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P10 財經 投資 理財

華夏港美AI可中線收集
現時

人工智能
（AI）行業
發展，已
從基建轉
移至應用
爆 發 層
面，港股
AI板塊的
投 資 價

值，在於商業化落地能力和估
值優勢，聚焦從端側智慧硬
體、高階自動駕駛至垂直AI應
用的核心企業，配合內地具豐
富的應用場景，及高活躍度用
戶基礎。此外，本港上市核心
AI資產，由端側引發的智慧終
端機超級換機潮，至高階智駕
系統帶來的軟硬體收入激增，
相關企業已跨越概念期，具流
量變現與雲端算力優勢，加上
整體估值仍處相對低位，構成
潛在市場機遇。
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科技基金助捕捉AI機遇
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在全球科技轉型浪潮中，人工智能
（AI）已從研究領域擴展成實際商業應用與
投資主題，成為資本市場聚焦核心板塊。AI
生態涵蓋從半導體與記憶體、加速運算的
GPU與資料中心到模型研發、軟體平台與網
絡安全，這些環節交織成一條高增長，但具
波動性的價值鏈。

面對不同風險

AI板塊可拆分為幾條主要投資線索：半
導體與記憶體供應鏈受益於資料中心擴張與
價格循環；GPU與系統整合商因生態與平台
優勢享有長期定價能力；雲端服務與AI平台
供應商在應用層面的擴展帶來穩健收入；而
AI安全、監管與治理則是快速增長的防禦性
機會。每條線索面對不同的風險與估值邏
輯，硬體類股波動性較大，且受供需循環影
響顯著；而平台型與生態領導企業則可能提
供較穩定的長期回報。
對於希望參與AI長期趨勢但不願承擔單一

股票風險的投資者，選擇以主動管理的科技基
金，是兼顧增長潛力與風險分散的實務策略。
聯博－國際科技基金旨在投資全球具創新能力
與長期競爭優勢科技企業的主動型基金。
截至2026年2月底，該基金前三大行業

配置分別為半導體及半導體設備（46.5%），
電子設備、儀器及零件
（8.8%），資訊科技硬
件、儲存庫及周邊設備
（7.4%）。

華夏港美人工智能ETF（3140，簡
稱華夏港美AI），為現時少數同

步投資香港及美國上市的科技股的交
易所買賣基金（ETF）。該基金追蹤
Solactive 港美人工智能50精選指數
NTR，成份股包括30隻港股及20隻美
股，並限制港股及美股權重，分別為
62%及38%，兩市單一成份股權重上

限為8%及5%。基金通過港美市場雙
輪驅動，實現由以算力底座的底層硬
體、連接算力和應用的軟體中樞及場
景落地能加快的企業。

市場認為，現時恒生科技指數，
涵蓋外賣、消費、汽車等傳統經濟科
技股領域，新經濟科技含金量不足。
華夏港美AI追蹤前述Solactive指數，
持倉上可以聚焦下一代核心科技和產
業格局，緊貼未來AI發展關鍵方向，
建議可作中線收集持有。

捕捉中美科技股機會

另一方面，今年首季炒作焦點，
聚焦以OpenClaw為首的AI Agent及
AIGC落地項目。筆者相信整個2026
年會是智慧全產業鏈共振元年，能藉
此啟動第四次工業革命，重塑全球各
行業的全要素生產率。

除了「算力即智力」的底層規律
持續兌現外，也可透過中國內地和美

國兩地的科技股差異化競爭力，捕捉
投資機會。

內地及美國科技股經歷首季反覆
回落，踏入第二季有待釋放估值，當
中仍以AI為首選主題。不過，中美兩
地投資布局有別，美股AI投資價值在
於技術創新和硬核科技的不可替代
性，包括底層芯片、大規模以至雲計
算基礎設施的核心企業，具閉環生態
及掌握數據動脈。

現時發展AI已成為戰略重點，而
AI相關產業佔美國實際GDP比重，已
從2020年首季的5.35%，攀升至去年
第三季的7.36%，且增速仍在加快，
表明其已成不可或缺的核心增長支
柱。由於全球對算力需求強勁，擁有
核心技術的硬核企業，憑藉盈利增長
基礎和技術護城河，有望成為逐險資
金的避風港。

