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环球主要股市上日表现 

 收市价 
升跌（%） 

单日 年内 

恒生指数 24,231 -0.57 42.14 

恒生国企 8,914 -0.27 54.53 

恒生科技 6,037 -0.52 60.39 

上证综指 3,373 -0.25 13.37 

深证综指 2,080 -0.53 13.19 

深圳创业板 2,205 -1.31 16.60 

美国道琼斯 42,802 0.52 13.56 

美国标普 500 5,770 0.55 20.97 

美国纳斯达克 18,196 0.70 21.22 

德国 DAX 23,009 -1.75 37.35 

法国 CAC 8,121 -0.94 7.66 

英国富时 100 8,680 -0.03 12.24 

日本日经 225 36,887 -2.17 10.23 

澳洲 ASX 200 7,948 -1.81 4.71 

台湾加权 22,576 -0.61 25.91 

资料来源：彭博 

 
 
港股分类指数上日表现 

 收市价 
升/跌（%） 

单日 年内 

恒生金融 39,487 -0.96 32.40 

恒生工商业 14,319 -0.34 55.08 

恒生地产 16,386 -1.03 -10.59 

恒生公用事业 35,019 -0.71 6.52 

资料来源：彭博 
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全球市场观察 

 上周五（3 月 7 日）中国股市下跌，港股工业、资讯科技与地产建筑领跌，电

讯、原材料与必选消费上涨，A 股地产、信息技术与通讯服务跌幅居前。中

概股小幅上涨。国债期货价格下跌，国债收益率小幅上涨。中国央行行长表

示将根据国内外经济金融形势和金融市场运行情况择机降准降息。随着特朗

普关税对中国出口和市场信心的影响逐步显现，中国央行可能在第二季度降

准。下半年国内政策刺激效应逐步递减，央行可能进一步下调 LPR。 

 

 欧洲股市收低，特朗普关税言论反复无常，部分资金获利了结，可选消费、

工业与信息技术跌幅居前，通讯服务、公用事业与必选消费等防御性板块上

涨。欧债收益率小幅上升，欧元兑美元上涨。投资者关注欧洲启动财政扩张

和建立自主防卫体系的前景。在俄乌冲突持续和美国撤出安全承诺的压力下，

欧盟提出 8,000 亿欧元“重新武装欧洲”计划，包括向成员国提供 1,500 亿

欧元的贷款用于成员国军事支出，同时在国防开支方面给予各国财政灵活性。

德国联盟党和社会民主党近日提出一项大规模财政扩张计划，包括设立 5,000

亿欧元特别基金用于基建、改革债务刹车规则（允许国防支出无限制借款、

提高联邦州净借款上限从 0%提高到 GDP 的 0.35%）等。该计划需要获得议

院三分之二多数支持。 

 

 美股反弹，公用事业、能源与信息技术领涨，必选消费、金融与可选消费下

跌。美联储主席鲍威尔安抚市场称，美国经济状况良好，就业市场稳健，通

胀已接近 2%的长期目标，美联储关注特朗普政策的影响，目前不急于降息。

鲍威尔讲话后，美债回吐涨幅，美股走高，美元跌幅收窄，黄金跌幅扩大。

美国 2 月新增非农就业上升但略低于预期，并未给出明确的经济前景，白宫

国家经济委员会主任称未来就业报告可能更明显反映政府裁员冲击。特朗普

称正考虑对俄罗斯实施大规模制裁和关税直至俄乌停火，消息传出后欧洲天

然气大涨。特朗普还宣称对加拿大木材和乳制品征收新关税，加拿大股市和

加元下挫，债券上涨。 

 

 油价上涨，美国能源部长有关补充石油储备和特朗普有关加强对俄制裁的言

论提振油价，但在传出普京准备同意与乌克兰有条件停战的消息后，油价涨

幅收窄。金价上涨，铜价下跌。 

 

 投资者本周关注德国联邦议会审议大规模增加财政支出计划草案、美国政府

债务达到上限后停摆风险、美国 2 月 CPI 数据、特朗普与美国科技领袖会面、

美乌会谈等事件。 

宏观经济 

 中国经济-出口放缓支持政策放松 

每日投资策略 

 

 

宏观经济及行业点评 
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2025 年前 2 个月出口增速明显低于市场预期，对主要贸易伙伴出口均有所放

缓。电子产品出口保持强劲，而包括箱包、服装、家具和机动车的其他最终

消费品以及塑料、钢铁和铝等中间产品则有所下滑。进口大幅下降，主要受

煤炭、原油和天然气等能源相关商品以及铁和铜相关原材料进口量下降的拖

累。 

前 2 月对不同目的地和各类商品出口普遍放缓，可能不仅因为前期向美国抢

出口的透支效应，也由于特朗普关税对全球贸易活动的压制开始显现。出口

压力上升可能会拖累中国经济增长，导致政策宽松时间从下半年提前至第二

季度。 

展望未来，我们预计中国出口增速将从 2024 年的 5.9% 放缓至 2025 年的

3.3%，而进口增速可能从 1.1% 小幅上升至 2.2%。预计美元兑人民币汇率将

从 2024 年底的 7.35 升至 2025 年底的 7.4。（链接） 

 

