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争夺储能电芯“话语权”：宁德时代与阳光电源正面交锋

中经记者 张英英 吴可仲

北京报道

围绕未来主流储能

电芯的“话语权”，宁德

时 代 （300750.SZ、

03750.HK）与阳光电源

（300274.SZ）展 开 了 正

面交锋。

近日，宁德时代在

上海SNEC展会期间宣

布，量产交付下一代大

容量储能专用电芯——

587Ah 电芯，并称其为

大 容 量 储 能 的“ 最 优

解”。而在此之前，阳光

电源则力推其重新定义

的第三代大容量可量产

电芯——684Ah电芯。

这场角逐背后的主

角是两大储能巨头——

宁德时代的全球储能电

芯出货量已连续 4 年稳

居第一，而阳光电源则

是全球储能系统龙头，

其业务接近产业链下游

应用端，是光储领域的

“老玩家”。双方原本是

上下游伙伴关系，如今

正因业务边界的渗透而

转向正面竞争。

伊维经济研究院高

级分析师马菲在接受

《中国经营报》记者采访

时表示，宁德时代与阳

光电源的竞争，实际上

是对电芯标准和未来

市场的争夺。其矛盾

点主要在于以宁德时

代为代表的主流电芯

企业，将产业链持续向

下游延伸，与阳光电源

等系统集成商形成直

接竞争。阳光电源则通

过与第二梯队电芯企业

合作，试图获得下一代

电芯的主导权，以稳固

其市场地位。

尽管太原重工在业务拓展上

取得一定成果，但不断增加的应收

账款，犹如高悬的达摩克利斯之

剑，给太原重工的财务健康带来潜

在风险。

2025年一季报显示，太原重工

营业收入 27.68 亿元，同比上升

60.18%；归母净利润达2197.49万元，

同比上升7.62%。与此同时，期末应

收账款余额已攀升至80.65亿元。

回溯历史，太原重工的应收账

款问题由来已久。2012年，太原重

工与杜尔伯特蒙古族自治县拉弹

泡风力发电有限公司（以下简称

“拉弹泡风电公司”）及其他公司

达 成 合 作 ，参 与 拉 弹 泡 风 电 项

目，为其提供项目资金和设备。

但该项目长期未能履约，导致一

笔高达 14.44 亿元的应收账款长

期无法收回。

经过漫长的诉讼，2024年2月

法院判决拉弹泡风电公司向太原

重工赔偿 14 亿元，相关股东承担

连带责任。随后，太原重工通过一

系列资产划转和出售操作，成功将

这笔应收账款转化为 9.59 亿元的

现金及股权资产，规避了潜在的坏

账风险。

不过，即便太原重工在 2024

年通过加强应收账款管理，以及资

产划转和出售等方式，有效降低了

存量应收账款，但截至 2024 年年

末，其应收账款仍达 71.08 亿元。

从长期来看，太原重工应收账款账

面价值持续处于高位。财报显示，

2020—2023年，太原重工应收账款

分 别 为 36.28 亿 元 、49.14 亿 元 、

62.04 亿元、65.75 亿元，呈现持续

攀升态势，凸显公司在账款回收方

面面临较大挑战。

“作为重型装备制造商，太原

重工的产品多为大型定制化设备，

下游客户集中在矿山、电力、轨道

交通等领域，多为国有企业或地方

政府项目。”张星表示，此类交易天

然具有合同金额大、结算周期长的

特点，极易形成大额应收账款。

应收账款的不断增加，对太原

重工的影响是多方面的。张星分

析认为，其一，直接导致公司资金

周转困难。2025年一季度，其经营

活动现金流净额为负值，需依赖短

期借款维持运营。其二，削弱投资

者信心，导致股价承压。其三，可

能影响银行信用评级，进而限制公

司通过债券或股权市场融资的能

力，制约业务扩张。

面对应收账款高悬的困境，太

原重工方面表示，其正持续加强应

