
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分 守正 出奇 宁静 致远 

行
业
研
究 

太
平
洋
证
券
股
份
有
限
公
司
证
券
研
究
报
告 

 
2025年 04月 06日  

行业点评  
看好  / 

 
维持   

 
 

电力设备及新能源   

 
电力设备及新能源  

 
关税变化对新能源影响：调整是机会，供应链重塑  
 

◼ 走势比较 
 

  

◼ 子行业评级 
 
电站设备Ⅱ 无评级 

电气设备 无评级 

电源设备 无评级 

新能源动力

系统 

无评级 

 

相关研究报告 
 
<<新能源+AI周报（第 3期 20250330-

20250405）：重安全、重消纳、重拓

展>>--2025-04-06  
  
证券分析师：刘强 
电话： 

E-MAIL：liuqiang@tpyzq.com 

分析师登记编号：S1190522080001 

证券分析师：梁必果 
电话： 

E-MAIL：liangbg@tpyzq.com 

分析师登记编号：S1190524010001 

证券分析师：钟欣材 
电话： 

E-MAIL：zhongxc@tpyzq.com 

分析师登记编号：S1190524110004   

 

 

 
政策重要变化：美国总统特朗普 4 月 2 日在白宫签署关于所谓“对等

关税”的行政令，宣布美国对贸易伙伴加征 10%的“最低基准关税”，并对

一些贸易伙伴征收更高关税（中国为 34%）。 

 

我们的观点： 

美国关税政策的变化是对其国家资产负债表的再平衡，对全球格局

影响深远。此次关税政策超预期的点在于美国是按照顺差的大小计算权

重。但我们需要重视：过去很多年，美国是消费大国，很大程度上是提前

消费；这导致负债端压力越来越大，未来大概率需要增长增加生产、提升

收入来平衡，关税只是美国的一个关键手段。所以，美国制造业的复兴是

一个中长期考虑，中国优势产能（包括光伏、锂电池、电动车等）在美国

本土化是大概率的事情。 

此次美国关税变化对中国锂电池、光伏企业影响有限，大调整是布局

机会。此次关税变化与 2018-2019 年中美贸易战类似，都发生在锂电、光

伏产业周期的大底部。但此次不同的是，亚非拉、欧洲等非美海外市场对

产业的影响已经更大，美国市场占全球锂电、光伏需求已经在 15%以内。

同时，龙头公司已经在海外具有较好的产能布局。 

未来新能源供应链存在再平衡的机会，具有海外优质产能的企业受

益。从长期看，不光是美国，其他国家一样存在着产能本地化的需求；所

以，我国优质新能源企业在过去 5 年时间里不断在拓展海外产能，锂电、

光伏企业是典型代表：宁德时代、亿纬锂能在欧洲的锂电池产能布局已经

在加速落地，阿特斯等企业在美国的光伏产能亦是如此。未来关税政策明

晰后，墨西哥、中东等地大概率成为新产能加速建设的区域。 

产业链相关影响：1）海外有优势产能的企业有望受益，尤其是在美

国、墨西哥、中东等地有产能的。2）重视受美国政策影响小，发展周期

处于合适位置的公司。3）由于短期日韩电池公司产品竞争力上升，上游

部分原材料或受益。 

风险提示：后续关税政策变化超预期、行业竞争加剧、技术进步不及
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行业点评 

P2 关税变化对新能源影响：调整是机会，供应链重塑 
 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：预计未来 6个月内，行业整体回报高于沪深 300指数 5%以上； 

中性：预计未来 6个月内，行业整体回报介于沪深 300指数-5%与 5%之间； 

看淡：预计未来 6个月内，行业整体回报低于沪深 300指数 5%以下。 

2、公司评级 

买入：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅在 15%以上； 

增持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅介于-5%与-15%之间； 

卖出：预计未来 6个月内，个股相对沪深 300指数涨幅低于-15%以下。 
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