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P9 財經 投資 理財

瑞銀證券中國股票策略分析師孟磊今
日發表中國股票策略稱，基準情景下，該
機構預計今年全部A股盈利增速將從去年
的3.9%提升至11%。

孟磊指，全部A股公司一季報顯示A
股盈利正在加速恢復。其中，非金融板塊
在一季度盈利同比增長 11.8%（2025 年
為+0.8%）。2026年第一季度全部A股非
金融板塊的毛利率與淨利率分別同比提升
0.6和0.3個百分點。中期來看，更多支持
政策的推出、「反內卷」的推進以及海外
收入佔比的提升，均有利於利潤率的擴
張。事實上，近期工業企業利潤的提速以
及市場盈利一致預期的持續上修，均指向
今年盈利環境不斷向好。

據他觀察，各類資金入市正在結構性
地降低股權風險溢價。中國居民部門存款
目前更多地是以間接的方式入市；融資餘
額持續創出新高，但佔市場自由流通市值
的比例仍處於合理區間；私募證券投資基
金新備案的規模和數量持續攀升；行業與
主題ETF規模的擴張推動了行業龍頭的股
價表現；隨着A股市場賺錢效應持續好

轉，主動公募基金新發有望出現邊際回
暖；海外投資者將逐步回歸中國股市，而
南下淨流入或放緩。

孟磊亦提到，近期大科技板塊的周度
成交額佔全部A股市場的比例、及其市值
佔全部A股總市值的比例均出現了快速上
行，超越歷史高點。不過，從公募基金的
超配比例來看，2026年一季度公募基金對
大科技板塊的超配比例為9.9%，低於2015
年四季度14.1%的歷史峰值，也遠低於公
募基金在 2019 年二季度對大消費板塊
18.7%的超配水平。

「我們注意到公募對特定板塊的超配
比例從前低提升至區域峰值，通常需要三
年左右的時間，與整體市場風格的形成到
切換普遍所經歷三年左右的時間窗口相匹
配。這可能是由於行業的高景氣度難以持
續超過三年、且資金的集中亦有極限。就
目前而言，2024年『924』至今科技成長
風格跑贏的時間尚不足兩年。」

孟磊強調，基於A股市場「慢牛」的
行情看好成長風格。在PPI與工業企業盈利
回升的背景下看好周期風格。

瑞銀：今年A股盈利增速料提升至11%

利嘉閣天水圍屯門首席分區董事
胡志偉表示，剛促成天水圍嘉

湖山莊5期麗湖居6座高層B室交
易，單位實用面積630平方呎，三房
套間隔，最終成交價545萬元，實用
呎價8,651元。買家看中單位為三房
套，而且鄰近嘉湖銀座大型商場，
濕地公園，而輕鐵站可直達天水圍
西鐵站交通方便，另屋苑有穿梭巴
士往返港鐵天水圍站等而承接。原
業主轉手賬面賺385萬元，樓價升值
2.4倍。

中原地產天水圍資深區域營業
經理文家輝表示，分行日前促成嘉
湖山莊景湖居12座低層D室交易，
單位實用面積547平方呎，三房間
隔，業主開價505萬元，議價後以
475 萬元成交，減價 30 萬元或
5.9%，實用呎價為8,684元。買家
為上車客，鍾情上址享開揚內園
景，睇樓後即時還價入市。原業主
賬面賺75萬元。

美聯物業天水圍栢慧豪園分行
首席高級營業經理王亦倫表示，該

行最新促成嘉湖山莊麗湖居1座中層
E室交易，單位實用面積446平方
呎，兩房間隔。單位原本叫價410萬
元，最終以395萬元成交，買家購入
單位作自住用途，實用呎價 8,856
元。原業主賬面獲利295萬元。

天水圍區內規模僅次嘉湖山莊
的居屋天頌苑亦錄二手成交。祥益
地產高級分行經理林家倫表示，剛
促成天水圍居屋天頌苑J座中層2室
交易，單位實用面積650平方呎，三
房間隔，日前獲區內客垂青。由於
家人居住同區，故首選在鄰近物色
單位以便日後互相照應，買家鍾情
單位內籠寬敞，加上原業主願意調
整價格，累計減價達50萬元，有感
單位性價比高，遂決定以480萬元
（自由市場價）購入上址作自住之

用，實用呎價為7,385元。

Wetland Seasons Bay四房勁蝕

另外，中原地產天水圍資深區
域營業經理文家輝又稱，分行近期
另促成天水圍近年焦點半新盤Wet-
land Seasons Bay 1期別墅7座低層
B室交易，單位實用面積774平方
呎，四房套房連工人套房間隔，附
帶靚裝修，業主開價1,028萬元放
盤，經買家連日議價後，減價65萬
元，以 963 萬元成交，實用呎價
12,442元。買家為外區換樓客，鍾
情單位景觀開揚，環境幽靜，加上
附帶靚裝修，為市場罕有放盤，議
價多日終成功購得心頭好。原業主
持貨近5年，唯賬面仍勁蝕346.8萬
元。