收账款管理，加大回收力度，并通

过降本增效、优化产品结构等方式

缓解压力。同时，在业务拓展中更

加注重客户信用评估，以避免新增

不良应收账款风险。

作为储能系统的核心部件，电

芯成本通常占储能系统总成本的

一半以上，并直接影响到整个系统

的效能、安全性与可靠性。目前，

储能电芯正朝着大容量方向发展，

核心逻辑就是降低成本。

从储能电芯市场的发展历程

看，其已经实现第一代 280Ah、第

二代314Ah主流产品迭代，且正从

314Ah 向第三代电芯产品过渡。

在314Ah电芯之后，储能市场上陆

续 涌 现 出 300Ah + 、400Ah + 、

500Ah + 、600Ah + 、700Ah + 以 及

1000Ah+等诸多大容量储能产品，

呈现出显著的“容量竞赛”趋势。

那么，谁能主导下一代储能电

芯“话语权”？

在业内看来，第一代280Ah储

能电芯由宁德时代主导定义；而

314Ah电芯成为市场主流过程中则

离不开阳光电源这一重要角色，其

与电芯企业联合从系统倒推定义

电芯方向。如今，宁德时代与阳光

电源分别将下一代储能电芯锁定

为 587Ah 和 684Ah，自然成为市场

的关注焦点。

从2025年SNEC展会上看，亦

有部分电芯企业对此大容量产品

进行布局。据 InfoLink 统计，除宁

德时代外，海辰储能、南都电源等

企业均展示了 587Ah 电芯产品。

同时，鹏辉能源、楚能新能源、蜂巢

能源等展出了 684Ah 电芯产品。

瑞浦兰钧则对两者均有所涉足。

企业选择不同容量的电芯量

产有其内在考量。宁德时代方面

指出，储能电芯并非越大越好已是

行业共识，587Ah电芯历经三年研

发测试，在法律规范、整站匹配、系

统集成与电化学间找到黄金平衡

点。其认为，587Ah电芯是大容量

储能的“最优解”。

宁德时代方面表示，基于主流

的 20 尺箱体和 1500V PCS 电压及

功率段，其将系统零部件总数从3

万个减至 1.8 万个。在安全可靠

性、能量密度、寿命衰减、系统效

率上，电芯实现全面提升，全生命

周期投资回报率较上一代产品提

升5%。

阳光电源则宣称其 684Ah 电

芯能效达96.5%，循环寿命突破1.5

万次。阳光电源副总裁、储能事

业部总裁徐清清在接受媒体记者

采访时表示，电芯的迭代需要从

场景侧、系统层面去倒推。客户

需求、交流侧容量调度需求、应用

场景适配是核心因素，此外还要

结合国内外安全标准、运输要求、

供应链现状、技术发展趋势等综

合考量。

值得一提的是，电芯容量规格

的差异，与制造工艺的选择相关。

目前，储能电芯制造工艺包括

卷绕和叠片两种。鑫椤资讯高级

研究员龙志强表示，阳光电源和宁

德时代分别采用叠片和卷绕工

艺。卷绕工艺发展相对成熟，仍是

主流市场普遍的选择方向；而市面

上600Ah+储能电芯多使用叠片工

艺，但实际落地规模有限。

对于工艺路线，业内存在分

歧。一种观点认为，相较于卷绕工

艺，叠片工艺与大容量电芯的适配

度更高，若储能电芯容量继续向大

突破，“卷改叠”是绕不开的方向；

另一种观点则指出，理论上叠片工

艺可突破容量上限，但现阶段仍面

临设备投资大、生产效率低、物理

切断产生毛刺等问题。

对于阳光电源和宁德时代推

出的电芯路线，究竟哪种会成为未

来市场主流？龙志强认为，从产品

上量趋势看，587Ah 和 684Ah 这两

个容量差别较大的电芯产品会循

序渐进地占据市场，587Ah 将率

先 量 产 ，未 来 市 场 可 能 再 转 向

684Ah 的方向。“目前，宁德时代已

经将产品做到发布即量产，而且市

场上更多选择587Ah或相近产品，

对于系统集成商而言产线工艺改

动也更小。”

