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2026年伊始，全球政經格局加速演變，國家 「十五
五」 規劃正式落地實施，中國經濟正面臨持續迭代的國際

環境與內部發展挑戰。香港大學經管學院院長蔡洪濱昨日在第九屆 「香港大學中國
經濟季度論壇」 上致歡迎詞。他指出，綜合經濟學基本原理，包括持續的貿易順
差、中美利差變化及實際匯率等因素，人民幣對美元存在升值的經濟基礎。儘管嘉
賓對升值幅度有不同看法，但多數專家認為，年內人民幣兌美元呈現溫和升值趨勢
是大概率事件。他進一步分析，穩定的匯率預期有助於引導順差資金留存國內，從
而對消費與投資產生正向拉動，形成良性循環。

大公報記者 李樂兒、邵淑芬（文） 麥潤田（攝）

港大經管學院金融學助理教授方翔在同一場
會表示，過去五年，因美國通脹顯著高於中國，
人民幣實際匯率貶值幅度遠大於名義匯率。長期
看來，實際匯率存在向均值回歸的趨勢，這為人
民幣提供了長期的升值動力。

CPI估計增長1% PPI止跌
另方面，美國貿易、外交及貨幣政策不確定

性的上升，可能削弱美元吸引力。例如有研究顯
示，2025年4月特朗普關稅政策引發的偏好變化
曾導致美元顯著貶值。未來此類不確定性若持
續，可能對美元構成壓力。

野村證券中國首席經濟學家陸挺亦表示，市
場存在人民幣升值敘事，年底升值5%的可能性存
在，但不會升值得太快。匯率走勢的關鍵背景在
於內需與房地產市場的調整，決策層應更關注解
決內需等問題。

至於中國經濟如何提振內需，陸挺對物價回
升持相對樂觀態度，預測2026年居民消費價格指
數（CPI）有望回到1%左右，工業生產者出廠價
格指數（PPI）亦有望結束連續三年的負增長。主
因基數效應及部分國際大宗商品價格企穩。

華創證券總裁助理兼研究所聯席所長牛播坤
則從資本市場視角補充說，基建投資增速在 「十
五五」 開局之年有望由負轉正，CPI與PPI的邊際
向好將獲得市場的積極關注與定價。

在科技前沿領域，摩根士丹利董事總經理、

中國首席經濟學家邢自強指出，中國憑藉算法、
基礎設施與數據優勢，以相對較少的資本投入在
部分模型上追趕迅速，但在數據整合應用、應對
技術帶來的社會衝擊等方面仍面臨挑戰。

牛播坤觀察到，中美科技融資 「脫鈎」 背景
下，地方政府產業基金正成為創新投資的重要力
量，但企業端應用落地仍受制於數字化基礎與利
潤空間。

外資配置中國資產 首選在港
邢自強強調，在全球格局演變與多極化發展的

背景下，香港作為連接內地與世界的 「超級聯繫
人」 ，其國際金融中心地位將更加凸顯。無論是助
力內地新興產業通過港股市場融資，還是成為國際
資本配置中國資產的首選門戶，香港的橋樑與管道
作用無可替代，未來發展前景值得期待。

責任編輯：邱家華 美術編輯：熊銘濤

野村料人民幣升5% 大摩看好科技發展
港大舉行經濟論壇 金融專家與學者分析中國前景
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▲預測今年居民消費價格指數有望回
到1%左右。

▲第九屆 「香港大學中國經濟季度論壇」 於昨日舉行，主題為 「外壓與內生：2026中國經濟與科技
前瞻」 。
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【大公報訊】香港大學經管學院經濟學實務
教授毛振華昨日出席 「香港大學中國經濟季度論
壇」 時形容，當前中國經濟呈現 「冰火兩重天」
的分化格局，一方面宏觀增長數據保持韌性，另
一方面物價持續低迷，微觀體感與宏觀數據存在
落差。他提出，2026年中國經濟需實現 「對內穩
價格、對外強出海」 的雙重突破，而香港可在企
業出海與國際連結中扮演關鍵角色。

毛振華指出，去年中國經濟在外部關稅壓力
及內部房地產調整等挑戰下，仍實現約5%的增
長，出口結構升級與高科技產業發展成為重要亮
點。然而，消費價格指數（CPI）與工業生產者出
廠價格指數（PPI）持續低迷，反映需要提振內
需、企業投資動能減弱，以及房地產市場調整尚
未結束。他強調，價格是觀察經濟健康度的核心
指標，通縮壓力若持續，將制約居民收入預期與
消費復甦。

