层面来看，2021 年 11 月，国家能源局、科

学技术部印发《“十四五”能源领域科技创新规划》，部署高功率液流电池关键材料、

电堆设计及系统集成技术研发，支持电网削峰填谷和可再生能源并网场景应用。2022 年

1 月，国家发展和改革委员会、国家能源局发布《“十四五”新型储能发展实施方案》，

明确提出开展液流电池等不同技术路线的分类试点示范，重点建设更大容量的液流电池

储能技术试点示范项目。2023 年 1 月，工信部等六部门联合发布《关于推动能源电子产

业发展的指导意见》，进一步细化了支持方向，提出发展低成本、高安全性的全钒液流

电池，并突破电解液、电堆设计等关键技术瓶颈。

在地方政策方面，四川、河北、陕西、河南、上海等地出台了很多支持长时储能，

尤其是钒电池发展的政策。在这些政策中，新能源、钒资源和经济大省的相关政策更具

代表性。例如，四川省于 2024 年 5 月出台了《促进钒电池储能产业高质量发展的实施

方案》，提出要打造“钒资源开发一关键材料一电堆制造一系统集成一终端应用”全产

业链，构建上中下游产业链供应链发展稳定、配套完善的产业集群，促进钒电池储能产

业高质量发展，并将其作为助力先进材料产业提质倍增的重要措施，为全国钒电池产业

发展政策制定提供了借鉴与参考。作为全国首个支持钒电池产业发展的专项政策，该方

案明确了到 2027 年的钒电池储能产业发展目标，对四川省钒电池产业发展具有重要的

推动和引领作用。

2023 年 5 月，攀枝花市发布《“中国钒电之都”——攀枝花市钒电池储能产业发展

规划（2023—2030 年）》，规划目标是打造“中国钒电之都”，到 2025 年，力争形成

电堆 800MW（占全省规划 1GW 的 80%）和 2GWh 钒电池容量生产能力。到 2030 年，形成

1.5GW 电堆和 4GWh 的钒电池成套装备和系统集成能力。

表 2：钒电池行业相关政策

发布时间 部门和相关文件 相关内容

2021.12

国家能源局、科学技术部——

《“十四五”能源领域科技创

新规划》

集中攻关。针对电网削峰填谷、集中式可再生能源并网等储能应用场景，开展大容量长时

储能器件与系统集成研究；研发长寿命、低成本、高安全的锂离子电池，突破铅碳电池专

用模块均衡和能量管理技术，开展高功率液流电池关键材料、电堆设计以及系统模块的集

成设计等研究，研发钠离子电池、液态金属电池、钠硫电池、固态锂离子电池、储能型锂

硫电池、水系电池等新一代高性能储能技术，开发储热蓄冷、储氢、机械储能等储能技术。

示范试验。开展 GWh 级锂离子电池、大规模压缩空气储能电站和高功率液流电池储能电

站系统设计与示范

2022.1

​ ​ 国家发展改革委、国家能

源局——《“十四五”新型储

能发展实施方案》

推动多元化技术开发。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。

2023.1

​ ​ 工业和信息化部等六部

门——《“十四五”新型储能

发展实施方案》

液流电池。发展低成本、高能量密度、安全环保的全钒、铬铁、锌溴液流电池。突破液流

电池能量效率、系统可靠性、全周期使用成本等制约规模化应用的瓶颈。促进质子交换膜、

电极材料等关键部件产业化。

资料来源：中国政府网，国家发改委，国家工信部，科学技术部，国家能源局，东莞证券研究所



电力设备及新能源行业之钒电池专题报告

8请务必阅读末页声明。

1.3 钒电池产业链主要参与企业

从全球看，钒供应企业主要集中在中国。我国的五氧化二钒获取方式包括钒渣提钒、

石煤提钒和二次资源提钒，钒渣及钒渣处理企业主要分布在四川攀西、河北承德等地区，

包括攀钢集团、河钢集团、建龙集团、川威集团、德胜集团、达钢集团等企业，不同企

业的钒渣产能规模相差较大。石煤提钒企业主要分布在陕西、湖北、河南、甘肃等地，

二次资源提钒企业主要分布在四川、山东、陕西、福建及辽宁等地。

生产钒电池关键材料的企业，主要包括生产电极材料的辽宁金谷、江油润生、嘉兴

纳科、江苏普向、四川骏瑞等企业，生产隔膜（质子交换膜）的山东东岳、苏州科润、

液流储能、辽宁科京、武汉绿动等企业，生产塑料复合双极板的上海弘枫实业、南京旭

能瀚源等企业，生产双极板的主要包括嘉兴纳科、威海南海碳材、山东瑞昇、美森储能、

华熔科技、科旸新材料、佛山瑞能达、青岛杜科、上海弘俊等企业，钒电池所需要的关

键材料已基本实现了国产化供应。

钒电池中游企业，包括钒电解液的制造供应商大连融科、银峰新能源液流储能、川

发兴能、承德祥钒等企业，以及攀钢集团、河钢集团、建龙集团、川威集团等资源型企

