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事件：

据新华社，2月 1日美国总统特朗普签署行政令，宣布对所有进口自中国的商品加征 10%的关税。

点评：

美国为我国锂电池第一大出口市场。根据美国新301关税政策，早于2024年9月起，美国启动对中国出

口的电动汽车关税税率提高至100%，对动力锂电池、电池部件及关键矿物关税税率提高至25%；对储

能等非电动汽车锂电池、天然石墨等依赖度高的商品关税税率将从2026年起提高至25%。尽管美国对

中国锂电池相关商品加征关税，但美国市场对我国锂电池的需求依然旺盛。根据海关总署数据显示，

2024年中国向美国出口锂电池金额153.15亿美元，创历史新高，同比增长13%，占我国锂电池出口总

额的25%，较2023年提升了约4pct。中国锂电池出口占总销量近20%，从出口结构看动力电池约占70%，

储能电池约占30%。出口美国以储能电池为主。由于政策限制，电动汽车和动力电池出口美国的比例

均非常小，仅占总出口量的1%左右。

美国储能市场对我国锂电池依赖度高。我国锂电池产业凭借成熟的供应链体系、领先的技术优势和规

模效应，具有显著的成本优势，在全球市场的竞争力保持强劲。尤其是在以磷酸铁锂为主的储能电池

领域，中国占据绝对主导地位。2024年我国储能电池全球出货量占比高达92.5%。美国是仅次于中国

的全球第二大储能市场，2023年和2024年新增储能装机规模均增长迅猛。美国目前至少有50%的储能

电芯需要从中国进口，其本土电池产能严重不足，且生产电芯的成本较中国高出30%-40%。即使加征

关税，短期内也难以改变美国对中国锂电池的依赖。同时，我国锂电池企业正积极布局海外产能以规

避关税壁垒。但需要关注后续特朗普新政对美国包括储能在内的新能源市场需求的影响。

全球锂电池需求仍保持快速增长预期。根据EVTank数据显示，2024年全球锂电池出货量1545.1GWh，

同比增长28.5%；中国出货量1214.6GWh，同比增长36.9%，占比将近八成，占比进一步提升。EVTank

预计2025年全球锂电池出货量将达1899GWh，同比增长23%。中国作为全球最大的锂电池生产和出口国，

凭借显著的成本优势和产品竞争力，锂电池需求增速预计将高于全球增速。

投资建议：美国加征关税属预期之中，本轮对中国商品加征10%关税较为温和，其中对我国锂电池产

业的影响预计有限，关注后续特朗普在能源政策方面导向转变的影响及关税进展。2025年扩大内需是

主线，加力扩围实施汽车以旧换新政策，将进一步释放国内新能源汽车市场潜力，继续成为引领全球

新能源汽车市场增长的最大动力。同时我国锂电池企业正在加速开拓欧美之外的新兴市场，在一定程

度上对冲欧美新能源市场需求和关税政策的不确定性。整体对我国锂电池需求预期仍有望保持20%以

上的快速增长。随着落后产能持续出清，行业供需结构逐步改善，优质产能利用率提升，盈利有望向

上修复。持续关注业绩有较强支撑的电池环节，边际改善预期的材料环节头部企业，以及固态电池产

业链相关受益环节。重点标的：宁德时代（300750）、亿纬锂能（300014）、科达利（002850）、湖南

裕能（301358）、天赐材料（002709）、星源材质（300568）、璞泰来（603659）、天奈科技（688116）。

风险提示：贸易摩擦升级风险；下游需求不及预期风险；市场竞争加剧风险；原材料价格大幅波动风

险；固态电池产业化进程不及预期风险。

锂电池产业链

超配（维持） 美国加征关税短期内对锂电池产业影响有限

锂电池产业链动态点评
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。

证券分析师承诺：

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金
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声明：

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。
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载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投

资收入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观

点和分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见及
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