展望2026年，他認為政策需超越傳統路徑的
依賴，聚焦於推動價格回歸合理區間。這需要從
供需兩端同步發力。他表示，在需求側，須實質
提升居民收入與消費能力，擴大有效投資；在供

給側，應依靠科技創新創造新需求，並發揮大型
科技企業在產業突破中的引領作用，並預期在政
策持續支援下，2026年中國經濟增速有望保持在
接近5%的水平。

港助內企出海應對全球化挑戰
對外方面，他指出，中國需在複雜國際環境

中堅持高水平開放，推動企業 「出海」 從商品輸
出邁向資本與全球資源配置。

毛振華特別提到，香港經濟在資本市場回
暖、國際金融中心功能強化下表現亮眼，未來可
從傳統的 「引進來」 橋樑，轉型為服務中國企業
「走出去」 的戰略基地。香港在法律、人才及國
際網絡方面的優勢，將能協助內地企業應對全球
化挑戰，參與國際規則對接。

毛振華表示，中國經濟正處於新舊動能轉換
與國際角色調整的關鍵階段，今年若能透過內部
穩住價格與信心，外部加強開放與全球布局，將
為中長期發展奠定更穩健基礎。至於香港憑藉其
獨特地位，可在這一過程中發揮不可替代的聯動
與服務功能。

【大公報訊】香港科技大學雙聘教授
柳崎峰（圓圖）在 「香港大學中國經濟
季度論壇」 上，分析中國人工智能
（AI）發展的現狀與挑戰。他指出，
中國在大型語言模型（簡稱大模型）
技術上已處於全球第一梯隊，但整體產
業生態面臨投資不足、巨頭壟斷等深層
問題，未來發展需突破創新瓶頸。

柳崎峰以自身參與創建香港生成式人工智能
研發中心（HKGAI）的經驗指出，香港團隊曾快
速部署算力並訓練出千億參數大模型，證明中國
在核心技術追趕上具有速度。當前，如阿里 「通
義千問」 等模型已成為全球下載量最大的開源模
型之一，顯示技術實力。

然而，他警示中美兩國在AI領域的差距不僅

在於模型性能的 「半年」 時間差，更在於
整體生態。過去55年，中美科技巨頭
在資本開支上差距達10倍，風險投資
差距更達25倍。

他強調，10倍差距會導致本質性
變化，而當前中國幾乎沒有專注於AI

應用的獨角獸企業，創新生態呈現 「寸
草不生」 的局面，主因在於互聯網大廠的壟

斷擠壓了初創空間。
柳崎峰認為，中國AI要實現可持續發展，必

須解決 「反壟斷」 與培育健康科創生態的問題。
同時，未來人才需求將轉向具備優秀語言溝通與
管理能力的文科背景學生，以駕馭日趨複雜的
「模型協同」 工作模式。中國AI的下一步突破，

關鍵在於從技術追趕轉向系統性的生態創新。

中國AI大模型 已處全球第一梯隊

供需政策發力 今年GDP料增長近5%
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雷霆「掃」圍標大國外交開門紅 香港盡享和平發展紅利
宏福苑火災後，特區政府加

強了對圍標的打擊。競爭事務委
員會近日展開代號 「獵人」 的執
法行動，持法庭手令搜查27處住
所，包括14間工程承辦商和顧問公
司的辦公室以及涉案人士的住
所，全力執法。

競委會暫時未公開調查對象
和案件細節，但從競委會對案件
的描述中，不難得出圍標活動的
拼圖。該集團首腦為一間工程承
辦商，成員包括多間工程承辦
商、顧問公司及其他相關人士。
在目標維修工程招標期間，集團
主腦透過顧問公司獲得屬機密資
料的工程估價，然後協調集團其
他成員的投標安排，製造 「競
爭」 假象，藉此掩護主腦中標。
加上業主立案法團可能被滲透，
小業主容易被誤導及恐嚇，圍標
猶如探囊取物。

特 區 政 府 從 未 停 止 打 擊 圍
標，廉署、競委會等部門一再採
取執法行動。但圍標問題尚未能
得到有效根治，原因是多方面
的。相對圍標集團組織精密，多
個監管部門之間欠缺有效協調，

導致監管有盲點；雖然香港有防
止賄賂條例及競爭條例，但缺少
針對圍標問題的專屬法例，調查
取證較難，阻嚇力亦不足；小業
主對建築維修的專業知識了解有
限，難以辨識圍標集團，只能肉
隨砧板上。此外，維修市場呈現
壟斷狀況，窒礙正當企業進入。