业向下游的扩展生产。钒电池的电堆、电控系统制造商主要包括大连融科、上海电气、

普能世纪、液流储能、新新钒钛、北京绿钒、天府储能、开封时代、星辰新能、国润储

能等。电控系统主要由各钒电池企业自己生产。此外，钒电池的中游产业链企业，还包

括储存罐、管泵阀、传感器等制造商。

大连融科储能集团股份有限公司成立于 2008 年，大连融科在我国钒电池领域具有

领航地位，作为牵头单位联合中科院大连化学物理研究所、清华大学等国内储能技术领

域的优势科研院所、知名大学、电网企业等组成团队承担了包括国家科技部重点研发项

目以及国家发改委、工信部等国家级重点专项。大连融科在关键材料开发、电解液批量

化生产、电堆与系统设计、密封与组装技术、测试方法、循环操作等方面均进行了系统

研究，取得技术突破和实践经验。大连融科钒电池储能技术应用领域涉及分布式发电、

智能微网、可再生能源发电，以及电网调峰等，在国内外率先实现产业化，标志着我国

液流电池储能技术达到了国际领先水平。

2006 年，承德新新钒钛储能科技有限公司开始进行钒电池研究，作为一家成立多年

的钒电池企业，新新钒钛致力于对钒电池全产业链科研攻关，是“国家 863 项目”实施

单位、“国家国际科技合作计划”实施单位、“国家科技支撑计划”实施单位和“河北

省液流电池技术创新中心”。

北京普能世纪科技有限公司成立于 2007 年 1 月，是我国较早成立的钒电池储能公

司。该公司已在全球十几个国家和地区，包括中国、美国、斯洛伐克、韩国、西班牙、

印度尼西亚、南非、肯尼亚等，成功安装运营了多个兆瓦级储能项目，应用于可再生能

源发电平滑输出、跟踪计划发电、削峰填谷、需求响应、投资递延、分布式发电、海岛

供电、智能微电网等领域。
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2. 中国新能源产业快速发展为钒电池储能带来增量需求

2.1 中国着力构建以新能源为主体的新型电力系统

根据国家能源局发布《新型电力系统发展蓝皮书》（《蓝皮书》），新型电力系统

建设的发展路径分为加速转型期、总体形成期和巩固完善期三大阶段，有计划、分步骤

推进新型电力系统建设。在加速转型期，即当前至 2030 年，新能源逐步成为发电量的

增量主体，煤电仍是电力安全保障的“压舱石”。在电网侧，以“西电东送”为代表的

大电网形态进一步扩大，分布式智能电网支撑作用越发凸显。在用户侧，电力消费新模

式不断涌现，终端用能领域电气化水平逐步提升，灵活调节和响应能力提升。在储能侧，

储能多应用场景多技术路线规模化发展，满足系统日内平衡调节需求。

图 4：新型电力系统建设的发展路径

资料来源：国家能源局《新型电力系统发展蓝皮书》，东莞证券研究所

2003 年以来，全国电力装机容量持续扩张，尤其 2020 年以来，国内新能源发电新

增装机量快速增长，推动全国发电装机总量保持增长趋势，全国电力装机总量由 2003

年的 3.9 亿千瓦上升至 2024 年的 33.5 亿千瓦。

图 5：全国发电装机容量
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数据来源：iFinD，国家能源局，东莞证券研究所

在我国发电装机结构方面，2015 年以来，风电、太阳能的发电装机容量比重逐年提

升，火电和水电的发电装机容量比重呈下降趋势。截至 2024 年年底，太阳能、风电的

发电装机容量合计占总装机容量的比重达 42.0%，较 2023 年提高 6.0 个百分点，火电和

水电的装机比重分别降至 43.1%和 13.0%。

图 6：全国各类型发电装机容量占总装机容量比重

资料来源：iFinD，国家能源局，东莞证券研究所

电力投资包括电源工程投资和电网工程投资，2019 年以来，随着全国电源工程投资

额逐年增长，全国电源工程投资额于 2020 年超过了全国电网工程投资额，并保持了五

年领先。

随着国内电源工程快速建设，2021 年以来，国内电网工程投资完成额重回逐年增长

趋势。2021—2024 年，国内电网工程年度投资完成额分别同比增长 1.1%、1.2%、5.4%

和 15.3%，同比增速逐年加快提升。其中，2024 年全国电网工程累计投资完成额达 6083

亿元，首次超过六千亿元大关。2025 年 1—6月，全国电网工程投资完成额达 2911 亿元，
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同比+14.6%，全国电源工程投资完成额达 3635 亿元，同比+5.9%，保持同比增长态势。

