
今年香港經濟開局良好，預估首
季經濟增速高達 5.9%，表現遠勝預
期，更優於區內競爭對手如新加坡，
反映 「金融＋」 策略發揮作用，金融
與創新科技融合發展，
激發更多新投資，
加 力 推 動 經 濟 增
長，有望突破低增
長瓶頸。

美以伊戰事爆發，拖累全球經濟，國際組織紛
紛下調今年的全球經濟增長預測，如國際貨幣基金
（IMF）下調兩個百分點至3.1%。從已派發首季經
濟成績單的經濟體來看，中東戰事引致油價急漲，
對美歐等發達國家影響較大，美國首季經濟在企業
大增人工智能（AI）資本開支而勉強呈現年化率增
長2%；歐元區首季經濟則接近停滯狀態，按季及按
年分別增0.1%及0.8%。對比之下，中國內地經濟
增長潛力大，抗逆風能力強，首季經濟按年勁增
5%，處於世界前列位置。

港經濟有驚喜 勢頭料可持續
在國家強大後盾支持下，香港首季經濟有意外

驚喜，政府統計處預估錄得5.9%增速，為2021年

第二季增長7.6%以來最好，同時亦略高於一河之隔
的深圳5.8%增幅。值得留意的是，2021年為新冠
疫情後在比較基數低之下，經濟呈現V形反彈，而
今年首季經濟則是有實際需求上升所支持，消費、
外貿及投資全面提速增長，其中投資增幅高達
17.7%，預期強勁經濟增長勢頭可持續較長時間。
事實上，受累美以伊戰事在2月底爆發，全球各地
首季經濟普遍放緩，但內地與香港是少數經濟增長
加速的經濟體，其中香港同比增幅由去年第四季的

4%加快至5.9%，環比增長亦由去年第四季的
1.1%提速至2.9%，表現令人喜出望外，引證全球
經濟呈現 「東升西降」 的格局。受惠香港經濟向好
和貸款需求增加，中銀香港（02388）股價年內累
升近16%，跑贏恒生指數。

金融活力強 多項創科項目上馬
事實上，對比區內競爭對手新加坡，香港首季

經濟優勝一籌。新加坡首季經濟同比增長4.6%，較

去年第四季5.7%增幅，呈現顯著放慢，環比更錄得
0.3%的收縮。由此可知，香港經濟發展勢頭不俗，
增長動能不斷強化，一定程度證明 「金融＋」 發展
戰略方向正確，金融、創新科技與產業相互賦能、
融合發展，激發更多新投資，形成金融、創科雙引
擎，合力拉動經濟增長。

目前香港金融及創科齊發力，中長期增長動能
持續增強，單是引進逾百二間重點企業落戶，推動
多項創科項目上馬，新增750億元投資，便可貢獻
經濟增長逾2個百分點。同時，香港金融業活力強
勁，除了股市上市融資稱冠全球之外，債券市場已
成為亞洲發債樞紐，目前還全力打造成為黃金國際
交易中心，將推出黃金中央結算系統，將黃金實物
交易與金融科技結合，實現黃金交易、結算、倉儲
託管數字化、自動化，是 「金融＋」 戰略重點項
目。

外資大行看好 全年料增4.8%
目前外資大行紛紛重估香港經濟前景，上調今

年增長預測，其中高盛及野村最為樂觀，預期全年
增長4.6%及4.8%。香港經濟過去二十多年的平均
增長約為3%至3.2%，在金融及創科雙劍合璧之
下，中長期動能進一步強化，將逐步走出低增長境
況，香港經濟有望提速發展。

責任編輯：呂泰康

上周股市三升二
跌，恒指重越26000關
並穩企關口之上，收報
26393點，較前周升617
點，中止過去的兩周連

跌。這兩周之跌共失去384點，而上
周轉升，就將全部失地收復，並有
233點進賬。

成交額方面，經歷 「冰火二重
天」 。上周二的成交低見 1222 億
元，而上周四的成交就高達3124億
元。從成交額之倍增推算，大市正從
底部反覆推上，並獲大量資金入市支
持，這才達至上述效果。從成交額
看，可以給投資者更強的信心。本欄
講過，大市要衝關，一定要有能量，
目前較佳的能量水平是日均成交3000
億元以上。為此，大家在留意指數、
股價表現的同時，也要關注成交額。
指數升而成交增屬正路，反之就要小
心了。

5月股市可以用開局良好來形容，
本欄曾預測4月是上升月，已經應驗；
也預測5月同樣是上升月，將繼續受驗
證，我相信兌現的可能性不低。本欄
之建議是：每當大市回落調整時，就

擇優而低吸的機會。要懂得把握回調
市，不要老是見高追高，見跌追跌，
被大戶的節奏打到暈頭轉向。學會不
怕跌市，甚至 「歡迎跌市」 ，這才是
智者勇者的本能，數十年來本人得出
一條行之有效的經驗：在大跌市的低
位入市，過一段日子就會發現真的是
買到平貨，獲利不菲。