（筆者為證監會持牌人士，本人
及/或有聯繫者沒持有上述股份）
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美股調整產業趨勢不變
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中東局勢仍處博弈與觀望階段。
地緣風險與通脹預期主導市場情緒
的核心變數。同時，私募市場出
現流動性風險，阿瑞斯與阿波羅
限制私募信貸基金贖回，壓制金融

股表現。此外，經濟數據表現分化，3
月標普綜合PMI見去年4月以來新低，服務
業商業活動指數降至11個月低點，而製造業
PMI錄得兩個月新高。
金融市場方面，美股在地緣風險、油價

上行及美債收益率走高的多重壓力下延續調
整，華爾街三大指數上周全線收跌，能源板
塊大幅領漲，軟體、科技成長板塊承壓。納
指全周跌3.2%，標普500指數全周跌2.1%，
道指相對抗跌；美債收益率上行，10年期觸
及4.44%，美元指數重返100上方。

優質產業打開布局窗口

不過，在當前波動加劇、不確定性主導
的市場環境下，歷史經驗顯示，地緣政治衝
突通常不會改變美股長期牛市運行趨勢，本
輪調整正從長期配置視角釋放風險，為優質
資產逐步打開布局窗口。
綜合來看，科技股方面，建議圍繞「低估

值+產業趨勢持續」雙主線展開，聚焦AI半導
體、硬體設備、算力龍頭等具備產業趨勢的
方向，同時兼顧優質現金流與資產品質，以
獲取較好的風險收益比與長期上行空間。
（筆者為證監會持牌人，本人及關聯人

士沒持有上述股份）
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美伊談判破裂 難逃滯脹局面
正當市場認為美伊休戰兩周為

好消息，惟筆者預告事態發展可以
突然改變，並再次提醒投資者在消
息市下宜低槓桿、減少注碼，免押
對仍給震走。剛過去周末，美伊雙
方談判破裂，已退回到原本的狀
態，甚至更差，因短期沒有繼續談
判空間，戰事或延續一段時間，也
是市場擔心的邊打邊談，投資者現
時最佳對策是且戰且退。
油價恐怕短期高企之勢難以改

變，外界已有心理準備，通脹與經
濟放緩甚至衰退一齊來，滯脹已不
是說說而已。伊朗想控制霍爾木茲
海峽，美方亦想控制這個「控
制」。俗語說，「你做初一，我做
十五」，美方封鎖伊朗實施的封鎖
位置，只有美方說了才算，便是美
方本身如意算盤！
另外，美國政府由特朗普以

至其手下，都有不避嫌在金融市
場上下其手的例子，最新消息是

白宮表明，要求員工不得藉消息
在預測市場圖利。此番說法說明
問題嚴重性，外界已意識到並關
注，可能反過來影響公信力。顯
然，控制得了員工，非員工呢？
特朗普一直強調本身是老闆！只
許州官放火，不許百姓點燈。真
以此圖利者，員工最多小角色，
真正大人物，不就是決定打或不
打，談或不談，只消動個手指
頭，在其社交媒體發帖，不消幾
秒鐘便可左右全球大局的特朗普
嗎？白宮阻得了他嗎？

金價波幅轉趨擴大

故此，投資者面對任何市況賠
率太一面倒，作為天下第一大莊的
特朗普即有誘因反其道而行，投機
者或覺得有危有機，但絕大多數投
資者卻難以駕馭。
中東局勢未定，投資者傾向短

線走位，袋袋平安為上算，而金價

短期支持在每盎司4,700美元，而
阻力則繼續在4,900美元至5,000
美元較為明顯。金價行情仍未擺脫
大型整固階段。現貨金在上周五
（10 日）以4,778美元開盤後，一
度高見4,794美元以上阻力位，亦
曾測試4,729美元至4,730美元支
持水平。基於最新形勢，上述區間
轉眼間有可能已失時效性，有必要
參考更新數據。
比方說，本港時間周一（13

日）亞洲交易時間早段，最早反映
談判破裂的結果，現貨金價先行下
試，盤中於4,642美元至4,723美
元區間波動，估計暫時較大支持退
守至4,400美元附近，波幅可能轉
趨擴大。基於近期金價油價反向而
行，料金價4,800美元短期阻力較
大。
（筆者為證監會持牌人士，本

人/或聯繫人士/或本人所管理基金
持有SPDR金ETF權益）
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黃敏碩
王道資本及家族資產
管理執行董事

金碩良言

■現時發展AI已成為戰略重點。