图 7：电源工程和电网工程投资完成额及同比

资料来源：iFinD，国家能源局，东莞证券研究所

2.2 新能源装机量持续提升，新型储能快速发展

2024 年，全国光伏新增装机 277.17GW，同比+27.8%；全国风电新增装机 79.34GW，

同比+4.5%。2024 年全国光伏新增装机量在 2023 年的高基数基础上，仍保持较快增长趋

势。截至 2024 年年底，中国光伏累计装机量达 886.7GW，2014—2024 年，中国光伏累

计装机量年均复合增速达 41.1%，中国风电累计装机量年均复合增速达 18.4%。

图 8：中国风电累计装机量 图 9：中国光伏累计装机量

资料来源：iFinD，国家能源局，东莞证券研究所 资料来源：iFinD，国家能源局，东莞证券研究所

随着光伏和风电新能源装机量持续增长，光伏和风电的消纳水平有所下降。根据全

国新能源消纳监测预警中心，2024 年全国光伏利用率为 96.8%，同比下降 1.2pct，全年
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有十个月份全国光伏利用率低于近五年同期水平；全国风电利用率为 95.9%，同比下降

1.4pct。

新型储能是除抽水蓄能外的其他以输出电力为主要形式的储能，相比于抽水蓄能技

术，在响应速度等多项性能参数上更具优势，新型储能是促进新能源消纳及稳定供电的

重要一环，新型储能在新型电力系统中发挥重要调节性作用。独立新型储能电站在用电

紧缺时提供备用电力，保障能源供应，有效平滑新能源发电的波动性和提高电网的接纳

能力，对高比例新能源的电力系统平稳运行发挥着重要的作用。

图 10：储能在各环节的应用场景示意图

资料来源：许昌智能招股说明书，东莞证券研究所

新型储能是除抽水蓄能外的其他以输出电力为主要形式的储能，相比于抽水蓄能技

术，在响应速度等多项性能参数上更具优势，新型储能是促进新能源消纳及稳定供电的

重要一环，新型储能在新型电力系统中发挥重要调节性作用。独立新型储能电站在用电

紧缺时提供备用电力，保障能源供应，有效平滑新能源发电的波动性和提高电网的接纳

能力，对高比例新能源的电力系统平稳运行发挥着重要的作用。

根据 CNESA，截至 2024 年底，中国已投运电力储能项目累计装机规模 137.9GW，同

比增长 59.9%。其中，中国新型储能累计装机规模达到 78.3GW，占比 56.8%。新型储能

中，锂离子电池仍占据主导，但多个百兆瓦级长时储能项目的相继投运，使得锂电池累

计装机占比有所下降，与 2023 年同期相比下降了 0.2 个百分点，液流电池累计装机占

比达 0.7%，较 2023 年同期提高 0.1 个百分点。

图 ：2024年中国新型储能累计装机规模占比
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数据来源：CNESA，东莞证券研究所

在新能源发电配套储能系统的选择中，技术路线的多样性使得不同储能形式之间的

竞争更加激烈。钒电池因其能量密度适中、寿命长、维护成本低等特点，逐渐成为风电、

光伏等间歇性电源配套储能的重要选项之一。当前，新能源项目在储能配置中主要考虑

初始投资成本、系统效率、寿命以及环保因素。钒电池虽然初始建设成本高于锂电池，

但在全生命周期内的综合成本优势明显。随着政策对储能系统的寿命和安全标准提出更

高要求，钒电池在新能源配套储能中的技术路线选择权重将持续提升，尤其是在大型地

面电站和电网侧储能项目中。

表 3：国内部分重点钒电池储能项目

项目名称 地点 规模 （功率/容量） 投运/开工时间 技术特色

国家电投海阳混合储能

示范
山东海阳

1MW/2MWh 钒电池

+100MW/200MWh 锂电
2021-12 并网

国内首个兆瓦级“钒+锂”混合储

能

大连液流电池储能调峰

电站（一期）
辽宁大连

100MW/400MWh（总体

200MW/800MWh）

2020 年开建，2022

并网

全球首套国家级 100MW 级示范项

目

山东海化盐酸基项目 山东潍坊 1MW/4MWh 2022-07 并网
国内首个盐酸基电解液钒电池，

能量密度提升 20%

新疆察布查尔光储项目 新疆伊犁 250MW/1GWh 2023-09 开工
国内首个 GWh 级全钒液流储能电

站

四川攀枝花调峰电站 四川攀枝花 100MW/500MWh 2023-12 开工

全国在建最大钒电池独立储能，

首创全钒液流电池“收储+租赁”

