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证券研究报告·行业动态 

车储共振，上修 26 年全球锂电需求

至 3163GWh，基本面拐点已经到来 

 

核心观点 

去年 10 月和今年 2 月，我们持续发布报告强调锂电进入周期反转时刻，

今年 3 月以来，随着车储需求持续超预期，我们当下进一步上调 26 年全

球锂电需求至 3163GWh，同比+38.3%，此前预期 3031GWh，高于当下市

场一致预期 2800-2900GWh 约 13%，上修动力主要来自于①中国电车出口

超预期；②欧洲新能源车销量爆发超预期；③电动重卡经济性显现超预期。

此外若上游原材料价格温和波动，亦有较大机会上调储能需求。预计锂电

上下游将在 Q2 正式进入繁荣周期，看好碳酸锂、储能户储、中游材料等

各环节。 

摘要 

中国新能源车出口超预期。1-3 月累计出口 90.4 万辆，同比+126%；26年

以来新能源车高端化趋势显著，带动带电量显著提升，有效对冲内销同比

下滑影响。国内出口销量全年预期同比增速由 50%上修至 126%，对应出

口需求 250GWh，超预期约 90GWh，乐观预期下 26 年全球乘用车锂电池

需求达 1558GWh，同比+26%。 

欧洲等海外电动车销量超预期照进现实。欧洲九国 3 月电车销量 41.31万

辆，同比+43%，英、法、德三国在政策持续刺激下销量开始增长提速，意

大利、西班牙 26 年以来维持强势高增。车型+政策双助力下欧洲 26 年电

车销量由 515 万辆上修至 542 万辆，同比由+29%上修至+35%，剔除中国

出口后，欧洲销量爆发可带动约 15-20GWh 的锂电池需求增量。日韩泰国

等具有本土车企的地区销量也在 Q1 呈现 60-170%不等的增长，我们认为

海外除美国、欧洲、中国外的其他区域 26 年也有望实现 60%以上的高增

长。 

中国商用车需求超预期。超预期在于经济性显现下电动重卡爆发，26年补

贴维持下预计电动重卡基本维持高增速。26 年中国电动重卡产量由 32.5

万辆上调至 40.0 万辆，同比由 27%上调至+56%，单车高带电量将带动约

35GWh 需求增量，乐观预期下 26 年全球商用车锂电池需求 402GWh，同

比+74%。 

储能超预期概率大，总量观察碳酸锂价格走向，较大可能性出现上游价格

中枢不断上移情况下，后置部分储能需求（将为明年行业需求增速释放较

大空间），维持我们在今年 2 月外发报告的判断：全年碳酸锂价格将在 15-

30 万之间波动，碳酸锂价格上涨情况下，将带来钠电产业链的机会。 

投资建议：在行业需求超预期的新周期下，市场将按照供需紧缺程度定价

股价表现，环节配置优先顺序为：上游锂矿＞中游价格传导顺畅环节（户

储、工商业储、系统）＞电芯，中游材料关注电解液龙头、铜箔、隔膜等

产能壁垒环节，建议关注 ①碳酸锂(金属组覆盖)：大中矿业、天齐锂业、

永兴材料、赣锋锂业、盐湖股份；②户储工商储：德业股份、思格新能、

固德威等；③中游材料：鼎胜新材、德福科技、天赐材料、新宙邦、嘉元

科技、诺德股份、中一科技、科达利、震裕科技、恩捷股份、尚太科技、

中科电气、贝特瑞、富临精工；④电池：宁德时代、鹏辉能源、亿纬锂能、

正力新能、国轩高科、欣旺达。除传统锂电产业链外，碳酸锂价格高涨下

需重点关注钠电环节，关注鼎胜新材、维科技术等。 
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电新前沿观察：车储共振，上修全球锂电需求至 3163GWh 

