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中经记者 张英英 吴可仲 北京报道

随着全球新能源渗透率持续

提升，储能作为电力系统“稳定器”

与“调节器”的核心价值愈发凸显，

市场需求迎来爆发式增长。

2025年前三季度，多家涉储企

业业绩表现亮眼，储能业务已成为

驱动企业营收增长的重要引擎。

尤其进入下半年，海外订单规模剧

增，产品价格呈现企稳回升态势。

业内机构及头部企业一致看好行

业发展前景，预计2026年全球储能

市场增速有望接近50%。

阳光电源（300274.SZ）方面认

为，新能源与储能已形成“螺旋式

上升”的协同发展逻辑。该公司指

出，新能源达到一定比例后，需要

依靠储能实现电力平衡；储能规模

增加后，又能为新能源发展拓展新

空间。

TrendForce集邦咨询分析师王

建向《中国经营报》记者表示，2026

年储能市场或延续高速增长态势，

但 需 求 结 构 将 发 生 重 要 变 化 ：

AIDC（AI数据中心）配套储能系统

将迎来规模化部署高峰期，大储市

场需求将向“4小时及更长时长”迁

移，C&I（商业和工业）市场的增长

韧性预计超过户储。

储能市场爆发 2026年或延续高增长

在储能市场需求增长的驱动

下，涉储企业的业绩也“水涨船高”。

其中，海博思创（688411.SH）在

2025年前三季度业绩表现突出，尤

其是第三季度呈现爆发式增长。

财报数据显示，该公司第三季度实

现营业收入 33.9 亿元，同比增长

124.42%；归母净利润 3.07 亿元，同

比激增872.24%。海博思创方面表

示，其紧抓国内储能市场快速发展

机遇，依托多年积累的市场、技术

和研发竞争优势，在国内市场占据

较高份额，同时加速拓展全球市

场，推动营业收入实现快速增长。

海博思创方面此前透露，2025

年增长动力主要来自三方面：一是

国内储能规模长期增长趋势明确，

“136 号文”出台后，储能成为独立

市场投资主体，与新能源建设解

耦，逐步形成独立盈利模式；二是

海外市场快速扩张，尤其以北美、

欧洲和东南亚等市场为核心；三是

新应用场景拓展，大功率充电与储

能结合、数据中心配储、柴发替代

等场景需求预计快速增加。

同样受益于储能业务的拉动，

阳光电源在 2025 年前三季度实现

营业收入664亿元，同比增长33%；

归母净利润 118.8 亿元，同比增长

56%。业务层面，该公司储能发货

同比增长70%，海外发货占比攀升

至83%。阳光电源方面表示，得益

于全球市场需求保持强劲，叠加公

司已形成的良好口碑和品牌效应，

储能盈利能力基本稳定。

同期，亿纬锂能（300014.SZ）实

现营业收入450.02亿元，同比增长

32.17%；归母净利润为 28.16 亿元，

若剔除股权激励费用、单项坏账计

提影响，则归母净利润为 36.75 亿

元，同比增长18.40%。

值得一提的是，亿纬锂能的储

能电池出货早已超过动力电池。亿

纬锂能董事、董秘、财务副总裁江敏

表示，公司在报告期内储能电池出

货48.41GWh，同比增长35.51%。展

望第四季度，储能依然保持满产满

销，出货量预计环比持续增长。

相 较 于 上 半 年 ，鹏 辉 能 源

（300438.SZ）在第三季度实现扭亏

为盈，当季度营业收入为 32.8 亿

元，同比增长 74.96%；归母净利润

2.03亿元，同比增长977.24%。

记者从鹏辉能源相关人士处

了解到，该公司业绩增长主要源于

储能行业需求爆发、产能释放及销

售规模扩大，目前其保持满产状

态，订单需求旺盛。

此外，派能科技（688063.SH）在

前三季度亦保持增长，其中第三季

度实现营业收入8.63亿元，同比增

长 56.13%；归母净利润 0.34 亿元，

同比增长 94.01%。派能科技方面

表示，业绩变动主要系家用储能市

场复苏，工商业储能及钠电和共享

换电电池等业务快速增长所致。

记者注意到，2025年前三季度，

储能电池和系统集成企业频传订单

捷报，海外市场表现尤为突出。

中国化学与物理电源行业协会

储能应用分会秘书长刘勇近日透露，

今年前9个月，中国企业新获308个

海外储能订单，总规模214.7GWh，

同 比 增 加 131.75% 。 其 中 ，欧 洲

48.08GWh、澳大利亚43.21GWh、中

东40.06GWh、印度13.25GWh、智利

10.81GWh，欧洲、澳大利亚两大市场

占比均超五分之一。

王建向记者表示，2025年储能

市场签单活跃，主要由中美欧电网

侧储能、AIDC配储、特定户储等多

个细分领域共同拉动。比如，中国

新能源持续的配储需求及“独立储

能”模式的成熟，推动电网侧储能

招标量持续保持高位。美国 IRA

法案（30% ITC税收抵免）极大刺激

了项目经济性，以及得克萨斯州的

电网波动和高电价使得储能套利

空间巨大。而欧洲可再生能源占

比高，电网急需储能提供调频、调

峰等辅助服务。

据悉，受需求提振影响，储能

电芯价格在第三季度出现小幅回

升。InfoLink Consulting分析指出，

国内储能电芯需求旺盛，头部电芯

厂高位排产预计维持至 2026 年

1—2月，实际成交价处于高位。进

入 11 月，部分厂商报价重心上移，

短期成交价或继续小幅抬升。

鹏辉能源相关人士表示，储能

电芯价格上涨仍取决于供需关系，

下游储能需求旺盛则价格有望上

行；目前储能电芯价格受上游原料

价格影响并不明显。阳光电源方

面则称：“前段时间314Ah电芯供应

偏紧，主要受全球储能需求高增长

驱动，但行业整体产能充足，当前

供应情况良性稳定。”

储能需求强劲

中经记者 李哲 北京报道

“矿业正是大有可为的‘正午’

