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在政策支
持及車企努力

下，去年中國汽車業交出亮麗成績表。
據中汽協數據顯示，去年汽車產銷累
計完成3453.1萬輛及3440萬輛，連續
17年位居全球第一。其中，新能源車
產銷規模再創新高，突破1600萬輛，
連續11年居世界之冠。

展望今年，在高基數、低增長的挑
戰下，市場預計銷量增速約 1%至
3%，內銷受壓與出口大增並行，新能
源車仍為兵家必爭之地，料銷量同比升
約15%，車企淘汰賽正加速，幾家頭
部車企市佔率將上升，尾部品牌則加速
淘汰。

大公報記者 李永青
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中國車企具競爭力 加大力度拓海外
擁技術與成本雙重優勢 供應鏈體系反應快

行業透視

▲極氪在去年12月完成私有化，並成為吉利的
全資附屬公司。

在中國車企競爭白熱化
下 ， 去 年 吉 利 汽 車
（00175）超額完成300萬
輛之目標，銷量更同比升
39%至302.4萬輛，其新能

源車銷量更勁升90%至168.7萬輛，
兩者均創新高，後者更高於特斯拉的
160萬輛，反映其 「油電雙輪驅動」
見效。展望今年，吉利將銷售目標定
為345萬輛，同比升14%，充分展示
其自信和實力。

新能源車處於高增長期
光大證券國際證券策略師伍禮賢

表示，吉利的新能源車銷量處於高增
長期，且公司已形成盈利規模，並制
定 今 年 銷 售 目 標 增 長
14%，值得關注。

國投證券國際亦看好
吉利，指其旗下極氪、領
克、吉利品牌銷量全面向
好，處在強勁的新車周
期，如去年12月極氪9X交
付量達到1萬輛，成交均價
超53萬元人民幣，創下中
國品牌50萬級豪華SUV交
付新紀錄。

此外，在去年12月，
極氪完成私有化，並從紐交
所退市，成為吉利的全資附

屬公司。該行認為，通過此次整合，
吉利汽車將邁進新階段，全面協同技
術、產品、供應鏈、製造、營銷資
源，實現降本增效。再者，未來公司
將持續推進電動化、全球化、高端化
發展，以強大的規模效應帶來盈利能
力提升，給予其 「買入」 評級。

另一焦點是今年 1 月份吉利
270167輛的銷售，成為該月銷量之
冠。分析指出，這反映吉利旗下部分
新能源車型在智慧化配置、續航里程
以及造型設計，獲得了更多買家青
睞。與此同時，現時市場競爭的激
烈，主流車企的銷量差距已很少，再
沒有一家車企有絕對優勢。至於能否
守住王者之位，則有待觀察。
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對於車企的選股策略，光大證券國際證
券策略師伍禮賢表示，新能源車一哥─比
亞迪（01211）在中國市場佔有率最大，且
規模化生產有助降低單一汽車生產成本，加
上出海進度較其他企業快，海外增量可部分

抵銷中國市場增長壓力，為車企之中上佳之選。
東吳證券亦看好比亞迪，指去年其累計銷量

460.24萬輛，同比升7.73%。同時，產品高端化持
續推進，王朝和海洋去年銷售410.5萬輛，同比升
1.6%；方程豹售23.5萬輛，同比大升316%，表現
強勁；騰勢售15.7萬輛，同比升25%。方程豹、騰
勢環比增幅顯著，高端品牌佔比提升。

再者，比亞迪海外業務已成為重要的增長引擎，
去年海外銷售104.96萬輛，勁升145%，晉身全球
新能源車市場銷量冠軍。公司在2026年海外市場銷
量有望繼續實現高增長，並憑藉規模優勢強化零部件
採購能力，進一步提升價格競爭力，鞏固全球市場地
位。

股價目標上調至105元
另外，2026年比亞迪正式開啟 「大電池混插」

時代，推出2026款泰PLUS DM-i、2026款海豹
05DM-i、2026款秦LDM-1和海豹06DM-i超享
版。產品的純電續航翻倍，大電池混插將成為比亞迪
未來產品布局的核心發展方向，有望憑此進一步鞏固
市場份額、提升品牌影響力。該行考慮今年新一輪產
品周期，及出海繼續高增，維持 「買入」 評級。

面對股價壓力，富瑞研究報告指出，鑒於比亞迪
股價已從高位回調約40%，相信大部分負面因素已
反映在股價中。展望未來，看到正面催化劑包括2月
下旬或3月初舉行的技術日，及一系列新車型和新技
術的推出。

該行將比亞迪評級為 「持有」 ；基於2026年預
測市盈率20倍，目標價升至105元。

富瑞預測，比亞迪在農曆新年後，可能在3月初
密集式推出新車型／新技術，或有助其重奪在中國市
場流失的市佔率，預計今年海外銷售將達到150萬
輛，按年增43%。出口業務應能有效對沖因補貼減
少及競爭加劇而表現疲弱的國內市場。此外，公司計
劃向海外市場推出更多混合動力車型，隨着比亞迪將
競爭力更強及價格更實惠電動車型引入國際市場，富
瑞預計其在海外市場的市佔率增長可觀。

比亞迪海外銷售佳 鞏固規模優勢
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回顧去年車市表現，中汽協副秘書長陳士華表示，核
心支撐來自新能源車持續放量，及出口規模擴張兩方面。
去年中國銷量同比升9.4%至3440萬輛。乘用車依舊是主
力，銷量升9.2%至3010.3萬輛，並首次實現乘用車產銷
「雙超3000萬輛」 。然而，產業出現 「強者恆強」 情

