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全球宏觀經濟面臨挑戰，被稱為
「商品大王」 的羅傑斯（Jim Rogers）

在香港出席 「亞洲投資高峰對談2026」 時表示，變局當中亦蘊藏
機遇，投資者可藉此找出估值偏低的投資標的，同時提醒美國經
濟或成為歷來最大規模的金融炸彈。

大公報記者 劉遠（文） 何嘉駿（圖）

責任編輯：陳少文

「商品大王」談投資 把握熱門賽道機遇
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專家之言

【大公報訊】記者倪巍晨上海報道：
上周A股進入震盪整固階段，全周計，滬
綜指跌0.33%，深成指升0.3%，市場風
格朝着 「高低切換、均衡配置」 的方向演
進。分析稱，A股短期雖處在震盪整固
期，但多層次 「穩市場」 機制正不斷夯實
市場底部，短期波動不改中期向好大格
局；策略上，建議保持均衡配置，兼顧科
技成長與景氣修復兩大方向，並關注具備
防禦屬性的紅利資產。

上周A股主要寬基指數漲跌互現，漲
跌幅均有限。盤面上，通信與光通信、創
新藥與CXO（醫藥外包服務）走出獨立
行情，高科技和AI硬件雖有反彈，但高位
籌碼已有鬆動跡象。中報業績期
內，市場愈發注重基本面， 「業績
為王」 取代純粹的題材炒作，成為
投資者選股的首要標準。

「近期市場資金正轉向低估
值、高股息，以及科技行業中業績
確定性較強的方向。」 申萬宏源財
富管理研究部首席分析師蔣亦凡觀
察到，A股近來呈現一定的 「避險
輪動」 特徵，有色金屬、化工、石
油石化等板塊明顯調整，銀行、公
用事業等防禦板塊開始走強，創新
藥、光通信等方向相對抗跌。他並

指出，7月以來，寬基ETF大規模流入，
在國家資本平台與險資入市，以及上市公
司回購托舉環境中，多層次 「穩市場」 機
制正為A股構築堅實底部， 「市場短期調
整不改中期向好的大格局」 。

看好科技板塊 宜均衡配置
瑞銀證券中國股票策略分析師孟磊相

信，利好A股市場的積極因素正不斷累
積。前期A股 「去槓桿」 進程已進入尾
聲，內地部分頭部量化私募在市場調整階
段大額自購股票。另一方面，中國金融監
管層多次表態維護資本市場平穩運行，國
有資本運營公司公告增持A股、多家保險

公司發聲 「堅定做好準備市場穩定的維護
者」 ，上市公司也積極開展股票回購。此
外，近期全球股市的反彈，一定程度也帶
動市場風險偏好的整體提升。

展望後市，申萬宏源策略團隊的報告
指，A股中期大級別行情的延續，大概率
仍由科技板塊領漲，當前市況下 「宜均衡
配置等待催化，兼顧好科技與景氣修復兩
大方向」 。蔣亦凡補充說，滬綜指年線位
置仍是 「多空博弈」 的核心技術位，當前
點位進一步下探空間相對有限。策略上，
大模型、AI賦能創新藥、機器人等AI應
用等，是產業鏈價值兌現的出口，鑒於
「雲」 與應用吸引力的提升，建議關注估

值仍處低位且AI應用生態豐富的
頭部互聯網公司和雲商。

瑞銀財富管理投資總監辦公
室發給《大公報》的研報建議，
半導體設備仍是A股科技賽道的
投資首選，第二季度業績有望為
大型互聯網公司的重估帶來動
力；科技板塊之外，不妨關注電
力、醫療保健等方向的成長潛
力。此外，投資者亦可在市況波
動時，關注銀行、保險、公用事
業和日常消費等具備防禦屬性的
方向。

【大公報訊】受古洞新盤開賣
帶動，同屬北部都會區新盤的新地
（00016）元朗錦田北芊御銷情持
續熾熱。該盤昨日推出114伙進行
新一輪銷售，截至下午1時售出16
伙，單日套現逾9000萬元。綜合
一手成交紀錄冊及市場消息，本月
上半月新盤市場共錄逾280宗成
交，芊御佔82伙或29%，暫膺半
月賣樓王。