行 业 。”紫 金 矿 业（601899.SH、

02899.HK）董事长陈景河曾如此评

价矿产行业的前景。

如今，手握“金钥匙”的紫金矿

业赚得盆满钵满。《中国经营报》记

者注意到，受国际金价上涨及其他

因素推动，紫金矿业在2025年前三

季度实现营业收入2542亿元，同比

增长10.33%；净利润达到457.01亿

元，同比大幅增长53.99%；扣非净利

润341.27亿元，同比增长43.71%。

今年9月，紫金矿业旗下紫金黄金

国际（02259.HK）成功在香港联交所上

市，进一步聚焦全球金矿资产运营。

不过，记者也观察到，紫金矿

业参股的卡莫阿-卡库拉矿山因涌

水事故影响，导致铜产量增长放

缓。与此同时，金锭、金精矿、铜精

矿、电解铜等主要矿产品的单位销

售成本出现不同程度上升，为利润

增长带来一定压力。

紫金矿业手握“金钥匙”前三季度狂揽2542亿元

在营收和净利润双双增长

的同时，紫金矿业的主要矿产品

单位销售成本也有所上升。

2025年三季报显示，金锭、

金精矿、铜精矿、电解铜、锌、银

的单位销售成本分别为330元/

克、186.36 元/克、21446 元/吨、

36188元/吨、10096元/吨和2.05

元/克，较2024年同期分别增长

15.2%、20.19%、14.37%、1.37%、

17.6%和 10.81%。其中，金、铜、

锌增长幅度较大。

对此，紫金矿业解释称，成

本上升主要源于三方面：部分

矿山品位下降、运距增加及部

分露天矿山剥采比上升；因黄

金价格大幅上涨，以金价为基

准计算的权益金同步大幅提

升 ；新 并 购 企 业 过 渡 期 成 本

高。例如，加纳阿基姆金矿交

割后暂时仍沿用收购前的矿山

生命周期模型（至2027年结束）

计算资产折旧，导致折旧摊销

成本较大。

据紫金矿业方面披露，加

纳阿基姆金矿在交割后 5 个

月内贡献产量 3.2 吨，占紫金

矿业 2025 年前三季度金产量

的4.9%。

在铜成本方面，截至2025年

11月6日，LME铜价为10661.05

美元/吨，与年初的8998美元/吨

相比，同比涨幅为18.48%。而紫

金矿业的铜精矿单位销售成本

增幅则为14.37%。

记者注意到，紫金矿业在

2025年前三季度的矿山企业毛

利率为 60.62%，同比增加 2.91

个 百 分 点 ；综 合 毛 利 率 为

24.93%，同比增加 5.40 个百分

点。第三季度矿山企业毛利率

为61.27%，环比上升0.78个百分

点；综合毛利率为27.23%，环比

上升2.71个百分点。

成本上升挤压利润空间

2025年三季报显示，紫金矿业

前三季度营业收入和净利润均实

现双位数增长。其中，净利润增幅

超过五成。国际金价上涨成为推

动其业绩走强的主要因素之一。

今年以来，全球黄金市场呈现

震荡上行态势。伦敦现货黄金从

年初的每盎司3000美元起步，一度

突破 4381 美元的历史高位。即便

10月下旬出现单日超6%的暴跌，但

截至 11 月 6 日仍站稳 4000 美元关

口，年内累计涨幅超过33%。

在国际金价整体上涨的趋势

下，紫金矿业的黄金产量也实现同

步增长。根据紫金矿业披露，2025

年1—9月，公司矿产金产量达到65

吨，同比增长20%。其中第三季度

矿产金产量为24吨，环比增长7%。

紫金矿业方面表示，公司矿产

金产量同比和环比持续提升，且超

过全年计划指标的时序进度。主