2025 年全球锂电池需求 2287GWh。原中性预期下 2026 年全球锂电需求 3031GWh，同比+32.5%，现上调

2026 年全球锂电需求至 3163GWh，同比+38.3%，该预测高于市场一致预期的 2800-2900GWh（高出约 13%）。

上修全年需求主要系三大新能源车超预期照进现实：①中国新能源车出口超预期；②欧洲新能源车销量爆发超

预期；③电动重卡经济性显现超预期。 

图表1： 上修 2026 年全球锂电池需求至 3163GWh，超预期来自于新能源车 

 

资料来源：各车企官网，中信建投 

 

上修动力之一：中国新能源车出口超预期，全年出口增速由 50%上修至 126% 

26 年以来中国新能源车出口保持高增。根据乘联会数据，中国新能源乘用车 1/2/3 月出口销量分别为

28.6/26.9/34.9 万辆，分别同比+106%/+127%/+144%，增速逐月提升；1-3 月累计出口 90.4 万辆，同比+126%。

在出口带动+内销逐步修复下，3 月新能源乘用车批售同比转正，同比+1.3%，预计后续国内乘用车批售将进一

步修复。 

图表2： 3月中国新能源乘用车批售 114.4万辆，同比+1.3%，

渗透率 47.6%，同比+0.8pct 

 图表3： 3 月中国新能源乘用车出口 34.9 万辆，同比+144% 

 

 

 

资料来源：乘联会，中信建投  资料来源：乘联会，中信建投 

 

对国内销量而言，26 年以来新能源车高端化趋势显著。1-3 月以来，A00+A0/A/B/C 及以上车型分别占比

15.5%/27.6%/34.6%/22.2%，分别同比-5.9pct/-4.0pct/-3.8pct/+13.7pct 。 
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车型高端化带来的直观变化在于带电量提升。26 年 1-3 月纯电/插混平均单车带电量 66/32kWh，而 25 年同

期仅 53/26kWh，单车带电量提升 27%，单车带电量提升有效对冲当前内销同比下滑影响。 

图表4： 3 月 A00+A0 级占比 20%，A 级占比 29%，B级及

以上占比 51% 

 图表5： 1-3 月国内新能源乘用车纯电 /插混单车带电量

66/32kWh 

 

 

 

资料来源：乘联会，中信建投  资料来源：动力电池创新联盟，合格证，中信建投 

 

国内出口预计维持高增趋势，上调国内出口销量全年增速至 126%（原预期同比增速 50%），对应出口需求

250GWh，同比+134%，超预期约 90GWh，内销需求带电量提升下维持在 637GWh。 

整体来看，除国内出口高增超预期外，欧洲新能源车需求爆发额外带来约 15-20GWh 销量，其他地区本土

新能源车高增额外带来约 10GWh 增量，乐观预期下 26 年全球乘用车锂电池需求达 1558GWh，同比+26%。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

