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美國挑起關稅

戰，令環球股市

前景不明，當中

美股更是「重傷」。強積金顧問公司GUM昨發表報

告指出，強積金中的美股基金，單在今年3月份已錄

得59.75億港元的淨流出，為當月錄得最高淨流出金

額的資產類別。至於環球股票基金及混合資產基金

（80%至100%股票），則分別錄得7.12億元及4.75

億元的淨流出，成為第二及第三大資金流出的資產類

別。GUM形容，美股基金成2025年撤資之首，已由

「受寵」變「失寵」，反映關稅戰下市

場對美國經濟衰退憂慮升溫，美元資產

遭拋售。 ●香港文匯報記者周紹基

受惠國策 生科指數年初至今升18%跑贏大市

美股基金失寵 強積金淨流出近60億
關稅戰加劇美經濟衰退憂慮 美元資產避險光環失色
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3月份首五位資金淨流出基金
排名
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資產類型
美國股票基金

環球股票基金

混合資產基金(80%-100%股票)

未分類股票基金

混合資產基金(60%-80%股票)

流出額(港元)

59.75億

7.12億

4.75億

3.97億

2.74億

●恒生指數昨日收市報21,056點，下跌409點，全日成交額為2,199億港元。中新社

香港文匯報訊（記者 周紹基） 恒指公司昨日表
示，近期因市場對關稅紛爭的擔憂，令香港股市顯
著波動，但醫療保健行業股表現仍具韌性，該行業
指數由年初至4月11日錄得16%漲幅，是今年以來
恒生綜指中表現最強勁的行業類別。恒生生物科技
指數年初至今也漲18.1%，大幅跑贏大市同期3.9%
的升幅。這主要因為內地生物科技行業受惠於國家
支持政策，以及對AI的憧憬和對外授權交易增加。
根據恒生行業分類系統，恒生綜指細分為12個行
業指數，反映香港股市不同板塊的表現。截至4月
11日，12個行業中有6個行業的漲幅介於7.1%至
16%，另外6個則下跌14.1%至0.6%。其中，醫療保
健業是表現最佳的行業，年初至今錄得16%的漲
幅，其後是原材料業及資訊科技業。

恒指公司發表網誌指出，政策支持及對人工智能
（AI）的憧憬成為今年股市的拉動力，醫療保健相關
股票尤其受惠，由於AI有望重塑醫療保健行業並提
高效率，故成為今年恒生綜指中表現最強勁行業。
內地AI初創公司DeepSeek及其同業所推出具成本效
益的AI模型，令AI成本門檻大降，有助推動藥企普
及AI使用，愈來愈多內地製藥公司已積極將AI融入
其生態系統。

DeepSeek降AI成本助藥企加快研發
該公司又指出，由於AI或有望重塑醫療保健行業

並提高效率，醫療保健已成為今年恒生綜指中表現
最強勁的行業。特別是AI或可以改變整個藥物研發
過程，即從加快藥品開發、到優化臨床試驗乃至改

善生產和供應鏈物流各環節。

外資青睞 內地多個生科項目獲授權
另外，內地生物科技企業近年不斷提升全球影響

力，體現政策持續支持創新藥物下，已從仿製藥生
產國逐步轉變為新興創新中心。在製藥行業中，授
權許可是商業策略中的重要一環。據醫藥魔方數據
顯示，去年內地製藥公司94項對外授權交易中，有
73項來自生物科技公司，反映國際製藥公司對內地
生物科技公司資產興趣提升及信心不斷增強。
恒指公司表示，今年的政府工作報告提出健全藥

品價格形成機制，制定創新藥目錄，支持創新藥和
醫療器械發展。醫療保健特別是創新藥物在國家政
策考量中的重要性由此可見一斑。

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭
上海報道）儘管環球市場仍然受
到美國關稅政策擾動，但因一季
度中國經濟實現「開門紅」，
GDP同比增長5.4%，周三A股表
現出十足韌性。尾盤一波快速拉
升後，滬綜指強勢收漲，連續七
個交易日攀升；深成指、創業板
指亦僅小幅下探。
昨日A股早市一度隨外圍市場
走弱，滬指半日跌0.92%，深成指
及創指半日跌幅更達到 1.96%及
2.47%。但午後逐漸回溫，也有市
場人士猜測，盤中「國家隊」可
能再度出手積極托市。午後一開
盤，寬基ETF迎來了10多分鐘的
連續買盤，對穩定市場情緒，效
果立竿見影，尾盤滬指翻紅。
截至收市，滬綜指報3,276點，

