
【大公報訊】今年以來港
股表現水漲船高。瑞銀全球
投資銀行部副主席及亞洲企
業客戶部聯席主管李鎮國
（圓圖）表示，隨着中國經
濟回穩及美聯儲持續減息，
預計明年港股將重上3萬點水
平，IPO（首次公開招股）有望再
創新高並蟬聯全球第一，保守估計明年將
迎來150至200隻新股上市，總融資將突
破3000億元。

昨日港股高開低走，收報25530點，
微跌10點。儘管近期港股表現回軟，但
李鎮國認為只是周期性現象，年尾向來交
投較為淡靜，加上今年港股整體向好，部
分資金已收爐，不代表情況會持續。

市盈率不足20倍 遠低美股
李鎮國續指出，現時港股市盈率不足

20倍，較美股約30倍的市盈率有折讓，
相信港股估值有較大增長空間。另外，儘
管今年國際資金有所流入，但目前配置大

中華區項目比例仍低，留意到已
有美資基金回流，相信明年會
有更多外資加注港股及大中華
區市場。

IPO市場方面，據李鎮國
觀察，明年1月將有多間融資額

逾百億元的公司來港上市，包括
消費品、高科技、AI（人工智能）以

及上市企業分拆等，機構投資者反應熱
烈。不排除明年的大型新股集資額將會超
越寧德時代（03750）的逾400億元，且
有多間中東企業正在洽談。

此外，證監會及港交所（00388）上
周致函IPO保薦人，表達對近期新上市申
請質素下降，以及當中出現某些不合格行
為的監管關切。李鎮國認為，並非 「警
告」 而是 「提點」 ， 「證監會及港交所想
跟大家說，要維持整體業務質量，不要因
為工作量多就偷工減料。」

李鎮國續指出，過去一年市況暢旺，
自然多企業選擇來香港上市， 「不怕多
IPO，最怕無IPO」 。

他認為，要維持香港IPO市場質量處
於一定水平，需要有足夠資源應付眾多新
股申請上市的工作，因此該行會適時增加
資源與人手處理IPO業務發展，包括前線
與後勤部門。

對於市傳的退表個案，李鎮國表示，
近期在300宗上市申請項目中僅出現1宗
退表個案，整體退表比例處於較低水平。
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貿發局上調港出口預測 今年升13%
中美經貿關係緩和 AI電子產品需求旺

出口商對內地東盟增長樂觀 看淡美國
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瑞銀料明年港股上三萬 IPO續冠全球
【大公報訊】臨近年關，遞表

企業加速在港上市。由 「大疆教
父」 李澤湘參與創辦的希迪智駕
（03881）昨日起至下周二（16
日）招股，共發行約540.8萬股，其
中5%作公開發售，最多回補至
20%，招股價為263元，料集資額
14.2億元，以每手10股計，一手入
場費2656.52元。該股計劃下周五
（19日）掛牌，中金公司、中信建
投國際和平安證券為聯席保薦人。

希迪智駕專注商用車智能駕駛
產品及解決方案，為本港又一隻
18C新股，首日招股獲券商借出3.5
億元孖展額，超額認購3.9倍。該股
引入5名基石投資者，合計認購5.5
億元。

另外，專注於西藏礦產業務的
智匯礦業（02546）亦在昨日開啟
招股，認購期下周二截止，計劃發
售1.22億股，其中10%在香港公開

發售，招股價介乎4.1至4.51元，集
資5.5億元，每手1000股，入場費
4555.48元，預計下周五上市。該
股首日錄得29.55億元孖展申購，超
額認購52.7倍。

明基醫院今招股 每手5899元
內地民營營利性綜合醫院集團

明基醫院（02581）今日起至下周
三招股，共發售6700萬股，10%作
公開發售，不設回補機制，發售價
9.34至11.68元，料集資7.8億元，
每手500手，入場費5898.9元，預
計12月22日掛牌。

香港持牌虛擬資產交易所
Hashkey Exchange母企HashKey
Holdings（03887）今日結束招股，
暫錄436.2億元孖展申購，超額認購
260倍；果下科技（02655）昨日結
束認購，共獲910億元孖展申購，
超額認購1337倍。