0%

50%

100%

0

500000

1000000

1500000

2
0

2
3

/0
3

2
0

2
3

/0
5

2
0

2
3

/0
7

2
0

2
3

/0
9

2
0

2
3

/1
1

2
0

2
4

/0
1

2
0

2
4

/0
3

2
0

2
4

/0
5

2
0

2
4

/0
7

2
0

2
4

/0
9

2
0

2
4

/1
1

2
0

2
5

/0
1

2
0

2
5

/0
3

2
0

2
5

/0
5

2
0

2
5

/0
7

2
0

2
5

/0
9

2
0

2
5

/1
1

2
0

2
6

/0
1

2
0

2
6

/0
3

A00（辆，左轴） A0级（辆，左轴）

A级（辆，左轴） B级（辆，左轴）

C级（辆，左轴） B级及以上占比（右轴）

A00+A0级占比（右轴） A级占比（右轴）

0.0

10.0

20.0

30.0

40.0

50.0

60.0

70.0

2
0

2
2

0
3

2
0

2
2

0
5

2
0

2
2

0
7

2
0

2
2

0
9

2
0

2
2

1
1

2
0

2
3

0
1

2
0

2
3

0
3

2
0

2
3

0
5

2
0

2
3

0
7

2
0

2
3

0
9

2
0

2
3

1
1

2
0

2
4

0
1

2
0

2
4

0
3

2
0

2
4

0
5

2
0

2
4

0
7

2
0

2
4

0
9

2
0

2
4

1
1

2
0

2
5

0
1

2
0

2
5

0
3

2
0

2
5

0
5

2
0

2
5

0
7

2
0

2
5

0
9

2
0

2
5

1
1

2
0

2
6

0
1

2
0

2
6

0
3

BEV PHEV 燃料电池

仅供内部参考，请勿外传



 

  

3 

电力设备 

 

行业动态报告 

请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

图表6： 上修国内出口电池需求至 250GWh，超预期约 90GWh 

乘用车 单位 2021A 2022A 2023A 2024A 2025A 2026E 

中国 

 

销量-BEV 万辆 272 502 623 716 973 1050 

销量-PHEV 万辆 60 158 285 509 578 650 

带电量-BEV KWh 49 52 55 57 56 67 

带电量-PHEV KWh 20 21 25 24 27 32 

内销需求 GWh 119 260 355 466 601 637 

出口需求 GWh 27 32 63 68 107 250 

装机需求-中国 GWh 146 292 417 533 708 887 

海外 

 

欧洲（含欧盟） 

 

销量-BEV 万辆 100 137 182 184 248 338 

销量-PHEV 万辆 99 92 81 81 105 144 

带电量-BEV KWh 55 57 60 67 67 70 

带电量-PHEV KWh 16 15 17 18 20 22 

装机需求-欧洲 GWh 71 92 122 138 188 269 

美国 

 

销量-BEV 万辆 49 80 118 128 130 119 

销量-PHEV 万辆 16 18 28 32 33 28 

带电量-BEV KWh 66 68 70 72 74 77 

带电量-PHEV KWh 17 18 18 19 19 20 

装机需求-美国 GWh 35 58 88 99 103 96 

海外其他 

 

销量-BEV 万辆 22 25 35 39 45 70 

销量-PHEV 万辆 7 10 11 12 14 25 

带电量-BEV KWh 48 51 55 56 56 59 

带电量-PHEV KWh 16 16 17 17 17 18 

装机需求-海外其他 GWh 12 14 21 24 28 35 

装机需求-海外总计 GWh 118 164 231 261 318 411 

乘用车装机需求 GWh 263 457 648 794 1026 1298 

乘用车装机需求（考虑装机冗余和渠道库存） GWh 316 548 778 953 1232 1558 
 

资料来源：中汽协，乘联会，Marklines，动力电池创新联盟，上险量，合格证，中信建投 

 

上修动力之二：欧洲销量超预期，全年增速由 29%上修至 35% 

欧洲九国 3 月电车销量 41.31 万辆，同比+43%，环比+81%，渗透率 32.9%，同比+7.4pct，环比+2.0pct。2026

年 1-3 月欧洲九国累计销量 85.59 万辆，累计同比+34%，渗透率 31.7%，同比+6.2pct。其中，英、法、德三国

在政策持续刺激下销量开始增长提速，3 月销量同比分别为+32%、+53%、+46%，增长均超预期；意大利、西

班牙 26 年以来维持强势高增，主要系政府 26 年均出台新补贴方案，有效带动销量分别同比+92%、+62%。 
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图表7： 2026 年欧洲九国 3 月电动车销量增长提速，英、法、德销量同比均超预期 

 

资料来源：PFA、ANFAC、MobilitySweden、UNRAE、OFV、Autoinforma、SMMT、KBA、DBI，中信建投 
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图表8： 3 月九国电车销量 41.31 万辆，同比+43.1%  图表9： 3 月欧洲九国新能源渗透率 32.9%，同比+7.4pct 

 

 

 