芊御昨日推出114伙，包括73
伙價單及41伙招標。售出的單位
中，成交價最高為2座17樓E室，
兩房間隔，實用面積400方呎，成
交價616萬元；呎價最高為1座12
樓J室，一房間隔，實用面積290
方呎，呎價15580元。該盤同時錄
得一組買家斥資約1157萬元連購
兩個兩房戶，實用面積分別379及
383方呎。項目開售以來累沽341
伙，套現逾18億元。

叡璟收逾5000票 今加推
至於兩個收票中的新盤續各有

捧場客。華潤置地（海外）旗下西
南九龍叡璟Ⅰ，昨日為首個周末開
放示範單位及收票，入票及參觀人
士迫爆展覽廳，場外人龍打蛇餅，
場內人頭湧湧。消息人士指出，估
計截至昨日已收逾5000票，相對
首批102伙超額48倍，發展商今日

公布加推詳情。
至於古洞第一擊的會德豐地產

旗下PARK SILICON第2期PALO
SPRINGS，今日（16日）推出100
伙進行首輪銷售，包括82伙價單
及招標。價單部分昨日截票，發展
商公布共收逾2500票，超額認購
逾29倍。今日分A及B組揀樓，下
午1時開始分組報到，並即場再抽
籤決定揀樓次序。

綜合一手成交紀錄冊及市場消
息，上半月缺乏全新盤帶動以及市
場仍在回氣狀態，期內一手成交暫
錄逾280宗，多個新盤成交不足10
宗，唯獨芊御一枝獨秀。據該盤成
交紀錄冊顯示，計及昨日售出的16
伙，期內共售出82伙，是本月最
標青新盤。

本月新盤成交料增八成
中原地產亞太區副主席兼住宅

部總裁陳永傑表示，美國聯儲局於
今年內連續5次議息會議維持利率
不變，令香港一直保持低息環境，
市場預料下月議息加息的可能性很
低，為買家置業行動打下強心針。
8月份整體交投氣氛向好，一手帶
動下，不少買家加快入市步伐，怕
遲買會貴。下半月多個新盤排隊登
場，全月有望錄約1500宗成交，
按月升超過八成。

【大公報訊】 「股神」 巴菲特投資旗
艦巴郡增減上市公司的舉動，對市場影響
頗大。按美國證監會13F文件顯示，格雷
格．阿貝爾（Greg Abel）出任巴郡行政
總裁後，於第二季大手入貨，將谷歌母公

司Alphabet總持股量從首季的5780萬
股，大增83%至近1.06億股，持倉市值
高達約378億美元，而且Alphabet躍升
為巴郡的第三大美股持倉，僅次於蘋果和
美國運通，重塑巴郡數十年來的核心持倉
格局。

蘋果穩居最大重倉股
目前巴郡前十大重倉股分別是蘋果、

美國運通、Alphabet、可口可樂、美國銀
行、雪佛龍、西方石油、瑞士安達保險、
穆迪、卡夫亨氏。

在其首十大持股中，唯一被減持的是
美國銀行，減持3023萬股，市值約17.2
億美元，但巴郡仍持有美國銀行4.83億
股，市值約275.44億美元，佔巴郡股票
組合持股市值的比例為9.2%，名列第五
大持股。

其他增持方面，巴郡增持達美航空約
1751萬股，股數升至5732萬股，市值約
53.69億美元；增持住宅建築商萊納建築
A類股約301萬股，增幅近30%，亦增持
萊納建築B類股約6萬股；增持梅西百貨
約431萬股，增幅141.8%；小幅增持紐
約時報約55萬股。第二季唯一新建倉的
個股為霍頓房屋，僅小幅建倉3564股，
約58萬美元。至於蘋果仍然以約660億
美元的持倉市值，繼續穩居巴郡第一大重
倉股。

從第二季的動作可見，阿貝爾正式掌
舵後，巴郡一方面對Alphabet、住房和
航空等方向持續加碼，但對傳統金融和部
分消費持倉則陸續減持，對其投資方向，
可謂一目了然。另外，第二季巴郡淨買入
近200億美元股票，終結持續逾三年的淨
賣出態勢。

A股短線整固 券商：中期向好不變

巴郡上季大手掃Alphabet 減持美銀

芊御再沽16伙 套現9000萬

「當我嘗試篩選出足夠便宜的
資產時，最關鍵是尋找 『趨勢』
（Change）。」 羅傑斯表示，投資者
可觀察市場變化方向，進行針對性
調研和部署，通過買入以把握市場
上升期，並且在市場下滑之前及時
賣出，他形容自己 「是個單純且慵
懶的人，更偏好於5至10年的長期
趨勢。」 至於投資視角適宜自上而
下（top-down）還 是 自 下 而 上
（bottom-up），他指出，需視情況
而定。