要增量来自新并购的加纳阿基姆

金矿、新投产的新疆萨瓦亚尔顿金

矿，以及山西义兴寨金矿、贵州水

银洞金矿、塞尔维亚博尔铜金矿的

处理量提升。

今年9月30日，紫金黄金国际

正式在香港联交所挂牌上市。作

为紫金矿业境外黄金资产的专属

平台，该公司聚焦高潜力黄金矿山

及价值被低估的低品位、难选冶黄

金矿山，在中亚、南美、非洲、大洋

洲等全球核心成矿带布局了 8 座

金矿。

招股书显示，紫金黄金国际

2024 年黄金产量为 1.3 百万盎司

（约 40.4 吨），位居全球第 11 位；营

业收入29.9亿美元，黄金业务收入

占比达94.9%。

陈景河指出，黄金无疑是今

年 矿 业 市 场 最 耀 眼 的“ 明 星 金

属”，但在全球地缘动荡及经济承

压时代，金及其衍生品需求依然

旺盛。当前各国央行大幅增持黄

金势头不减，而中国黄金储备占

外汇储备比例不到 9%，若要达到

全球平均约 30%的水平还需至少

增持5500吨。

今年 6 月，紫金矿业以 12 亿

美元收购哈萨克斯坦 Raygorodok

金矿，该矿保有资源量丰富，预计

剩余服务年限 16 年，年均产金约

5.5吨。根据紫金矿业技术团队初

步研究，通过露采优化、选矿工艺

流程调整等改进措施，项目采选

规模有望提高至 1000 万吨/年。

若顺利交割，该金矿当年即可为

公司贡献产量和利润，进一步巩

固其在全球黄金产量排名中的优

势地位。

“金钥匙”撬动业绩增长

2025年前三季度，储能电池和系统集成企业频传订单捷报，海外市场表现尤为突出。

目前，机构和企业对2026年

储能市场普遍保持乐观。王建

预计，2026年储能市场或延续高

速增长态势，但需求结构将发生

重要变化。

王建指出，一是 AIDC 将从

“ 需 求 爆 发 ”转 向“ 规 模 化 部

署”。2025年是AIDC储能的“需

求元年”，2026 年将是“交付大

年”。随着 AI 硬件的持续建设，

配套储能系统将迎来规模化部

署高峰期。二是大储市场需求

将向“4 小时及更长时长”迁移。

2026年“4小时系统”的订单占比

将远超“2 小时系统”，这对企业

系统集成的能力和成本控制提

出了更高要求。三是 C&I 市场

将加速渗透，特别是在中国、美

国和非洲（柴发替代场景），C&I

市场将展现出比户储更强的增

长韧性。

阳光电源方面也预判，2026

年全球储能市场或将继续保持

较快增长态势，增速为 40%—

50%。原因在于：一是新能源配

储需求持续增加；二是部分海外

电网的服役周期很长，从电网安

全稳定性的角度出发，配储需求

迫切；三是用户侧市场需求在政

策（如欧洲动态电价政策）带动

下加速爆发。

阳光电源方面指出，预计

2025 年 国 内 储 能 新 增 装 机 约

130GWh， 2026 年 将 达 到

150GWh—200GWh。储能市场

已从点状市场转向全球全面开

花。其中，欧洲未来三年增速预

计约 50%；美洲市场增长主要来

自美国和智利，美国市场增长主

要驱动力为 AI 发展带来的大量

新增电力负荷需求；中东非市场

增长同样较快，大项目陆续招标

落地；印度、澳大利亚等亚太市

场也保持快速增长态势。

部分跨界企业也看好储能

行业发展，并将其视为新的业绩

增长点。近年来，光伏行业受供

需错配及产品价格下行影响，企

业普遍面临盈利压力。以天合

光 能（688599.SH）、晶 科 能 源

（688223.SH）、晶澳科技（002459.