资料来源：PFA、ANFAC、MobilitySweden、UNRAE、OFV、Autoinforma、

SMMT、KBA、DBI，中信建投 

 资料来源：PFA、ANFAC、MobilitySweden、UNRAE、OFV、Autoinforma、

SMMT、KBA、DBI，中信建投 

 

2025 年欧洲电车在欧盟脱碳目标和各地补贴双加持下销量达 400 万辆，同比+34%超预期。展望 2026 年，

我们认为欧洲有望延续增势达到 542 万辆，同比+35%，渗透率继续提升 7.7pct，主要系车型+政策双助力： 

1）2026 年欧美车企新平台发力，宝马/奔驰/大众/Stellantis 于 26 年推出的新平台均可用于解决中小型车型

电动款缺乏，竞争力不足的问题，极大解决当前中小车型渗透率低的痛点；2026 年预计将有至少 20+款主力车

型（全新车型+换代车型）上市，其中全新车型预计销量 25+万辆，销量贡献 5.5%。 

图表10： 重要车企 26 年新电动化平台布局情况 

 

资料来源：各车企官网，中信建投 

 

2）2026 年，欧洲主要国家政策端持续加码为电车增长提供保障和托底。其中，英国、意大利的补贴支持延

续，德国、西班牙重启补贴，法国的单车补贴边际加强。 
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图表11： 欧洲各国电车补贴政策边际变化 

 

资料来源：欧洲各国交通部官网，中信建投 

 

预计 2026 年法/德/英/葡/西/意/挪威/瑞典/丹麦电车销量分别为 64/118/99/11/34/35/17/19/17 万辆，分别同比

+35%/+40%/+34%/+26%/+56%/+70%/ -1%/+7%/37%。整体来看，上调欧洲 26 年电车销量至 542 万辆，同比+35%

（原预期 515 万辆，同比+29%），渗透率 29.8%，同比+7.7pct。剔除中国出口后，欧洲销量爆发可带动约 15-

20 GWh 的锂电池需求增量。 

图表12： 上调欧洲 26 年电车销量至 542 万辆，同比+35%，渗透率 29.8%，同比+7.7pct 

 

资料来源：Marklines，中信建投 

 

上修动力之三：电动重卡经济性显现，全年销量同比由 27%上修至 56% 

商用车需求超预期在于电动重卡，经济性显现是电动重卡爆发的核心原因： 

1）纯电商用车经济性已显现。26 年纯电重卡/轻卡/厢体车在补贴下 5 年 TCO 相比燃油车节约 33.5/10.9/11. 8

万元，对应成本下降 13.7%/11.8%/14.5%，具备明显的经济性优势。 
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2）26 年购置税减半对重卡电动化趋势影响较小。23 年国补退坡下全年重卡销量同比+64%，补贴不是核心

制约，经济性提升下行业趋势明确。 

3）当前国补已明确将延续老旧营运货车报废更新国家补贴（最高可达 14 万元），26 年补贴维持下预计基

本维持高增速。 

4）近年来新能源重卡单车带电量快速增长。2025 年，约 5%车型配套动力电池容量在 281-283kW h 区间，

约 18%车型配套动力电池容量在 350kWh 区间，约 40%车型配套动力电池容量为 400-423kWh 区间，约 18%车

型配套动力电池容量超 500kWh，全年平均单车带电量约 415kWh，较 2024 年增长约 60kWh。预计 2026 年新

能源重卡中 500kWh+单车带电量车型占比将进一步提升，全年平均单车带电量可达到 470kWh 以上。 

图表13： 新能源商用车 5 年 TCO 比较（考虑补贴，万元）  图表14： 预 计 2026 年 新 能 源重 卡 单 车 带 电量 达 到

470kWh+ 

 

 

 

资料来源：中信建投  资料来源：上险量，中信建投 

 