羅傑斯表示，熱門賽道總是快
速輪動，市場一度瘋狂追捧電力板
塊，鐵路和汽車板塊同樣如此，這
些現在看來耳熟能詳的產業，在當
時仍屬新潮，成功把握這些趨勢的
投資者最終取得豐厚的回報。

市場急變 尋找低估值標的
如何把握趨勢？羅傑斯稱，自

己在資本市場多年浮沉，學到最寶
貴的一課為：假若市場趨勢正急劇
變化，投資者首先應找到能充分利
用該變化且估值較低的項目， 「變
化發生之處，資產價格往往偏低，
惟大部分市場參與者並未留意。」

羅傑斯續指，作為一名投資
者，第二步便是找到那些足夠聰

明、意識到市場正在轉變、且有能
力充分利用該轉變的人士， 「然後
向對方發送電子郵件，加入對方的
項目，並提供自己的名片。」

「我一直在留意足以改變市場
的大變局。」 羅傑斯回憶道，40多
年前當市場狂熱於日本經濟增長
時，我卻在提議投資中國， 「那時
候資本市場眼裏只有日本！日本！
日本！好像日本即將接管全世界似
的。」

投資中國為大趨勢
「這就是我想向你解釋的。」

羅傑斯稱，在那個年代如果你有意
投資中國，別人會說那 「太瘋狂
了」 ，但實際上相比日本，40年前
的中國才是前所未有的大趨勢。

談及大宗商品，羅傑斯直言，
沒有任何產品是絕對安全的，即便
是黃金和白銀也可能大幅跳水，美
元同樣如此。他指出，美國經濟或
成為歷來最大規模的金融炸彈，強
調市場可能出現的下一輪金融危機
將非常嚴重（Extremely bad）。他認
為，當一切都看起來很美好，參與
者都極度樂觀時，市場反而可能在
可預見的未來內爆發非常嚴重的問
題，提醒投資者小心應對。

中原集團創辦人
施永青（圓圖）出
席 「亞洲投資高峰
對談 2026」 時表
示，本港住宅市場

在經歷2021至2024年的調整
後，已於2025年起見底回升，受
惠於用家及投資者積極入市，當前市
場交投明顯好轉，反映本地樓市已由
「復甦期」 轉入 「高漲期」 。

「樓市周期主要分四大階段，即
復甦、高漲、危機和蕭條。」 施永青
指出，當前樓市熱度回升，部分投資

者受獲利個案吸引而入市，
相信市場進入第二階段的
「高漲期」 。

施永青並表示，假若
樓價升幅大幅超出買家購

買力，助長投資及炒作氣
氛，市場便進入 「危機期」 。

他建議，投資者不宜賺盡升市的最後
一份利潤，而是提前離場，形容地產
投資的時機比價位更重要。

住宅空置率僅4%
在施永青看來，過往香港樓市的

問題在於樓價過高，經過數年深度調
整後，市場已得到紓緩，惟寫字樓及
商舖仍面對困難。他提到，香港約六
成半業主已供完按揭，住宅空置率僅
4%，意味着市場並不存在嚴重過度
興建或過度借貸的問題。

相比之下，內房市場問題在於供
大於求，庫存消化需時。施永青提
到，若內地能盡早調整樓價，相信有
助市場快速適應，惟部分地區為管控
金融風險，選擇限制一手住宅減價，
令調整期延長。他建議，投資者需審
慎看待除一線城市以外的內地物業。

施永青：港樓市回升 轉入高漲期
前
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▲上周滬綜指下跌，分析指短期波動不改變股市中期向好
的大格局。

▲阿貝爾出任巴郡行政總裁後，於第二季
大手入貨。
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▲羅傑斯（左二）表示，熱門賽道快速輪動，成功把握這些趨勢的投資者可獲得豐厚回報。

羅傑斯言論重點

•變局往往蘊含機
遇，有助尋找估
值偏低的資產

•過去40年投資者
能把握的最大機
遇，便是中國經
濟發展

•沒有絕對安全的
商品，黃金、白
銀和美元亦不例
外

•美國經濟或成為
歷來最大規模的
金融炸彈