漲 8點或 0.26%；深成指報9,774
點，跌83點或0.85%；創業板指
報1,907點，跌23點或1.21%。兩
市共成交11,119億元（人民幣，
下同）。

金價續漲 貴金屬板塊飆4%
金價繼續暴漲，貴金屬板塊飆
近4%；旅遊酒店、航運港口、航
空機場、銀行板塊漲超1%；食品

飲料、物流、商業百貨、珠寶首飾、鐵
路公路、教育、保險等板塊亦不同程度
走高。據國家統計局數據，一季度社會
消費品零售總額 124,671 億元，同比增
4.6%，比去年全年加快1.1個百分點，其
中，3月份增速反彈至5.9%，提振消費板
塊走勢。
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GUM的報告指出，若計及今年首季，強積
金的資產類別當中，從美股基金流出

的資產規模為51.69億元，同樣為資金流出規模最大
的資產。港股基金及混合資產基金（80%至100%股
票）則分別錄得淨流出33.23億元及15.72億元，為
第二及第三大錄得淨流出的資產類別。而追蹤指數
的港股基金，首季亦有逾12億元的淨流出。
但同期，當踏入3月份，港股基金的淨流出情況
有相當大改善，前五位錄得淨流出的基金資產，都
沒有港股基金；相反，單計3月份錄得淨流入的基
金資產，追蹤指數的港股基金錄得逾10億元的淨流
入，顯示強積金賬戶持有人對港股的態度變得積
極。

保守基金淨流入逾32億稱冠
另一方面，由於關稅戰的陰霾使得強積金賬戶持
有人的投資取態轉趨保守。3月份強積金保守基金錄
得32.63億淨流入，為一眾資產之冠。保證基金也錄
得11.87億元淨流人，位列第二。縱觀首季，強積金

保守基金亦為錄得最多資金淨流入的資產類別，合
共流入89.84億元。保證基金及俗稱「懶人基金」的
預設投資策略—核心累積基金，則分別獲23.8億元
及19.64億元淨流入。
GUM策略及分析董事雲天輝指出，美國關稅政策
反覆， 觸發市場憂慮經濟前景。強積金成員避險情
緒延續，年初至今已經有超過110億元轉入保守基
金和保證基金。同時，美股基金單月錄得接近60億
元資金流出。但他提醒，強積金是一項長期投資，
成員應避免於市場恐慌時拋售甚至反覆進出市場，
從而錯失市場反彈機會，甚至引致不必要的虧損。
景順亞太區（日本除外）環球市場策略師趙耀庭

表示，在當前關稅紛爭中，美國最大的弱點可能是
其相對較高的債務水平，以及外國資金持有其大量
債務。而目前美國境外投資者正在拋售美國資產，
尤其是美債資產。

黃金成投資者首選避險資產
他預計在美債利率飆升、美元遭拋售的環境下，

投資者可能不再將美國資產視為曾經的避險資產。
這導致更多投資者買入黃金，黃金似乎已成為投資
者首選的避險資產類別。若美國總統特朗普開始宣
布與某些國家達成貿易協議，市場可能有一波反
彈，但他認為已對美債造成長期損害。

港股止步「六連升」金礦股造好
港股方面，大市在「六連升」累漲逾1,600點後回
吐，昨日調整逾400點，結束6日升市。美國對部分
中國進口貨再加徵關稅，稅率最多高達245%，觸發
恒指回吐。科指亦跌3.7%，收報4,796點，國指跌
2.6%報7,779點。美團(3690)急挫8.1%，獨力拖低恒
指107點，阿里巴巴(9988)亦跌4.1%。不過，滙控
(0005)、金礦股及地產股則逆市上升。
現貨金價則再創新高，曾突破每盎司3,300美元，

