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聯想構建經常性營收來源
外圍股市造

好 ， 港 股 昨 走
強，恒生指數突
破二萬六關口，
並連升 3 個交易
日。大市低開3點
後 隨 即 止 跌 回
升，在科網股帶
動下，一度急漲

646點，高見26,045點，並以接近全日
高位收市，報 26,038 點，揚 640 點或
2.52%。成交金額3,737.8億元，北水淨
流入 22.23 億元。至於國企指數收報
8,762點，升255點或3%。恒生科指漲
234點或4.72%，收報5,199點。

一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一

海外教育基金智慧選擇
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隨着全球化進程持續加速，愈來愈多家
庭將子女的海外升學納入長期教育藍圖。然
而，留學不僅是學術上的探索，更是一場需
要長期籌備的財務考驗：從學費、住宿到日
常開支，整個留學周期資金需求動輒數百萬
元；加上全球通脹加劇與匯率市場波動，傳
統單一貨幣儲蓄方式難以滿足現代家庭需
求。

多元貨幣分紅險

在此背景下，「多元貨幣分紅險」憑藉
獨特的貨幣轉換機制、穩健的資產增值潛力
以及高度靈活的規劃屬性，逐漸成為家長籌
備海外教育基金的優選工具，為孩子留學之
路築牢財務保障。
教育金規劃的三大核心挑戰：匯率風

險、通脹資產侵蝕，以及未來需求的不確定
性，而多元貨幣分紅險正是針對這些痛點而
設計。家長在實際操作中，應先明確目標與
預算，評估子女未來留學意向國家、預計出
國時間與當地留學費用水平，並考量每年約
3%至5%的教育通脹率，折算未來留學所需的
現值資金，結合家庭財務狀況，確定每年可穩
定投入的保費金額，避免影響日常現金流。
投保初期可選擇家庭主要收入貨幣作為

基礎，待子女臨近留學年齡，根據最終確定
國家，再依最終目的地將資金轉換為當地貨
幣，既能鎖定匯率，又
可直接用於支付學費與
生活費，省去多次換匯
的成本與手續費。

個股方面，聯想集團（0992）截至3
月底止第四季度，受惠人工智能

（AI）及三大業務大幅增長，期內股東
應佔溢利同比大升4.8倍，收入亦創季
度歷史新高，增27.1%。當中，AI相
關收入升84%，佔季度總收入38%，
成為核心增長動力。至於季內毛利增
長27%，至35.39億美元，毛利率維
持在16.4%，與去年同期相若。
集團最新季績有三點值得關注。

當中，電腦硬件業務市佔率提升，未
有受到近日儲存記憶體價格急升影
響，旗下電腦交付增幅跑贏同業，利
潤率與去年同期相若。此外，旗下AI
伺服器業務單價持續提升，能配合AI
智能代理驅動設備和基礎設施起動，
加上整體解決方案涵蓋設備、基礎設

施和軟體，能為企業和個人用戶，提
供強大AI智能代理支援。
至於聯想首款個人超級智能代理

「Lenovo Qira」則可在集團各種設備
上運行，透過監控通知、日程安排等
方式提供主動建議。對於企業用戶，
集團開發針對特定產業度身打造，可
直接投入生產AI智能代理。集團表
示，未來繼續憑藉全球規模及多元化
業務組合，透過混合式AI戰略把握增
長機遇，首要是聚焦加速提升盈利能
力。

中線前景看俏

聯想目前通過三個戰略支柱，包
括擴大個人電腦、智能手機、平板和
穿戴式設備等設備的市場領導地位，

着重規模效益及多元化採購優勢，配
合極擴大雲端服務提供商的客戶群，
能延伸至近雲領域。同時，通過技術
主導及輕資產模式擴大服務業務，構
建經常性營收來源，像端到端產品與
豐富的AI解決方案庫。
此外，集團對產品線進行大規模

更新，增加先進機櫃級製造能力，以
滿足AI管線中不斷累積需求。另引入
NVIDIA（英偉達）成為超級工廠合作
夥伴關係，為需要規模化及追求首個
Token生成速度的客戶，交付數據中
心級別能力，中線前景看俏。
聯想昨收報26.58元，升1.34元

或5.31%，成交金額80.46億元。
（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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A股極致博弈面臨考驗
海外市場普遍上揚，強勢背

後，加息預期正悄然升溫，6月
「超級央行月」或將成為科技行情
重大考驗。美伊談判持續拉鋸，霍
爾木茲海峽航運風險推高油價，通
脹壓力再度升溫，迫使全球央行轉
向緊縮立場。
日本央行行長植田和男明確表