马菲向记者分析，大电芯能实

现进一步的降本增效，因此是下

一代电芯的必然趋势，但具体的

尺寸还需看市场选择，并且目前

多家企业型号各异，短时间还难以

统一尺寸。

上述储能电芯之争背后，折射

出宁德时代与阳光电源之间业务

边界扩张带来的碰撞与竞争。

过去几年，宁德时代是阳光电

源的储能电芯供应商，且相比同行

保持着高溢价优势。但是，随着储

能行业“内卷”竞争加剧，电芯和系

统集成价格呈现断崖式下跌，宁德

时代面临价格战冲击，阳光电源亦

有降本需求。

作为储能系统集成商，虽然阳

光电源不生产电芯，但其内部有独

立的电芯研究团队，并与上游电芯

供应商紧密合作研发。这种模式

既可从系统反推电芯以满足市场

需求，也可摆脱对宁德时代的依赖

风险。

过去一年，宁德时代加速将业

务由储能电芯进一步向系统领域

拓展，并与阳光电源形成直接竞

争。这也加速了阳光电源“去宁

化”进程，并促使其与中创新航及

其他电芯企业的紧密合作。

InfoLink全球储能供应链数据

库显示，2025 年第一季度，全球储

能电芯出货规模为99.58 GWh，同

比增长150.62%。前十大主要竞争

者市场占有率维持在90%以上，宁

德时代、亿纬锂能、中创新航、海辰

储能、比亚迪位居前五。其中，中

创新航凭借与阳光电源“绑定”，排

名得以跻身第三。

对于目前宁德时代和阳光电

源之间的竞合关系，双方均未向记

者予以置评。

龙志强向记者分析：“宁德时

代与阳光电源应该还是合作关系，

毕竟有些业主会指定用宁德时代

的电芯，合作应该不会切断，但紧

密程度可能不如从前了。”

但实际上，储能电池企业延伸

储能系统业务也有其原因。亿纬

锂能储能产品线销售中心总监刘

石磊向记者表示，这既源于客户需

求，也符合企业自身发展的需要。

“随着储能市场逐渐走向成

熟，客户亟须稳定可靠的产品支撑

储能电站投资，保证全生命周期收

益。同时，他们也希望合作沟通流

程更简化，即使后期产品出现问

题，沟通对接也更便捷高效。另

外，作为电池企业，强化储能方案

提供能力、提供全产品界面有助于

深入理解整个储能系统，从而反过

来推动实现电芯价值最大化。”刘

石磊说道。

龙志强分析认为：“电芯企业

向下延伸储能系统业务，既有利于

增加对系统的理解和技术储备，并

参与到储能项目，直接触达终端业

主，又有利于增厚企业利润。”

InfoLink 分析指出，在 2025 年

第一季度全球储能系统出货排名

中，阳光电源居于交流侧储能系统

第一位，宁德时代居于直流侧储能

系统第一位。同时，宁德时代等企

业已经储备较多海外交流侧系统

订单，预计交流侧储能系统的竞争

格局仍存在变数。

龙志强告诉记者，宁德时代具

有电芯成本优势，目前储能系统订

单主要集中在海外。但由于阳光

电源在光伏和储能领域积累时间

久、经验多，掌握电力电子技术和

电网支撑技术，因此在国内宁德时

代与其仍存在差距。他强调：“随

着两大巨头在储能产业链上的布

局日益深入，围绕电芯‘话语权’的

争夺，仅仅是未来更激烈的垂直一

体化竞争的开端。”