各界看香港出口
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提前出貨及AI相關電子產品需求旺盛，
將今年香港出口增長預測調升至13%，
且料明年AI產品需求仍強勁
外圍市況仍暗潮不斷，料明年香港出口
增長約5%至6%
香港出口勝預期，主因是中美經貿暫時
休戰，買家趁未再加關稅前大批進貨，
加上很多港商加快在東盟設廠分散風險
目前市況仍有不少挑戰，業界生意難
做，明年有輕微增長已很好
中美貿戰暫休兵後，大量買家趕入貨，
故今年香港出口表現佳，惟美國政策變
幻不定，明年出口仍多不穩定因素。
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香港商品出口變幅
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和，廠家提早出貨、人工智能（AI）產品推
動全球貿易增長，今年首10月香港出口按年
上升13.8%，貿發局將今年香港出口增長預測
由7%至9%，上調至13%，並且料明年AI產品
需求強勁，估計明年香港出口有望增長8%至
9%。但商會人士指出，現時庫存甚多，或影
響明年買家採購的積極性，加上歐美消費力
偏軟，宜穩陣應對。

大公報記者 李永青

貿發局研究總監范婉兒表示，今年首10個月香
港出口增長理想，但考慮到提前付運因素消退，
11、12月出口數據增長或放緩，惟市場對AI相關電
子產品需求旺盛，預料趨勢延續至明年。

需求持續 明年有望增長9%
她指出，由於目前電子產品佔香港出口總值逾

七成，約半數由香港出口至美國的電子產品獲豁免
關稅，相信明年出口表現能受惠需求增長，估計明
年香港出口增長8%至9%。

「香港出口表現令人驚喜，除提前出貨效應，
另一主因在於AI賦能的電子裝置，尤其是電腦設備及
相關產品需求甚殷，且玩具及遊戲業出口在2024年
暴跌21.8%後強勁反彈，首10個月比去年同期增長
達33.2%。」 范婉兒指出，今年AI及電子產業推動
出口表現亮麗。

談及中美貿易關係，范婉兒承認，美國存在很
多不確定性，但中美早前達成貿易協議，關稅豁免
期延長至明年11月，讓市場 「舒一口氣」 。她引述
早前該局與意大利中國理事基金會（ICCF）的調查
顯示，多達77%的受訪意大利企業熱衷拓展亞洲業
務，而內地及香港是其首選市場，反映在複雜環球
貿易狀況下，外國企業需要多元化拓展生意，一方
面憧憬內地未來加強發展內需，同時認為香港是通
往亞洲市場的門戶，令香港有更多商機。

主要市場上，今年首10個月香港對內地和東盟
這兩大市場的出口，按年分別升15.8%及31.6%，
出口美國溫和增長3.1%，對歐盟則下降2.9%。

商會：廠家需時消化庫存
香港中小企經貿促進會會長黃達勝表示，今年

香港出口表現勝預期，主因是中美經貿暫時休戰，
買家趁未再加關稅前而大批進貨，加上在特朗普首
個任期後，很多港商加快在東盟設廠，成功分散風
險。然而，料明年仍要一段時間消化庫存，加上歐
美經濟波動，不能對明年香港出口過分樂觀。

從產品結構看，范婉兒指出，AI相關產品是今
年全球貿易增長的核心動力，其向好勢頭將在明年
持續。根據世貿組織數據，今年上半年全球AI相關產
品貿易總值按年增長逾兩成，遠超全球商品貿易總
值的6%增幅。

展望明年，范婉兒指出，美國關稅的衝擊仍困
擾市場，料全球貿易增長會顯著放緩。因此，今年
10月世貿組織將明年全球商品貿易增長預測由2.5%
降至0.5%，主要原因是預料全球最大進口國──美
國的進口需求將大幅減少。世貿組織解釋，此次調
整源於市場關注企業在美國落實加徵關稅前紛紛提
前採購，關稅政策對全球貿易的實際影響被推遲。

值得注意的是，電子業佔香港出口總值逾七
成，現時尤其受惠AI浪潮帶動的貿易。今年首10個
月，AI相關電子產品出口額比去年同期飆升22%。
該局相信，鑒於AI相關的數碼轉型仍將是焦點趨勢，
相關電子產品的需求勢必成為香港未來出口表現的
決定性因素。