示，油價衝擊考驗通脹體系，在物
價走高的背景下，推進加息的可能
性較大；韓國央行維持基準利率不
變，但大幅上調2026年通脹與增
長預期，後續通脹數據及半導體出
口景氣度將成為關鍵觀察點。
美聯儲立場趨於鷹派，市場對

局方加息的預期顯著升溫，加上新
任主席沃什即將首次主持聯邦公開
市場委員會（FOMC）會議，縮表
與政策轉向的預期持續發酵，美債
收益率於高位震盪，全球流動性環
境邊際收緊。
與海外市場不同，A股上周陷

入極致分化與劇烈波動，內部交易

結構失衡問題凸顯。萬得全A震盪
下跌，創5月中旬以來新低，而科
創50周中再創歷史新高，科技與
非科技板塊走勢嚴重割裂。市場微
觀結構達到極端狀態，成交額前
5%的個股成交佔比突破45%的歷
史警戒線，資金高度集中於半導
體、算力等少數科技賽道。

短期或向核心資產回擺

歷史上，每當該指標突破警戒
線，均會引發市場風格的劇烈變
化。極致抱團的脆弱性在上周顯
現，市場風格突變，高低切換加
速，科創 50 指數單日跌幅超過
5%，半導體產業鏈深度調整；而
電力、白酒等具備高股息特性的板
塊則顯著反彈。
當前A股正處於財報真空期，

基本面缺乏明確指引，投資者關注
點轉向宏觀變數，6月美伊談判進
展、美聯儲及日本央行議息會議等
外部因素，將成為主導短期市場情

緒的關鍵。
儘管短期面臨流動性收緊與風

格切換的雙重壓力，但全球科技產
業景氣度維持高位的核心邏輯並未
動搖。中期來看，人工智能（AI）
仍是貫穿全球市場的絕對主線，技
術的快速反覆運算與資本開支的持
續擴張，仍在驅動產業鏈景氣度不
斷上行。
中美資本市場即將迎來一波重

磅科技IPO浪潮，覆蓋商業航天、
通用大模型、存儲芯片、機器人等
高景氣賽道，一批行業龍頭集中登
陸資本市場，亦從側面印證全球科
技產業高增長態勢。短期市場劇烈
波動，更多源於外部宏觀因素干
擾，及內部交易結構失衡，而非基
本面實質性惡化。
展望後市，A股短期或向傳統

消費、地產、金融等低估值核心資
產回擺，市場波動或將加劇；但在
中線層面，科技成長的產業趨勢依
然具備較強韌性。

一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一
一一
一一一一一一
一一一一一一
一一一一一一
一一
一一一一一一
一一

一一一一一一
一一
一一一一一一一一一一一一
一一
一一一一一一
一一
一一一一一一
一一
一一一一一一
一一一一一一
一一一一一一
一一
一一一一一一
一一

一一一一一一
一一
一一一一一一一一一一一一
一一
一一一一一一
一一
一一一一一一
一一
一一一一一一
一一一一一一
一一
一一
一一
一一
一一
一一
一一一一一一一一
一一
一一一一一一
一一

一一一一一一
一一
一一一一一一
一一一一一一
一一一一一一
一一
一一一一一一
一一

一一一一一一
一一
一一一一一一
一一一一一一
一一一一一一
一一
一一一一一一
一一

一一一一一一
一一
一一一一一一
一一一一一一
一一一一一一
一一
一一一一一一
一一

一一一一一一
一一
一一一一一一

一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一
一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一一

新希望服務現金流強勁
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新希望服務（3658）2025 年整
體收入規模持續擴大，全年實現總
收入 15.4 億元（人民幣，下
同），按年增4%。第三方全口
徑收入佔比升至84%。儘管淨利潤

微降4.7%至2.16億元，但經營現金流
大增31%至2.12億元，顯示優異的現金轉化
能力。
從業務結構看，物業管理服務仍是收入

支柱，去年貢獻收入 9.48 億元，同比增
13.23%，佔總營收61.5%。公司在西南和華
東兩大核心區域構建深厚護城河，外拓合同
額連續3年攀升至7.26億元，增20.2%，其
中兩大區域貢獻95%，並實現21%增長。
公司持續加碼高價值城市，一線及新一

線城市的在管面積與收入分別增長15.3%和
16.7%，貢獻超53%的物業管理收入。

派息率達70%

新希望展現持續且高比例的股東回報導
向，已連續5年穩定分紅，2025年每股派息
0.177元，派息率達70%，並公告採納經修訂
的股息政策，擬每年將不少於60%的歸屬於
母公司淨利潤用於分派股息。
截至去年底，公司現金及現金等價物保

持在9.58億元，流動比率2.5倍，無任何計
息借款，為後續發展預留充足空間。
（筆者為證監會持牌人，本人及關聯人

士沒持有上述股份）

■聯想對產品線進行大規模更新。 新華社