以重磅股為例，我覺得騰訊
（00700）、港交所（00388）都抵
買。騰訊本周三公布季績，大家可以
研讀其業績，看是否對辦。港交所已
成香港金融中心的金漆招牌，擴容增
效開拓創新不斷，現時因已除淨，未
有收股息誘因，所以相對平淡一些，

但一旦大計完成部署，例如黃金交易
啟動，這便是由跌轉升的信號。不怕
「捱淡」 的投資者，可在此時靜靜地
逢低收集。

中銀香港（02388）是本欄今年
的首選之一。我講過中銀之地位，在
香港特區已是 「半個央行」 ，香港經
濟正在由低谷起航逐步恢復，中銀所
扮演的是協助、推動、支持、參與的
全方位角色，而在人民幣國際化方
面，亦建樹良多。中銀的大灣區新客
戶群在迅速增長，資產管理業務增長
迅猛，這些亮點均有目共睹。

首程投資有道 前景俏
還有，是本欄喜歡的 「細價股」

首程控股（00697）已由1.54元低位
回升至1.72元，但比對於2.65的高
位， 「頂峰」 仍遠。其投資的宇樹科
技正辦理在深交所上市，在這之前，
一些比宇樹規模細的機器人企業已在
港上市，並掀起申請熱潮，借此東
風，首程作為基石投資者所持有的一
系列科技、醫療等優質股將 「成熟一
隻上一隻」 ，本欄看好其前景，其理
在此！

港股宜逢低擇優吸納 騰訊港交所抵買

靈活調整多元資產 應對滯脹風險
今年3月以來，中東

局勢的發展對環球金融市
場產生顯著影響，不僅增
加通脹維持於高位的風
險，更放大了經濟增長放

緩及企業盈利轉弱的可能性。在市場波
動明顯上升的環境下，透過靈活的多元
資產投資策略，結合增長型、價值型、
收益型股票及期權四大支柱，有助於在
追求長線資本增值的同時，提供吸引的
潛在入息。

目前環球市場的調整相對有限，
顯示投資者或未充分反映地緣政治衝突
對通脹及經濟增長的長期風險，原油及
液化天然氣價格上升已為市場投下滯脹
陰影。若緊張局勢持續，霍爾木茲海峽
的能源運輸一旦受阻，每日將減少約
1500萬至2000萬桶原油供應，這將大
幅改變市場預期。儘管策略性釋放石油
儲備有助緩解壓力，但相關安排仍需要
時間才能發揮作用，因此在組合管理上
需要採取較為審慎、避險的取向。

為應對潛在風險，投資策略應作
出調整，適度降低風險並透過增加美元
及能源相關配置，以對沖未來石油供應
可能出現的進一步衝擊。在增長型股票
方面，鑒於亞太區股市近期表現相對落
後，一些側重派息的高質素股票較為吸

引，並可配合多元資產投資策略整體的
收益目標。

減少配置美國銀行股
在價值型股票布局上，投資者可

考慮降低金融業配置，特別是部分大型
美國銀行，以應對私人信貸風險及人工
智能（AI）對信貸周期的潛在影響。同
時，增加防守性較高行業的配置，例如
康健護理、必需消費品及公用事業，有
助鞏固投資組合的防禦性。此外，在收
益型股票方面，高質素優先證券能增強
組合的抗逆力，投資者把握零售優先證
券價格回落的機會買入具質素資產。

隨着市場波動上升，投資者的對
沖風險需求明顯增加，並願意支付較高
溢價，以保障潛在下行風險。目前期權
市場尚未反映明顯的恐慌情緒，儘管
VIX波動指數已逐步回升至30水平附
近，但短期內仍顯示一定穩定性。投資
者可考慮降低備兌認購期權及抵押認沽
期權配置，在波動環境下把握賺取較高
期權金的機會。但若果市場於未來數周
出現明顯復甦的信心增強，可考慮減少
或暫停沽售認購期權以提高參與股市反
彈的程度。

（作者為宏利投資管理多元資產
方案首席投資總監兼高級組合經理）

金融創科發力 港經濟提速發展
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投資全方位

◀香港經濟加快增長，為本地金融業提
供了強勁的動力。

中銀香港
（02388）

港交所
（00388）

首程控股
（00697）心水股

蘋果銷情火爆 股價破頂
蘋果公司（AAPL.

US）剛公布的季績，多
項經營數據優於市場預
期。CEO庫克賣花讚花
香，形容是史上最佳的

「第二季度」 業績。有關業績公布後，
蘋果公司股價創出歷史新高，見
287.22美元，升幅5.8%；可惜衝高後
回順，收市時升3.2%，報280.14美
元。美國公司股價創出新高後，慣常在
翌日出現回調，蘋果公司股價上周一回
吐1.1%，而經過整固後，上周五收報
293.32美元。本周繼續企穩在293.32
美元，將提供入市機會；止蝕位為股價
低於買入位一成。

回顧蘋果公司第二季業績，營收
1111.8億美元，按年升17%，超過市
場預期的1096.6億美元，主要得益於
iPhone 17系列、Mac機全球銷售火
爆。庫克表示，iPhone 17系列是蘋果
公司有史以來最受歡迎的系列。消費者
對Mac mini、Mac Studio的需求也超
出預期。據報蘋果公司要求供應商把
2026年MacBook Neo產量目標，由
500萬至600萬台，增至1000萬台。