国内新能源重卡 26 年维持高增。2025 年全年国内新能源重卡销量 23.3 万辆（上险数据，不含军车、出口），

同比增长 181.9%。2026 年 3 月，国内新能源重卡销量 20637 辆，同比+37%，环比+170%；1-3 月累计销量 4 .47

万辆，同比+47%。 

图表15： 26 年 1-3 月国内新能源重卡销量 44685 辆，同比+46.6% 
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资料来源：上险量，中信建投 

预计 26 年中国新能源重卡产量约 40.0 万辆，同比+56%（原预期 32.5 万辆，同比+27%），新能源商用车销

量约 127 万辆，同比+34%。在单车高带电量的影响下，预计将带动约 35GWh 的锂电池需求增量。乐观预期下

26 年全球商用车锂电池需求达 402GWh，同比+74%。 

图表16： 预计 26 年电动商用车锂电池需求 402GWh，同比增长 74% 

商用车 单位 2021A 2022A 2023A 2024A 2025A 2026E 

中国                 

销量-客车 万辆 8.2  10.3 10.3 14.2 21.1 27.4 

销量-货车 万辆 10.1  24.0  36.2  44.5  73.8 99.6  

带电量-客车 KWh 215 209 177 174 193 218 

带电量-货车 KWh 71 73 74 101 174 248 

其中：产量-重卡 万辆 1.1 2.8 3.8 9.0 25.7 40.0 

带电量-重卡 KWh 282 279 300 356 415 476 

装机需求-中国 GWh 25 39 45 69 169 307 

海外                 

销量-客车 万辆 0 1 1 2 2 2 

销量-货车 万辆 6 10 13 18 24 26 

带电量-客车 KWh 210 214 216 218 221 221 

带电量-货车 KWh 60 67 70 74 77 88 

装机需求-海外 GWh 4 8 11 17 23 28 

商用车装机需求 GWh 29 47 56 87 192 335 

商用车装机需求（考虑装机冗余和渠道库存） GWh 35 57 68 104 231 402 
 

资料来源：中汽协，动力电池创新联盟，上险量，中信建投 

 

潜在超预期仍然存在：储能需求超预期概率大，上限取决于碳酸锂价格 

未来仍存在上修 100-200GWh 需求的空间，主要系：①油价上涨和能源自主可控下预计海外储能存在超预

期；②出口退税减少下预计 H2 存在抢出口超预期；③各省容量电价机制落地，推动储能高增。 

26 年储能增量主要来自：①预计中国增速接近翻倍，总量达到 300-350GWh；②欧洲市场保持高增，大储

将成为增长主体，东欧地区于 25-27 年提供显著增量；③北美市场数据中心配储空间大，目前上修 10GW h 到

60GWh；④海外其他地区中，澳洲 25 年新增装机显著提升；智利储能需求旺盛。预计 26 年中性预期下储能出

货达 998GWh，同比+53%；乐观预期下储能出货达 1138GWh，同比+75%。当前考虑到有限的碳酸锂供给，我

们认为继续上修会受到供给侧限制，最终是有限的供给往价格承受度更高的方向兑现，因此我们认为当前时刻

价格敏感的下游产业尽管有望超预期但以动态跟踪较合适。 
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图表17： 容量电价、容量补偿政策结合峰谷价差，储能项目可取得经济性 