香港頻頻出現 「天價」 維修
工程而品質低劣的情況，埋下嚴
重安全隱患，成為社會的一大痼
疾，民生的一大痛點。宏福苑火
災教訓深刻，反圍標成為全港關
注熱點。特區政府已多管齊下，
包括安排專業管理公司取代宏福
苑法團管委會、推出加強版 「招
標妥」 等，立法會則在推動將圍
標刑事化。法官領銜的獨立委員
會將在年底前完成報告，就優化
樓宇維修監管制度提出建議，反
圍標相信是重中之重。

從完善監管制度、強化監管
過程，及時檢討等多方面入手，
全方位推動，才能有效阻嚇圍
標。最關鍵的是，加強跨部門協
作、提升執行力、監察恆常化，
避免頭痛醫頭、腳痛醫腳。

踏入2026年，中國外交迎來開門
紅，尤其是西方國家領導人密集訪華，
引人注目。從加拿大、愛爾蘭、芬蘭等
國總理時隔多年後再次訪華，到斯塔默
成為8年來首位訪華的英國首相，德國
總理默茨也已確認不久後來華， 「中國
朋友圈」 持續鞏固，大國外交取得新成
就。

在變亂交織、霸權橫行的當下，這
些成果來之不易。說明中國的和平發展
對世界越來越重要，中國倡導的人類命
運共同體理念日益深入人心，也為香港
搶抓機遇、加快發展創造了良好環境。

在眾多訪華政要中，英國首相斯塔
默的來訪尤其值得關注。作為安理會五
常之一和美國的鐵桿追隨者，其外交取
向歷來被視為西方陣營的 「風向標」 。
因為與香港的獨特歷史聯繫，此次訪問
也引起香港社會的特別注意。

很多美國昔日的盟友轉向中國，這
絕非偶然。首先是因為中國始終堅持走
和平發展道路，展現出穩定可靠的大國
形象，為動盪不安的世界注入寶貴的確
定性與正義力量。中國14億人的廣闊市
場、世界第一的製造業體量，也讓各國
願意開展合作，並能從中獲益。

其次，這也有特朗普的 「功勞」 。

正是他在全世界瘋狂搞霸凌，尤其是試
圖從盟友手中搶奪格陵蘭，威脅對拂逆
他的盟友施加懲罰，讓這些國家被迫覺
醒。正如英國學者的觀察， 「不要認為
中國在試圖離間美國及其盟友，特朗普
單槍匹馬就能出色實現這一目標。」 在
這一背景下，歐洲國家開始重新審視自
身戰略自主，尋求與中國開展務實合
作，是順理成章的理性選擇。

當然，也不要指望一次來訪，就能
解決中國與西方國家的所有問題。以英
國為例，斯塔默此次訪華仍要看特朗普
的臉色，討論的主要議題也集中在經貿
領域，更希望通過與中國加強合作，提
振英國低迷的經濟，同時引進英國消費
者需要的電動汽車、太陽能板等中國高
技術產品。中國一貫堅持 「和而不
同」 ，經貿領域的務實合作也很好，既
造福兩國人民，也將惠及世界，自然表
示歡迎。

中國堅持和平發展，為自己贏得了
安全穩定的發展環境，香港既是貢獻
者，也是受益者。在地緣政治風險風高
浪急的情況下，香港反而在融入和服務
國家發展大局中盡享紅利，改革發展都
取得了可喜成績。

近日舉行的全球產業峰會透出一系

列信息，為此提供了最新例證：在特朗
普擾亂世界、全球秩序進入 「區域化」
的背景下，香港作為全球金融、貿易中
心反而更顯優勢，成為全球企業和國際
資本的流入地。近期外資集中掃貨，助
推恒指站上四年半新高；香港已引進全
球102家企業，都是各行業龍頭和創新
科技企業，其中不乏總部在歐美的世界
500強和金融巨頭。

習近平主席在會見斯塔默時，提出
雙方要拓展教育、醫療、金融、服務業
互利合作，開展人工智能、生物科學、
新能源等領域的聯合研究和產業轉化，
這些恰是香港的傳統優勢和重點發展領
域，未來更加 「大有可為」 ，也必將
「大有作為」 。斯塔默表示，香港繁榮

穩定符合兩國共同利益，英方樂見香港
成為英中之間的獨特重要橋樑，表達了
對香港獨特地位和價值的重視。

實際上，香港不僅是中英之間的獨
特重要橋樑，也是國家戰略規劃中的國
際金融中心和創新科技中心，是 「背靠
祖國、聯通世界」 的重要橋樑。未來香
港更應主動對接國家 「十五五」 規劃、
堅持和完善行政主導，發揮好自身獨特
重要作用，為強國建設和民族復興貢獻
更大力量。
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