模式

吉林松原乾安共享储能

电站
吉林松原 100MW/400MWh 2024-12 投产 严寒地区首套百兆瓦级共享储能

新疆吉木萨尔北庭全钒

液流储能一体化项目

新疆吉木萨

尔
1000MW/1000MWh 2025 年 7 月建成 全国最大全钒液流储能项目

资料来源：中国政府网，国际新能源网，中国新闻网，封面新闻，国家电投，吉木萨尔县融媒体中心，东莞证

券研究所
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2025 年 7 月 1日，新疆吉木萨尔北庭全钒液流储能一体化项目主体工程顺利完工，

项目总投资达 38 亿元，年平均发电量约 17.2 亿千瓦时。新疆吉木萨尔北庭全钒液流储

能一体化项目作为全国最大全钒液流储能项目，主要由电解液、电堆、热管理系统等构

成，涵盖自用电系统、变流器等设施及配套辅助设施设备与建筑工程。

图 12：新疆吉木萨尔北庭全钒液流1号储能厂房

资料来源：吉木萨尔县融媒体中心，东莞证券研究所

2.3 钒电池储能市场规模仍有较大增长空间

钒电池作为重要的安全、长时、大规模的储能技术路线，受惠于储能产业发展的政

策环境。新能源配储比例一般在 10%～20%，配储时长则多为 2 小时。随着新能源渗透率

的快速提升，叠加其出力的不稳定性需要平衡，以及对储能时长要求的提高，新能源强

制性配储对储能产业发展有着重要的推动作用。这些强制配储政策，主要集中于新疆、

西藏、甘肃、内蒙古等新能源产业较为发达的地区。其中，储能时长要求达到 4 小时，

为推动钒电池产业发展创造了良好条件。

2024 年，根据 CNESA 数据测算，在中性场景下，预计 2025 年中国新型储能累计规

模将达到 119.3GW，到 2030 年累计规模将达到 263.7GW,2025—2030 年复合年均增长率

约 17.2%。

图 13：中国新型储能累计装机规模（GW）
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数据来源：CNESA，东莞证券研究所测算

2024 年，液流储能项目在我国新型储能市场中渗透率仍较低，随着技术进步、项目

规模扩大和商业模式创新，钒电池技术将得到更广泛的市场认可和经济性验证，以钒电

池为代表的液流电池在新型储能项目中的渗透率将显著提高。

根据《The Chinese Vanadium Redox BatteryIndustry Annual Report 2024》，

随着大量钒电池项目陆续进入并网、招投标与签约阶段，预计到 2025 年，钒电池产业

将迎来实施交付的高峰期，产业进入良性发展期，2026 年钒电池项目总规划规模将达到

3 吉瓦。2024 年，中国全钒液流电池市场规模预计约 23.1 亿元，到 2026 年，中国全钒

液流电池市场规模有望增长至 144.6 亿元，未来具备巨大发展潜力。

图 14：中国全钒液流电池市场规模及预测（亿元）

数据来源：《The Chinese Vanadium Redox BatteryIndustry Annual Report 2024》，东莞证券研究所
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3.投资策略和重点公司

