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投资要点

上游：5 月国内攀西地区主要生产钒渣的钢企，高炉铁水产量环比增加带来钒渣

供给改善。钒钛粉价格国内不同区域涨跌不一，其中攀西地区钒钛粉价格环比下跌

14.31%，承德地区价格环比上涨 5.22%；整体来看攀西地区钢厂高炉产量环比改

善，对钒钛粉需求增加，但目前区域内钢企盈利较差，对钒钛粉价格形成压制。承

德地区钒钛粉价格环比上涨。5月国内攀西地区主要生产钒渣的钢企，高炉铁水产

量环比增加带来钒渣供给改善。

中游：五氧化二钒供给环比增加，钒系产品价格环比上涨。23 家样本企业五氧

化二钒产量 10745吨，环比增加 9.17%；钒铁产量 3220吨，环比减少 8.21%；钒

氮合金产量 3727万吨，环比增加 8.28%；偏钒酸铵产量 1631吨，环比增加 9.54%。

价格上，五氧化二钒、钒铁、钒氮合金、偏钒酸铵环比上涨 6.82%、5.12%、6.4%、

7.61%。整体来看，钒系产品供给增加，但与钢铁相关的钒铁产量环比减少，反映

了下游钢铁企业目前采购仍然较弱，其他与新材料相关的钒氮合金、与化工相关的

偏钒酸铵供给增加。

需求端，钢铁需求延续收缩，储能中标延续高景气度。5月日均粗钢产量 290.98
万吨，环比减少 0.78%。但考虑到主要的耗钒品种螺纹钢产量仍然处在低位，周度

产量在 232万吨左右，4月前四周螺纹钢平周均产量比去年同期低 14%，导致钢铁

行业对钒的需求整体较弱。储能端，根据统计 5月 4小时长时储能中标项目合计容

量为 3020MWH，环比增加 151.67%；其中三峡能源青海海南州 180MW/720MWH
项目。包头百灵/鄂尔多斯万成功电网侧 400MW/1600Wh项目。反映储能整体需求

仍然旺盛。

投资建议：5月主产区钒钛粉价格下滑，钢厂铁水产量环比增加预计带来钒渣原

料供给增加，下游螺纹钢需求仍然偏弱，长时储能中标容量环比大幅增长，新兴需

求延续高景气度。整体来看上游供需宽松，下游五氧化二钒价格回升，剪刀差走扩，

有利于钒制品毛利率改善。继续关注供需结构重新匹配带来的相关投资机会。

风险提示：储能项目投资不及预期，螺纹钢产量持续大幅减少，使得钒产品供大

于求；本报告提及的上市公司旨在论述行业发展现状，不涉及覆盖与推荐。
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1. 钒行业月度数据变化情况

表 1：钒行业月度数据变化情况

2024 年 5 月钒产业高频数据跟踪

产业链

位置
数据类别

上期

2024-04
本期

2024-05
环比

（绝对值）

环比

（百分比）

上游

攀钢集团生铁产量（万吨） 87.37 89.22 1.85 2.12%

河钢承钢生铁产量（万吨） 48.57 50.26 1.69 3.48%

钒钛粉：56%Fe：攀枝花产：汇总价格：

四川（元/吨）

545.00 467.00 -78.00 -14.31%

钒钛粉：65%Fe：宽城县产：汇总价格：

承德（元/吨）

919.25 967.25 48.00 5.22%

中游

五氧化二钒：产量（吨） 9,842.00 10,745.00 903.00 9.17%

五氧化二钒：进口数量合计（吨） 200.21 200 -0.21 -0.1%
五氧化二钒：出口数量合计（吨） 373.90 538.6 164.7 44.05%

五氧化二钒：片状：98%：四川（元/吨） 77,000.00 82,250.00 5,250.00 6.82%

钒铁：产量（吨） 3,508 3,220 -288.00 -8.21%

钒铁：FeV50：四川（元/吨） 87,850 92,350 4,500.00 5.12%

钒铁：进口数量合计（吨） 20 43 22.78 112.47%

钒铁：出口数量合计（吨） 599.60 495.20 -104.40 -17.41%

钒氮合金：产量（吨） 3,442 3,727 285.00 8.28%

钒氮合金：VN16：攀枝花（元/吨） 118,325 125,900 7,575.00 6.40%

偏钒酸铵：产量（吨） 1,489 1,631 142.00 9.54%

偏钒酸铵：折精钒 98%：北方大区（元/吨） 72,600.00 77,400.00 4,800.00 6.61%

钒产业

-下游

日均粗钢产量（万吨） 293 290.98 -2 -0.78%

储能系统中标功率规模(MW) -

储能系统中标容量规模（MWH） 1,200 3,020 1,820 151.67%

资料来源：Wind，钢联终端，高工储能，华宝证券研究创新部

2. 钒行业月度数据走势汇总

图 1：2022-2024年 5月钒行业上游数据汇总（吨，元/吨）
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资料来源：Wind、Mysteel、iFinD，华宝证券研究创新部

图 2：2020-2024年 5月钒行业中游数据汇总（吨，元/吨）

资料来源：Wind、Mysteel、iFinD，华宝证券研究创新部
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图 3：2023-2024年 5月钒行业下游数据汇总（万吨）

资料来源：Wind、Mysteel、iFinD，华宝证券研究创新部

3. 行业新闻及公司动态

1、6月 7日钒钛股份发布投资者交流会材料：公司一季度利润下降相对较多，主要是钒产品价格下

降导致。2023 年一季度时值钒产品市场价格高位，由于经济复苏带动螺纹钢筋需求恢复，对钒

在钢铁领域的消耗形成支撑，与此同时非钢领域钒储能项目取得一定发展，带动钒产品价格持续

走高，根据铁合金在线数据，2023年一季度钒产品市场价格平均值为 13.40 万元/吨，系 2023
年全年最高。另一方面，2023 年以来我国钒行业处于供应快速增加而主要应用领域钢铁行业对

钒的需求出现萎缩局面，同时非钢领域钒铝合金及钒精细化工产品的需求量增长相对较慢，2024
年一季度延续了供大于求的趋势。2024 年一季度，公司通过保障钒产品产线稳定顺行，优化经

济技术指标，调整产品品种结构，强化市场营销等措施，实现了钒产品生产成本的下降和销量的

提高，部分抵消了钒产品价格下降对利润率的影响。合资公司钒融科技 2,000立方米/年电解液产

线于 2023 年 5 月完成设备安装和热负荷试车调试，并开展试生产有关工作，现已实现达产达效。

后续公司与大连融科将继续按照《合资协议》推动共建 60,000 立方米/年钒电解液产线，共同推

动钒在储能领域的应用发展。

2、6月 12日钒钛股份发布投资者交流材料：公司主要原料钛精矿和粗钒渣从公司控股股东攀钢集团

购买，攀钢集团占据了攀西四大矿区中的攀枝花、白马两大矿区，确保了公司生产原料来源稳定。

公司向控股股东攀钢集团采购粗钒渣按照成本加合理利润模式定价。控股股东生产的钛精矿由公

司按照市场价全部买断，自用后剩余部分按市场价对外销售。

4. 风险提示

储能项目投资不及预期，螺纹钢产量持续大幅减少，使得钒产品供大于求；本报告提及的

上市公司旨在论述行业发展现状，不涉及覆盖与推荐。
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