 中国经济-CPI 走低支持政策放松 

由于春节错月和消费需求依然疲弱，2 月份 CPI 增速跌入负值。食品、服务

和商品价格低迷，1-2 月 CPI 和核心 CPI 的月均复合增长率均低于历史同期

水平。因能源和黑色金属价格下跌，同时消费品价格疲弱，PPI 环比继续下

跌。 

由于就业和收入依然疲软以及特朗普上调关税带来下行压力，2025 年回升幅

度可能比预期要温和，我们预计中国的 CPI 和 PPI 将从 2024 年的 0.2% 和 -

2.2% 回升至 2025 年的 0.6% 和 -0.3%。 

展望未来，随着特朗普关税负面影响逐渐释放和国内政策的刺激效果减弱，

央行可能在第二季度下调存款准备金率，下半年下调 LPR。预计全年存款准

备金率将下调 50 个基点，LPR 将下调 20 个基点。（链接） 

 
 

行业点评 

 中国工程机械行业 - 2 月份国内挖掘机销量同比增长 99%, 超出预期 

中国工程机械工业协会周末公布的 2 月份土方机械销售数据超出预期。挖掘

机/ 装载机国内销量同比大幅增加 99%/63%，这不仅由于春节基数效应，更

重要的是实际需求强于预期。我们认为近期的宏观支持政策已逐渐转化为实

际需求，而土方机械将是项目周期中率先复苏的行业。我们维持观点，更新

换代需求的上升周期将推动今年的土方机械销售。短期内，我们相信 3 月份

的 传统 旺 季 可 能 会进 一 步 提振 板 块 的 股 价表 现 。 我们 重 申 对 三 一重 工 

(600031 CH)、恒立液压 (601100 CH) 和中联重科 (1157 HK / 000157 CH) 的

买入评级。 

2 月份挖掘机总销量同比增长 53%。国内销量同比大幅增加 99% 至 1.16 万

台。出口同比增长 13% 至 7,630 台。今年首两个月，挖掘机总销量增长 27%

（国内：+51%；出口：+7%）。 

2 月份装载机总销量同比增长 34%。国内销量同比增长 63% 至 4,505 台。出

口同比增长 13% 至 4,225 台。电动装载机销量达到 1,327 台（同比增长 3.4 

倍），占装载机总销量的 15.2%（远高于去年同期的 4.6%）。今年首两个月，

装载机总销量同比增长 17%（国内：+26%；出口：+8%）。（链接） 

 

 

 

https://www.cmbi.com.hk/article/11045.html?lang=en
https://www.cmbi.com.hk/article/11046.html?lang=en
https://www.cmbi.com.hk/article/11043.html?lang=en
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招银国际环球市场焦点股份 

 
资料来源：彭博、招银国际环球市场预测（截至 2025 年 3 月 7 日） 

股价 目标价 上行/下行 市盈率(倍) 市净率(倍) ROE(%) 股息率

公司名字 股票代码 行业 评级 (当地货币) (当地货币) 空间 1FY 2FY 1FY 1FY 1FY

长仓

吉利汽车 175 HK 汽车 买入 17.86 19.00 6% 10.8 14.5 1.8 19.3 2.7%

小鹏汽车 XPEV US 汽车 买入 23.60 16.00 N/A N/A N/A 0.9 N/A 0.0%

中联重科 1157 HK 装备制造 买入 6.47 6.80 5% 13.5 12.0 0.9 6.9 5.4%

中国宏桥 1378 HK 原材料 买入 14.94 19.60 31% 8.0 7.4 1.2 18.3 8.1%

安踏体育 2020 HK 可选消费 买入 98.20 126.68 29% 26.9 21.3 4.2 23.8 2.6%

瑞幸咖啡 LKNCY US 可选消费 买入 29.98 38.51 28% 17.1 14.4 0.9 25.6 0.5%

百胜中国 9987 HK 可选消费 买入 381.40 484.83 27% 144.5 128.9 22.5 14.4 0.3%

珀莱雅 603605 CH 必选消费 买入 84.00 133.86 59% 21.9 17.6 6.1 31.8 1.6%

华润饮料 2460 HK 必选消费 买入 14.22 18.84 32% 21.2 17.6 2.7 16.3 4.2%

百济神州 ONC US 医疗 买入 247.07 359.47 45% 504.2 38.8 7.9 N/A 0.0%

药明康德 603259 CH 医疗 买入 62.51 78.51 26% 17.3 15.5 2.9 16.6 1.6%

中国太保 2601 HK 保险 买入 24.60 35.50 44% 5.4 5.8 0.8 17.1 4.8%

中国财险 2328 HK 保险 买入 13.10 14.00 7% 9.1 8.8 1.1 13.1 4.6%

腾讯 700 HK 互联网 买入 533.50 525.00 N/A 23.0 21.4 4.7 20.0 0.9%

网易 NTES US 互联网 买入 102.78 125.50 22% 1.8 1.7 0.4 21.6 15.9%

阿里巴巴 BABA US 互联网 买入 140.62 157.70 12% 2.2 1.9 0.3 11.8 3.8%

绿城服务 2869 HK 房地产 买入 4.14 6.13 48% 18.0 15.3 1.6 9.7 4.1%

小米集团 1810 HK 科技 买入 54.35 54.53 0% 52.3 36.7 6.8 12.0 0.2%

鸿腾精密 6088 HK 科技 买入 2.94 4.79 63% 117.6 66.8 7.6 6.8 0.0%

比亚迪电子 285 HK 科技 买入 49.95 48.66 N/A 24.7 17.5 3.2 14.0 1.2%

中际旭创 300308 CH 半导体 买入 102.24 186.00 82% 21.3 14.7 5.8 31.2 0.7%

北方华创 002371 CH 半导体 买入 465.00 426.00 N/A 42.7 32.7 8.3 21.3 0.2%

韦尔股份 603501 CH 半导体 买入 144.91 176.00 21% 52.7 33.8 7.2 14.5 0.3%

Salesforce CRM US 软件 & IT 服务 买入 282.89 388.0 37% 25.0 22.5 4.4 11.1 0.4%
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