蘋果公司上季淨利潤295.78億美
元，按年增長19.3%。攤薄後每股收
益 （EPS） 2.01 美 元 ， 按 年 增 長
22%，高於市場預期的1.95美元。特
別一提的是，季度毛利率49.27%，高
於去年同期的47.05%，在全球芯片大

漲價的情景下，該公司盈利能力很強。

千億美元股票回購獲批
市場亦關注蘋果公司如何回饋股

東，以及經營展望指引。該公司董事會
批准最多1000億美元的股票回購計
劃，並且提高季度股息4%至0.27美
元。第三季營收增幅指引為14%至
17%，市場原先預期為9.1%。毛利率
指引為47.5%至48.5%。

不過，市場關心全球芯片漲價、
供應不足的影響。蘋果公司管理層承
認，供應問題會影響iPhone銷售量，
而第三季存儲芯片成本上升將會明顯高
於第二季。為紓緩成本壓力，公司可能
把MacBook Neo的256GB的基礎版
本下架，把銷售重點轉向利潤空間更大
的512GB版本。此外，市場擔心特努
斯在9月接任CEO後，蘋果公司會減
少回購、股息分派，轉向增加向外併
購。

展望本周，周一美
國將公布4月成屋銷售資
料及紐約聯儲通脹預
期，前者反映美國房地
產市場景氣度，後者則

為美聯儲政策調整提供參考。周二，
德國率先公布 4 月消費物價指數
（CPI）資料，隨後美國發布4月CPI
初值，作為美聯儲政策錨點的通脹資
料將直接影響利率路徑預期。

投資者還需關注三大潛在風險：
一是美伊衝突升級、俄烏局勢反覆等
地緣事件，可能引發避險情緒升溫，
利好黃金、美元等避險資產；二是美
聯儲、歐洲央行等官員講話，若釋放
超預期政策信號，可能快速修正市場
利率定價，引發匯率與債券市場波
動；三是能源價格大幅波動，以及全
球供應鏈消息，或加劇通脹黏性，壓
制風險資產表現。

美國4月非農就業職位增加11.5
萬個，遠超預期的6.2萬個。密歇根大
學5月美國消費者信心指數初值報
48.2，預期49.5。CME美聯儲監察工
具顯示，市場預期美聯儲6月17日議
息會議，維持利率3.5至3.75厘區間
的機會達九成以上。根據美國銀行的
最新預測，美聯儲將推遲降息直至
2027年下半年，主要原因是通脹水準
較高，以及就業增長態勢良好。美匯
指數上周五收於97.84水平，趨勢整
固，上方阻力98.4、98.8。

美 國 商 品 期 貨 交 易 委 員 會
（CFTC）資料顯示，在截至5月5日
的當周，紐約商品交易所（COMEX）
黃金投機客淨好倉增加 4090 手，
至95664手。此外，紐約商品交易所
（COMEX）白銀投機客淨好倉增加
196手，至10941手。

現貨金上周五曾揚1.33%，每盎

司高見4749.42美元，收報4716.01
仍升0.61%。金價仍強勢，下方支持
4680、4600、4520美元。

油價或升見120美元
上周油價收跌超7%，但布倫特

原油一度觸及每桶115美元上方，美
原油一度逼近每桶107.5美元，盤中
衝高回落，反映出市場在美伊衝突升
級與停火談判預期之間的極度爭
持。紐約期油上周五收於94.78美
元，趨勢往上，下方支持 92.8、
90.2美元。

花旗銀行在最新報告中，維持了
其對未來3個月原油價格點位預測不
變，即每桶120美元，料2026年第二
季度布倫特原油均價預計為110美
元，第三季度降至95美元，第四季度
進一步降至80美元。

（作者為獨立外匯分析員）

三大風險籠罩市場 金價續強勢
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里昂研報指，五一黃金
周期間，訪港旅客數字超出
政府預期，日均客流量大
致回復至疫前假期水平，
本地商場的遊客消費亦錄得

強勁增長。
報告指，本港3月零售銷售按年

升12.8%至339億港元，奢侈品零售
銷售按年增長27.2%。

內地訪港旅客達101萬人次，按
年升10%，高於政府預測的98萬人
次。

該行認為，香港消費群將繼續擴
大；同時，港元兌人民幣及歐元貶

值，以及中國對日本的旅遊禁令，應
可吸引更多奢侈品消費者留港。

該行看好九龍倉置業（01997），
因其奢侈品銷售佔比最高；此外，該
行預料，領展（00823）亦可受惠於
潛在的基金單位回購及REIT互聯互
通兩大催化劑。

黃金周訪港客超預期 里昂薦九置領展
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蘋果公司（AAPL.US） （美元）
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4月 5月

2月20日高位2.35元

上周五收報
1.72元
升0.02元

集
股
淘

子
石

中銀香港（02388）
46
45
44
43
42
41
40

（元）

2026年
2月 3月

3月23日
低位40.24元

4月 5月

5月7日高位
45.98元

上周五收報
45.46元
跌0.52元
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