容量 2021 2022 2023 2024 2025 2026Q1 2026Q2 2026Q3 2026Q4 2026E 2027E 2030E 

中国新增容量（GWh） 5 15 44 110 180 68 68 82 83 300 450 800 

美国新增容量（GWh） 11 13 28 37 45 14 15 15 16 60 80 240 

欧洲新增容量（GWh） 4 10 19 22 35 10 13 13 14 50 70 140 

海外其他新增容量（GWh） 8 15 14 17 42 20 20 21 20 81 127 280 

全球新增储能容量（GWh） 28 54 105 186 302 111 116 131 133 491 727 1460 

电池当年装机需求（汇总） 37 67 129 228 371 137 143 162 164 605 897 1793 

中国实际电池出货 11 35 99 209 353 109 113 128 132 482 835 1366 

海外实际电池出货 55 124 125 161 298 92 103 104 108 406 546 1245 

实际储能电池出货量 66 159 224 370 651 226 236 266 270 998 1380 2611 

*21-24 为 EVTank 数据，25-27 为测算 

中国新增容量（悲观） 5 15 44 110 180 59 59 71 72 260 350 450 

储能电池出货（悲观） 66 159 224 370 651 208 217 244 249 918 1193 1998 

中国新增容量（乐观） 5 15 44 110 180 83 84 101 102 370 500 1000 

储能电池出货（乐观） 66 159 224 370 651 257 268 304 309 1138 1474 2961 
 

资料来源：EVTank，中信建投 

 

23年以来储能出口高增，25 年锂电池出口 305GWh，同比+55%，其中储能电池出口 115.3GWh，同比+82%，

在全电池出口中占比 38%。预计 26 年锂电池出口 456GWh，同比+50%，其中储能电池出口达到 202GW h，同

比+75%，在全电池出口中占比 44%。 

增值税出口退税退坡可能带来超预期的出口抢装。24 年 12 月 1 日起锂电池出口退税率由 13%降至 9%，26

年 1 月财政部、国家税务总局发布公告，于 26 年 4 月 1 日起将出口退税率从 9%降至 6%，27 年 1 月 1 日起将

出口退税率从 6%降至 0%。抢装一个月就有望带来 40GWh+的增长。 

图表18： 25 年锂电池出口 305GWh，同比+55%  图表19： 27 年 1 月 1 日起锂电池出口退税率降至 0% 

 

 

 

资料来源：动力电池创新联盟，中信建投  资料来源：政府官网，中信建投 
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投资建议 

全球锂电池需求从 3031GWh 进一步上修至 3163GWh，同比增速由 32%上修至 38%，锂电景气度预期确定

性进一步增强。 

在行业需求超预期的新周期下，市场将按照供需紧缺程度定价股价表现，环节配置优先顺序为：上游锂矿

＞中游价格传导顺畅环节（户储、工商业储、系统）＞电芯，中游材料关注电解液龙头、铜箔、隔膜等产能壁

垒环节。建议关注标的包括： 

①碳酸锂：碳酸锂环节涨价已经启动，推荐大中矿业(金属组覆盖)、天齐锂业(金属组覆盖)、永兴材料(金属

组覆盖)、赣锋锂业(金属组覆盖)、盐湖股份(金属组覆盖) ；  

②户储工商储：德业股份、思格新能、固德威等； 

③中游材料：短期选择涨价品种，6F 优先，长期选择成长环节，铜箔、铝箔优先，推荐鼎胜新材、德福科

技、天赐材料、多氟多、新宙邦、嘉元科技、诺德股份、中一科技、恩捷股份、尚太科技、中科电气、贝特瑞、

富临精工、科达利、震裕科技； 

④电池：储能产能紧张下具备溢价，推荐宁德时代、鹏辉能源、亿纬锂能、正力新能、国轩高科、欣旺达。 

除传统锂电产业链外，碳酸锂价格高涨下需重点关注钠电环节，推荐鼎胜新材、维科技术等。 
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风险分析 

1）下游新能源汽车产销不及预期：销量端可能受到宏观经济影响不及预期；产量端可能受到上游原材料价

格大幅波动、电价高企等影响不及预期，进而影响产业链盈利能力和估值。 

2）原材料价格上涨超预期：2021 年以来原材料价格持续上涨，同时原材料价格阶段性出现大幅波动，价格

高位及不稳定性对于终端需求有一定影响，对产业链相关公司盈利能力影响较大。 

3）政策支持不及预期：当前欧洲部分国家对新能源车购置端给予相应的补贴支持，若后续政策支持退坡可

能导致需求释放不及预期。 
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