谁是未来市场“最优解”？

从合作共生到直面竞争

3亿元收购控股股东资产 太原重工欲拓业务版图

中经记者 陈家运 北京报道

近日，太原重工（600169.SH）

发布公告，宣布拟以3亿元现金收

购控股股东太原重型机械集团有

限公司（以下简称“太重集团”）等

所持有的太重集团向明智能装备

股份有限公司（以下简称“太重向

明”）67%股权。

中研普华研究员张星向《中国

经营报》记者表示，太原重工此次

关联交易，旨在补齐矿山物流业务

短板，整合智能输送装备资源，完

善矿山设备全产业链布局。

根据太原重工公告，通过上

述交易，双方可形成产业协同效

应，助其拓展现有业务版图，优化

产业布局。

作为国内矿山设备制造的骨

干企业，太原重工主要产品涵盖

矿用机械挖掘机、半移动破碎站、

自移式破碎站等成套设备。

根据公告，此次收购包含两

部分：其一，太原重工拟以非公开

协议方式受让控股股东太重集团

所持有的太重向明 51%股权；其

二，收购山西艾克赛勒科技有限

公司和自然人范巷民合计持有的

太重向明16%股权。全部交易均

以现金支付，预计交易完成后，太

重向明将成为太原重工的控股子

公司。

公开资料显示，太重向明成

立于 1999 年，前身为太原向明机

械制造有限公司，2017年10月股

改后在新三板挂牌。该公司专注

于散状物料长距离连续输送装备

的研发和制造，主要产品为带式

输送机、立体车库及相关配件，在

国内煤矿带式输送机行业处于相

对领先地位，拥有137项自主知识

产权。2020 年，太重集团成为其

控股股东。截至公告日，太重集

团直接持有太原重工 49.87%股

权，故本次交易构成关联交易。

财务数据显示，截至2025年3

月 31 日，太重向明总资产 8.24 亿

元，净资产 3.82 亿元。2024 年度

实现营业收入 6.1 亿元，净利润

3629.25万元。

“此次收购的核心目的在于

整合太重向明的技术资源，推动

太原重工在智能装备领域实现全

产业链布局。”张星向记者表示，

太重向明在散料输送领域优势突

出，而太原重工虽在矿山开采、破

碎设备领域实力雄厚，但在物料

输送环节存在明显短板。此次收

购将有效填补其在矿山物流输送

环节的能力空缺，使其具备为客

户提供“开采—运输—破碎”全流

程成套解决方案的能力。

对于交易的具体事宜，太原

重工方面未向记者作进一步回

复，该公司证券部人士表示，具体

以公告信息为准。

太原重工在公告中表示，收

购太重向明，双方可形成产业协

同效应，助力公司有效拓展现有

业务版图，优化产业布局。

张星分析认为，此次收购有

助于太原重工优化资产结构。尽

管太重向明2025年一季度因季节

性因素亏损81.54万元，但其2024

年净利润达 3629 万元，且当前在

手订单充裕、生产饱和，具备稳定

的盈利预期。收购后，太原重工

可通过合并报表增厚利润，并有

望借助太重向明的现金流缓解自

身资金压力。

除本次收购外，过去 12 个月

内，太原重工还有多项资产转让

和购买关联交易，累计出售资产

关联交易金额14.26亿元，购买资

产关联交易金额4.58亿元。

其中，2024年6月，太原重工

将黑龙江杜尔伯特蒙古族自治县

拉弹泡300MW风电项目（以下简

称“拉弹泡风电项目”）资产划转

给全资子公司——察右中旗公

司，并将后者持有的风电设备（塔

筒）制造业务回划至母公司后，最

终将察右中旗公司100%股权作价

9.59亿元转让给控股股东太重集

团。随后，太原重工又以 4.58 亿

元受让太重集团旗下山西太重智

能装备公司100%股权，出售和购

买资产价格的差额 5.01 亿元，由

太重集团以现金方式支付。

补齐短板

应收账款高悬

电芯容量规格的差异，与制造工艺的选择相关。

储能电池企业延伸储能系统业务也有其原因。

2025年SNEC展会上的宁德时代展台。 张英英/摄影

太重集团滨海码头。 本报资料室/图


