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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 19,560 -0.92 14.74 

恒生国企 7,014 -1.00 21.59 

恒生科技 4,370 -0.77 16.10 

上证综指 3,369 0.12 13.24 

深证综指 2,039 0.74 10.96 

深圳创业板 2,221 0.36 17.45 

美国道琼斯 44,766 -0.55 18.77 

美国标普 500 6,075 -0.19 27.37 

美国纳斯达克 19,701 -0.17 31.24 

德国 DAX 20,359 0.63 21.53 

法国 CAC 7,331 0.37 -2.82 

英国富时 100 8,349 0.16 7.97 

日本日经 225 39,396 0.30 17.72 

澳洲 ASX 200 8,475 0.15 11.65 

台湾加权 23,268 0.05 29.77 

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 33,814 -0.62 13.38 

恒生工商业 11,007 -1.13 19.20 

恒生地产 15,528 -0.79 -15.27 

恒生公用事业 34,347 -0.31 4.48 

资料来源：彭博 
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行业展望 

 中国汽车行业 - 2025 年展望：似曾相识燕归来，春风拂柳吐新芽 

行业预测：我们预计 2025 年中国乘用车零售销量将同比下滑 2%到 2,308 万

台，主要因为今年以旧换新政策加码导致的透支。我们预期在海外销量提升

及补库存的助力下，2025 年中国乘用车批发销量将同比上升 3.8%。从过去

两年的销量看，我们认为中国的汽车销量仍具有较强的韧性。我们评估了自

主品牌在全球 60 个主要国家的渗透率及发展潜力，预计海外销量在 5 年左右

的中期维度潜在规模约为 700 万台（今年自主品牌约 400 万台）。我们预期

2025 年中国乘用车出口将提升至 550 万（其中自主品牌 465 万台），同比增

长 10%，主要出于对地缘政治风险的担忧。 

 

新能源：我们预计 2025 年中国新能源车零售和批发销量均同比增长 22%到

1,335 万辆和 1,490 万辆，新能源零售市占率达到 57.8%。欧洲由于碳排放标

准收紧，2025 年新能源车的销量或超预期。我们预期自主品牌 2025 年在中

国新能源车和燃油车市场的市占率都将进一步提升。2025 年，新能源车型将

占据 84%的新车，更多的增程、更大车寸且具有性价比的车型将上市使竞争

更为激烈。插混（含增程）在新能源市场的批发市占率将达到 45%。 

 

投资主题：我们认为 2024 年是中国新能源车行业走向成熟的一年，尤其当我

们看到四线及以下城市的新能源市占率已经达到 38%，且新能源车的价格带

分布已几乎与燃油车一致。2025 年新能源车或将在大部分价格带及车型上占

据主流地位，这意味着另辟蹊径的差异化打法将越来越难，而性价比和品牌

力将成为关键。销量前 20 的新能源车型所属品牌从 2023 年的 7 个降到 2024

年的 5 个，而性价比更要求车企的技术能力和规模效应。这也意味着留给落

后品牌追赶的时间已然不多，2025 我们或将开始看到行业整合迹象。同时，

我们认为投资者在 2025 年将更加关注企业的盈利能力。 

 

推荐标的：爆款车型的可能性以及盈利能力的改善是我们选择标的关键因素，

因此整车厂中我们首选吉利汽车和小鹏汽车，因为这两个车企似乎从最近推

出的车型中找到了成功的关键点，这也让我们对其后续车型和盈利能力更具

信心。此外，汽车服务板块，我们推荐途虎，其业务模式有望从消费降级中

获益。（链接） 

 

 
 
 
 
 
 
 
 

每日投资策略 

 

 

行业展望 

https://www.cmbi.com.hk/article/10758.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（截至 2024 年 12 月 5 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

理想汽车 LI US 汽车 买入 22.53 30.00 33% 3.6 2.2 3.3 13.4 0.0%

吉利汽车 175 HK 汽车 买入 14.52 19.00 31% 9.0 12.1 1.4 19.3 3.2%

中国宏桥 1378 HK 装备制造 买入 12.04 19.60 63% 6.5 6.0 1.0 18.3 9.2%

波司登 3998 HK 可选消费 买入 3.96 6.05 53% 11.3 9.7 2.6 25.4 7.0%

江南布衣 3306 HK 可选消费 买入 14.76 17.61 19% 8.0 7.3 3.0 40.6 9.7%

百胜中国 9987 HK 可选消费 买入 364.80 451.11 24% 167.3 137.7 21.1 12.0 0.2%

珀莱雅 603605 CH 必选消费 买入 91.39 133.86 46% 23.9 19.2 6.6 31.8 1.4%

百济神州 BGNE US 医疗 买入 201.66 276.02 37% N/A N/A 46.4 N/A 0.0%

联影医疗 688271 CH 医疗 买入 139.70 162.81 17% 74.7 N/A 5.3 7.8 0.2%

中国太保 2601 HK 保险 买入 24.80 35.50 43% 6.1 6.1 0.8 14.9 5.1%

中国财险 2328 HK 保险 买入 12.28 14.00 14% 8.5 8.1 1.0 13.1 5.0%

腾讯 700 HK 互联网 买入 405.20 525.00 30% 15.6 14.4 3.6 20.1 1.2%

网易 NTES US 互联网 买入 90.36 125.50 39% 1.8 1.7 2.9 21.5 2.2%

阿里巴巴 BABA US 互联网 买入 84.15 132.20 57% 1.3 1.2 1.4 N/A 1.1%

绿城服务 2869 HK 房地产 买入 3.65 6.13 68% 15.9 13.5 1.4 9.7 4.7%

鸿腾精密 6088 HK 科技 买入 3.39 4.38 29% 130.4 78.8 8.7 7.3 0.0%

小米集团 1810 HK 科技 买入 29.45 32.70 11% 29.7 23.8 3.8 11.3 0.1%

比亚迪电子 285 HK 科技 买入 39.55 44.41 12% 20.1 14.7 2.5 18.6 1.5%

中际旭创 300308 CH 半导体 买入 131.84 186.00 41% 27.4 19.0 7.6 31.2 0.5%

北方华创 002371 CH 半导体 买入 399.00 426.00 7% 36.5 28.1 7.1 21.3 0.3%

金蝶 268 HK 软件 & IT 服务 买入 9.11 10.80 19% N/A 132.0 3.6 N/A 0.0%
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