天水
圍區二手
成交延續
上 月 旺

勢。地產代理表
示，區內主要屋苑由私樓嘉
湖山莊到居屋天頌苑等業主
近期頻頻沽貨套現。
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Non Consent或減按揭成數
今期續談行內俗稱Non Consent按揭
申請，意指用家申請按揭選擇簽訂表
格2，授權銀行查閱信貸紀錄但不包
含樓宇按揭資料。市場上並非所有銀
行接受Non Consent按揭申請，有關審

批亦較保守，並會因應信貸風險而扣減按揭
成數又或上調按息。

借款人不要誤以為選擇Non Consent按揭申
請必定等於銀行可免除計算其現存按揭債務。事實
上，銀行之按揭申請表已需由按揭申請人填寫申報
其現有按揭狀況包括是否有其他按揭在身、按揭供
款金額等。此外，銀行亦會根據借款人提交的銀行
賬戶月結單、現金流動及信貸紀錄尋找線索，若發
現正在為樓按供款，銀行同樣需將供樓金額計入供
款佔入息比率。例如銀行會從借款人的銀行月結單
查看是否有定期的入數或支出紀錄，若顯示有相關
紀錄，銀行會進一步向借款人了解有關現金流動是
否債務還款，並需提供相關文件。此外，信貸紀
錄載有借款人曾經申請信用卡或私人貸款的登記
地址，對於Non Consent按揭申請，銀行亦慣常
會為有關地址進行查冊，若發現借款人屬於有關
物業的業主及按揭借款人，銀行亦需向借款人了
解供款並列入供款佔入息比率計算。

本義並非隱藏按揭債務

當然，借款人既然獲賦予權利可選擇以Non
Consent形式申請按揭，市場上確實造就了一些
因着此方面彈性而成功上會的個案。然而，借款
人應明白，Non Consent方式申請按揭的本義是
尊重保護私隱的權利而並非隱藏按揭債務，故此
銀行仍會盡力向借款人了解債務狀況。而對於
Non Consent審批形式之按揭，現時市場上有部
分銀行接納申請，但基於信貸風險較高，銀行一
般會扣減按揭成數，較常見是扣減一成至兩成按
揭，例如由七成按揭下降至六成或五成；又或上
調批出之按揭息率，加幅為1厘或以上。

宏利昨在港發布《宏利亞洲康健
調查2026》。調查顯示，隨着人口
壽命延長，港人長壽觀念正悄然轉
變，由傳統的單純財富傳承，轉向
追求晚年的自主生活、財務韌性與
自我照顧能力。高達九成受訪者渴
望盡可能長時間維持獨立生活，更
有受訪者計劃將高達 71%的資產預
留作自身未來需要，僅將 29%留給
下一代，自主生活正成為本港新一
代的「傳承觀」。

九成重視財務自給自足

本次調查於今年2月至3月期間
進行，訪問了亞洲九個市場逾9,000
名市民，其中包括1,000名香港受訪
者。結果指出，港人雖然追求獨立，
但也預期未來將分別面臨約14年照顧
依賴期與17年財務依賴期，後者更是
亞洲受訪市場中最長。高達91%的受
訪者認同「自給自足」有助避免為家
人帶來負擔。

宏利香港及澳門退休業務部主管

何精怡表示，調查反映港人愈來愈重
視善用財務資源以支持長遠自主生
活。她指出，退休規劃不應只着眼於
資產累積，更應建立持續收入；強積
金成員需要因應不同人生階段，定期
檢視投資選擇，並透過資產配置多元
化來提升財務韌性。

調查同時揭示了本港普遍存在
「知易行難」的落差。在健康層面，
雖然83%受訪者認同定期體檢的重要
性，但實際上僅有42%人每年進行體
檢；在財務層面，儘管九成受訪者重
視財務自給自足，但實際上僅有52%
透過投資應付退休及照顧需要，相較
於52%透過投資，僅34%設有正式退
休保障安排。

此外，本港照顧者承受的雙重壓
力不容忽視。每十名香港受訪者中就
有四人肩負照顧責任，其中68%表示
日常生活及財務規劃因此受到影響。
港人預期每年平均需約9.4萬元以應付
突發醫療開支，惟大眾在提前規劃與
家庭溝通方面仍顯不足。

調查：港人擬留七成資產養老
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