中国着力构建以新能源为主体的新型电力系统。2015 年以来，风电、太阳能的发

电装机容量比重逐年提升，火电和水电的发电装机容量比重呈下降趋势。截至 2024 年

年底，太阳能、风电的发电装机容量合计占总装机容量的比重达 42.0%。随着光伏和风

电新能源装机量持续增长，光伏和风电的消纳水平有所下降。新型储能是促进新能源消

纳及稳定供电的重要一环，新型储能在新型电力系统中发挥重要调节性作用。独立新型

储能电站在用电紧缺时提供备用电力，保障能源供应，有效平滑新能源发电的波动性和

提高电网的接纳能力，对高比例新能源的电力系统平稳运行发挥着重要的作用。钒电池

因其能量密度适中、寿命长、维护成本低等特点，逐渐成为风电、光伏等间歇性电源配

套储能的重要选项之一。

我国液流电池装机规模处于快速增长阶段。随着新能源的增加和新型电力系统的

构建，储能需求呈现多元化、多层次特征。全钒液流电池以其自身的特点，产业主要定

位于有高安全性需求、规模化、长时间尺度的储能。据 2025 全国液流电池产业发展大

会介绍，2024 年，我国液流电池装机规模跨越式增长，液流电池储能电站项目新增并网

0.81GW/3.23GWh，较 2023 年增长 10 倍，液流电池产业从“1”向“N”迈出重要一步，

进入到商业化发展阶段。我国液流电池以全钒液流电池为主导，在 2024 年采招落地的

液流电池储能项目中，全钒液流电池储能项目规模达 973.45MW/4071.35MWh，有多个 GWh

级项目，总中标金额超 34.85 亿元，容量规模占比 96.67%。

钒电池储能市场规模仍有较大增长空间。中国钒电池产业经过近几年的持续应用

和规模化应用，可靠性不断增强，已实现全钒液流电池产业链自主可控。中国钒电池产

业依托超大规模的资源保障能力、领先世界的应用技术和超大规模的市场需求，正在成

为具有全球竞争力的战略性新兴产业。2024 年，液流储能项目在我国新型储能市场中渗

透率仍较低，随着技术进步、项目规模扩大和商业模式创新，钒电池技术将得到更广泛

的市场认可和经济性验证，以钒电池为代表的液流电池在新型储能项目中的渗透率将显

著提高。随着大量钒电池项目陆续进入并网、招投标与签约阶段，预计到 2025 年，钒

电池产业将迎来实施交付的高峰期，产业进入良性发展期，2026 年钒电池项目总规划规

模将达到 3 吉瓦。2024 年，中国全钒液流电池市场规模预计约 23.1 亿元，到 2026 年，

中国全钒液流电池市场规模有望增长至 144.6 亿元，未来具备巨大发展潜力。

投资建议。建议关注有望受益于钒电池应用市场逐步扩大的钒电池供应链头部企

业，建议关注钒钛股份（000629）。

钒钛股份（000629）：公司主营业务包括钒、钛和电，其中钒、钛是公司战略重点

发展业务，主要产品包括氧化钒、钒铁、钒氮合金、钒铝合金、钒电解液、钛白粉、钛

渣等。公司是国内主要的产钒企业，钒产品规模保持全球前列。公司巩固钒在钢铁领域

应用的同时，加快高纯五氧化二钒、电解液、精细化工等项目的产业化进程，拓展非钢

领域的钒应用。2022—2024 年，公司与大连融科在电解液销售、钒电池用钒储能介质委

托加工和钒储能介质购销交易金额合计约为 24.73 亿元（不含税），其中，2024 公司年

向大连融科销售 14822 吨五氧化二钒。2025 年 2 月，公司全资子公司攀钢集团成都钒钛
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资源发展有限公司与大连融科在四川省成都市签订了《2025 年钒储能原料合作年度框架

协议》，2025 年公司向大连融科供应多钒酸铵，折合五氧化二钒 20000 吨，较 2024 年

实际销量增长 35%。随着钒电池业务逐步开拓，钒电池相关业务未来有望成为公司未来

重要的业绩增长点。

表 4：公司盈利预测及投资评级（截至 2025 年 7 月 29 日）

EPS PE

代码 名称
股价

（元）
2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E 评级

评级

变动

000629 钒钛股份 2.80 0.03 0.06 0.07 0.08 91 50 40 34 增持 首次

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

4.风险提示

（1）宏观经济波动和市场需求波动的风险：钒产品下游包括钢铁、钛合金、催化剂、

新能源等领域，产品价格主要参照国内和国际市场价格确定。这些产品的市场价格不仅

受供求变化的影响，而且与全球经济状况、国内经济状况、国内外市场供求关系以及国

内相关区域产业发展状况以及能源价格的波动等因素密切相关。若上述因素变化导致市

场价格波动，则可能对生产企业的经营情况及业绩水平稳定性造成影响和不确定性，进

而对生产企业的财务状况和经营业绩产生不利影响；

（2）价格波动风险：钛精矿和钒钛铁精矿均属大宗商品，价格受行业变动趋势、供需

关系等多方面因素影响。由于开采及洗选成本变动相对较小，生产企业利润及利润率和

商品价格走势密切相关，若未来钛精矿与钒钛铁精矿价格波动太大，可能会导致生产企

业经营业绩不稳定；

（3）环保风险：随着国家经济增长模式的转变和可持续发展战略的全面实施，以及人

们的环保意识的逐渐增强，国家对环保的要求将不断提高。未来随着国家环境保护力度

的加强、环境标准的提高，国家可能出台新的规定和政策，对矿山开采实行更为严格的

环保标准或规范，企业排放标准也将相应提高，可能导致生产企业的环保治理投入增加，

对生产企业的经营业绩和财务状况产生不利影响。
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