況，去年汽車銷售排名前十位企業佔汽車銷售總量的
83.9%。

今年料出口740萬輛 增4.3%
展望今年，中汽協預測汽車總銷量達3475萬輛，微

增1%。其中，乘用車為3025萬輛，微增0.5%；新能源
車為1900萬輛，增長15.2%；出口量為740萬輛，增長
4.3%。光大證券國際證券策略師伍禮賢向《大公報》表
示，料今年中國汽車市場的複雜性與挑戰性將更為突出。
因為隨着政策紅利退坡，加上基數不斷愈來愈高，後續增
長的難度將會加大。

因此，伍禮賢預料，車企加大力度拓海外市場，將成
為行業發展的必然趨勢。究其原因，中國汽車市場經過多
年高速發展，競爭已十分激烈，開拓海外市場既是車企尋
求新增長點的重要方向，也是應對中國市場競爭持續加劇

的關鍵舉措，而 「強者恆強」 情況將持續。
陳士華認為，今年中國車市仍有不少利好因素。首先

是政策持續護航市場穩定，工信部等八部門於去年9月發
布了《汽車產業穩健成長工作計劃（2025-2026年）》
的通知，當中包括擴大汽車服務消費等系列措施的落地落
實，將有助於產業平穩運作。

產品設計比肩國際品牌
事實上，出海已成為中國車企的必選項，海外市場潛

力將進一步挖掘。中國車企憑藉電動化領域的技術與成本
雙重優勢、比肩國際競爭品牌的產品設計與智慧配置，以
及全球最完整、反應最快的供應鏈體系，實現量產交付高
效協同，在國際市場競爭力和吸引力不斷上升。

高盛預計，今年中國新能源車零售銷量增長10%，
海外市場將迎來新能源車的加速。該行給予比亞迪
（01211）及小鵬汽車（09868） 「買入」 評級，相信兩
家車企可受惠於更高的海外市場銷售擴張。伍禮賢亦看好
比亞迪，認為其規模化生產有助降低單一汽車生產成本，
出海進度較其他企業快；而吉利汽車（00175）之新能源
車銷量處於高增長期。

專家對今年車市展望

今年中國市場銷售或持平，但新能源汽車銷
售將持續攀升，滲透率將突破60%，部分月
份或可達65%

清華大學（車輛學院）汽車產業與技術
戰略研究院院長助理 劉宗巍

預估中國乘用車零售銷售量約2400萬輛，年
比升 1%，新能源乘用車零售量約 1460 萬
輛，增加13%

乘聯分會秘書長 崔東樹
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受惠中國新能源車技術領先、性
價比較高等優勢，車企積極布局海外
市場。去年中國汽車出口達709.8萬
輛，同比升21.1%，顯示出強勁的全
球競爭力。展望今年，中汽協預計，

汽車出口同比升4.3%至740萬輛，車百會更
料有望衝擊800萬輛。但單計今年1月出口已
大升44.9%，可見中國汽車在海外保持不俗增
長。

面對市場競爭白熱化，出海已不是選擇
題，而是一條必答題，更是車企保持銷量增長
的基石。因此，加大出口業務成為各家車企的
發力點。以長城汽車（02333）為例，1月海外銷
售量為4.03萬輛，同比升44%，接近總銷售量
的一半，成為該公司另一增長動力。

談及中國車企在海外市場銷量不斷上升，
中汽協專務副秘書長許海東分析指，在國策支
持下，中國汽車產業鏈企業不斷推動新能源汽
車產品迭代升級，到2020年後，中國新能源汽
車產品已經非常成熟，實現了爆發式增長。更
重要的是，中國汽車告別過去 「平價」 的出口
形態不同，現時不論外形設計、智慧座艙、輔
助駕駛等能力也同步增強。這些技術不僅在新
能源汽車上加速普及，也開始在燃油車上廣泛
應用，令中國車企正在形成 「高質低價」 的新
競爭力。

節省關稅 方便海外銷售
對於中國車企海外布局，國家資訊中心汽

車市場處副處長包嘉成表示，中國車企將從過

去的出海型企業，向全球產業鏈布局企業轉
變，未來會有愈來愈多的中國車企選擇將部分
產能布局在海外，比例可能達到總產量約
10%。

市場人士分析，未來汽車出海模式升級，
將從 「整車出口」 到 「全產業鏈出海」 ，更多
車企將在海外設廠，例如比亞迪在泰國、匈牙
利、巴西等地區建廠，長城則在泰國、巴西等
地區，所以海外建廠已成為深耕海外市場的重
要策略，既可減低關稅影響，亦可更好地將產
品銷往在生產地附近地區。此外，部分中小型
車企為了避開私家車市場的競爭激烈，以主打
差異化布局來突圍，主力拓商用車、專用車等
細分領域，且出口增速遠超行業平均水平，在
其專業領域創出一片天下。

從「整車出口」走向「全產業鏈出海」
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2015-2025年中國汽車出口量及增長率（萬輛）
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▲近年不少中國車企在海外設立車廠。圖為位於泰國羅勇
的長城新能源汽車製造基地。
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資料來源：中汽協

今年汽車市場銷售量應仍會維持正向增長，
增幅應在3%以內

中國汽車工業協會專務副秘書長 許海東

今年汽車市場難言樂觀，可能在一定時間內
汽車增速低於GDP增速

中國汽車工程學會名譽理事長 付於武