SZ）、阿特斯（688472.SH）等为代

表的光伏巨头纷纷发力储能业

务，以期增强盈利能力。

在光伏业务承压的背景下，

储能业务已成长为阿特斯的业

绩增长引擎。2025年1—9月，其

大 型 储 能 产 品 出 货 量 达

5.8GWh，同比增长 32%。其中，

第三季度出货 2.7GWh，同比增

长 50%。阿特斯方面表示，今年

全 球 储 能 产 品 发 货 量 预 计 为

7GWh—9GWh，2026 年 出 货 量

预计比今年实现明显增长。

阿特斯方面还表示，尽管机

构对全球储能未来增长的预测

存在较大差异，但美国、加拿大、

英国、澳大利亚、日本、欧洲及部

分南美国家的储能项目储备增

长显著。中国市场预计进一步

提升市场化程度，随着储能电站

开发意愿增强，技术领先和解决

方案能力强的企业将更具竞争

优势。

储能业务也有望改善天合

光能的盈利质量。天合光能方

面表示，目前来看，全球储能市

场仍呈现强劲的增长趋势。2025

年公司储能出货目标为 8GWh，

2026 年的目标规划则在此基础

上基本翻番。

据了解，目前天合光能已签

订的海外订单超过10GWh，预计

主要在2025—2026年交付。

市场或延续高增长

2026年全球储能市场或将继续保持较快增长态势，增速为40%—50%。

在金价持续飙升的同时，新能

源崛起对铜的需求也日益凸显。

陈景河表示，铜是支撑现代工

业和能源转型的战略金属，随着电

动汽车、清洁发电和AI算力等领域

迅猛发展，20年内铜总需求量有望

超过3500万吨。然而，近年来，全球

新探获的铜及其他新能源矿产的数

量和规模明显下降，在产矿山普遍

面临入选品位下降、成本上涨压力

加大问题，新建项目难度增大。

在铜产量方面，紫金矿业的增长

幅度则有所放缓。财报数据显示，

2025年前三季度公司矿产铜产量为

83万吨，同比增长5%；其中第三季度

矿产铜产量为26万吨，环比下降6%。

对于铜产量环比下滑，紫金矿

业方面解释称，主要原因是受刚果

（金）卡莫阿-卡库拉铜矿淹井事件

影响，公司正与股东方积极推进卡

库拉矿段东区的复产工作。

公开信息显示，卡莫阿-卡库拉

铜矿是非洲铜产量最大的矿山。

2024年矿产量创新高，全年精矿铜

产量为43.7万吨，较上年增长12%，

仅第四季度产量就达到13.38万吨，

环比增长 15%，12 月份产量为 4.71

万吨。为此，该矿原定2025年目标

产量为52万吨至58万吨。

然而，今年5月，卡莫阿-卡库

拉铜矿遭遇地震导致涌水，矿山被

迫停产。受此影响，该矿将2025年

精（矿）铜生产预期下调 28%至 37

万吨—42 万吨。紫金矿业持有该

矿约45%权益，为最大权益持有者。

这一事故也直接影响了紫金

矿业的铜矿产量。记者就卡莫阿-

卡库拉铜矿的复产情况联系紫金

矿业采访，截至发稿未获回应。

据《中国黄金报》报道，卡莫

阿-卡库拉铜矿的产能预计在2026

年年初恢复。

此外，紫金矿业碳酸锂业务板

块也受到外界的关注。紫金矿业

三季报披露，公司碳酸锂板块业务

有序推进，前三季度生产碳酸锂为

1.1万吨（包含藏格矿业2025年5月

以来的产量0.37万吨）。旗下阿根

廷 3Q 锂矿一期年产 2 万吨碳酸锂

项目已于三季度末投产，湖南湘源

锂矿 500 万吨/年采选系统也将于

第四季度试生产。

铜矿事故影响产量

图为哈萨克斯坦Raygorodok金矿项目。 公司官网/图
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