前景樂觀

貿發局公布，今年第四季該局
出口信心指數，現狀指數與預期指
數分別為51.4及51.9，按季跌1.9及

2.4個百分點，因中美貿易政策充滿不確定性。
同時，63.4%受訪企業預期，明年淨利潤率將上
升或保持穩定。具體而言，37.4%的受訪企業預
期利潤保持平穩，26%料利潤上升。

市場預期分類指數方面，受訪企業對大多數
市場信心回落。儘管如此，內地和東盟的增長潛
力預料仍然可觀，美國的情況一如所料不被看
好，跌1.4個百分點至38，其貿易環境充滿不明

朗因素，繼續令香港出口商不安。

成本上升成最大挑戰
報告指出，53.9%受訪出口商認為明年的首

要挑戰是勞工及生產成本上升，而人工智能／新
科技相關電子消費品的需求增加，則會成為業務
增長的主要動力。至於未來兩年的擴展計劃，亞
洲仍然是出口商的焦點市場。

該局專題研究及商務諮詢主管李業勤表示，
42%受訪企業視內地為首要目標，30.3%視亞洲
其他市場，而18.9%選擇東盟。按行業劃分，幾

乎所有行業的出口商都將優先拓展內地的業務。
此外，企業又期望電子商貿日趨普及可創造商
機，並認為內地提振內需的措施將進一步利好業
務前景。

根據美國半導體產業協會的數據，今年第三
季全球半導體銷量按年增長25.1%，遠高於對上
兩季分別錄得的18.2%及19.9%，主因是AI相關
電子產品需求可望持續。協會預測，明年全球半
導體銷售額將表現更加強勁，年增長將超過
25%，而今年的增幅預計為22.9%，故對香港電
子出口商實屬佳音。

香港總商會公布最新的年度
「商業前景問卷調查」 結果顯示，
商界的營商信心反彈，共有48.3%

受訪企業對本港未來12個月的商業前景展望持

「正面」 觀感，較去年的18.3%大幅回升。另只
有15.3%受訪公司看淡2026年前景，較去年的
44.3%顯著減少。

香港總商會主席陳瑞娟表示，受訪企業無疑
較去年更樂觀，部分原因是2024年乃 「選舉
年」 ，加上特朗普去年當選美國總統後揚言加徵
關稅，為企業增添大量不明朗因素。來到今年調
查期間，她說中美雙方同意暫緩加徵關稅，以巴
和談也取得進展，皆可能影響今年的調查結果。

今年的 「商業前景問卷調查」 在10月30日至
11月12日期間展開，共收到236份有效回覆。受
訪企業最多來自專業和商業服務界別（23.7%），
其次為貿易（18.6%）及地產／基建（9.3%）。

逾九成企業採用數碼科技
人工智能（AI）的應用在今年廣受關注。香

港總商會的調查發現，雖有超過九成企業表示，
正設法將AI及其他數碼科技融入業務運作，惟大
部分仍處於 「適度採用」 （45.8%）或 「有限度

採用」 （30.9%）階段。
對於仍有8.5%受訪企業表示 「完全沒有」

應用AI及數碼技術，香港總商會總裁陳偉添指
出，企業最常遇到的挑戰，是缺乏相關技術人才
（53.8%）、前期投資費用高昂（38.6%），以
及憂慮網絡保安受威脅（28%）等。

儘管如此，企業採用AI已是大勢所趨。香港
總商會經濟師馮凱盈表示，預期最少短期內AI將
會取代部分初級職位，令本港失業率在未來一段
時間於4%附近徘徊，預料至明年底的失業率為
3.9%。

香港總商會同時公布對香港2026年的整體經
濟預測，預料全年經濟實質增長2.7%，將較
2025年（估計為3.2%）放緩。馮凱盈解釋，部
分原因是預期明年的商品出口增長為3%，雖仍
有正增長，但相比今年的14.3%顯著遜色。另方
面，香港的IPO市場保持活躍，而美國息口料趨
於下行，利好投資市場和房地產，可望帶動零售
銷售錄得2%增長，優於今年的0.8%增長。

總商會：營商信心反彈 48%企業看好港經濟
後市
看俏

潛力
十足

希迪智駕入場費2656元
智匯礦業孖展超購52倍

▲港股昨日收報25530點，成交額1825億
元。 中新社

▲香港總商會預期今年香港經濟增長3.2%，左起
為陳偉添、陳瑞娟及馮凱盈。

大公報記者林少權攝

資料來源：政府統計處和香港貿發局