推動金礦股向好，表現最好的為3月才上市的半新
股赤峰黃金(6693)，股價勁升近21.2%再創新高，招
金(1818)也升近8.5%，山東黃金(1787)升逾7.4%，靈
寶(3330)則升逾4.9%。

3月份首五位資金淨流入基金
排名
1
2
3
4
5

資料來源：GUM

資產類型
強積金保守基金

保證基金
香港股票基金(追蹤指數)

歐洲股票基金
預設投資策略—核心累積基金

流入額(港元)

32.63億
11.87億
10.04億
8.01億
4.88億
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申訴專員公署昨日宣布完成就特

區政府對建造業職業安全及健康監

管的主動調查行動，揭露有多名合

資格人士未進行妥善檢查便預簽安

全確認文件，違法承建商的定罪刑

罰過輕及紀律處分過程冗長等問

題，反映建造業存在嚴重監管漏

洞。生命無價，安全至上。特區政
府必須堅持工業「零意外」的原則，
持續完善監管制度，加強執法檢
控，提高罰則增強阻嚇，增設舉報
機制等多管齊下，保障工人安全；
更應起帶頭示範作用，繼續優化工
務工程標書評審制度，提高工地安
全表現分數佔比，展示維護「生命
至上，安全第一」的決心和態度。

近年建造業工程屢有發生致命工

業意外，引起社會高度關注。在

2018年至2023年6年間，建造業共

發生108宗致命工業意外，佔所有行

業發生的致命工業意外超過八成。

申訴專員公署昨日公布主動調查建

造業職安健監管情況報告，並向勞

工處、屋宇署及發展局提出共40項

主要改善建議。對於公署指出的問

題和建議，特區政府有關部門必須

積極跟進落實，確保工友安全。

對有高風險作業的合資格人士長

期敷衍塞責，甚至預簽安全確認文

件、偽造檢查記錄，這種罔顧工人

生命安全、視法例如無物的行為，

當局應盡快實行公署建議，在引入
電子平台強制上傳檢查記錄的基礎
上，進一步要求上傳照片、定位及

時間戳記等標識，以確保檢查的真實
性，方便監察及適時抽查，避免淪為
「紙面安全」；參考現行的詐騙罪及
偽造文書罪，推動修例加強刑事罰
則，包括提高罰款及監禁刑期，並按
情節嚴重性處予停牌甚至「釘牌」，
以及提高對失職人員的檢控效率，以
加強阻嚇作用，提高把關者盡責意
識，杜絕弄虛作假。

針對有資方代表反映進行檢查的合資

格人士人手不足、培訓不夠和成本等問

題，當局應保持密切溝通並參考意見，

例如放寬合資格人士的門檻，培訓註冊

工程師等級以下的專業技術人員進行簡

單檢查工作，使資方在安全、人手和成
本之間維持良好平衡。對於有勞方代表

指出，工人因擔心失去「飯碗」而不敢

舉報違規情況，當局應優化舉報渠
道，包括設立專門、保密的舉報機
制，並立法禁止僱主報復舉報者。

值得注意的是，公署報告顯示，特

區政府工務工程的工地安全表現顯然

較整體建造業為佳，肯定了有關部門

監管之功，惟報告亦指出，在多個涉

及致命工業意外的項目中，中標者在

與工地安全相關的分項表現較弱，甚

至在所有投標者之中排行最後。當局
去年引入安全紀錄加減分機制是一進
步，長遠應持續檢討工務工程標書評
審制度，積極務實提高工地安全評分
的佔比，以充分反映投標者過往的工
地安全表現，確保只有安全表現水平
達到嚴格標準的承建商才能夠投得項
目，為業界樹立良好典範。

築牢職安防線 減低工業傷亡
中央港澳工作辦公室、國務院港澳事務辦公室主任夏

寶龍在2025年「全民國家安全教育日」開幕典禮的主
旨講話，以三個「歷史和現實告訴我們」，突出釋放
「外部圖謀不可能得逞」「中國人民嚇不倒壓不垮」
「背叛祖國和香港的沒有好下場」的強烈信號，提醒香
港社會各界，歷史不會自行退場，安全要靠持續鬥爭。
目前香港安全形勢仍然嚴峻複雜，全港上下必須保持清
醒、團結一致、堅決鬥爭、直至勝利，以高水平安全護
航高質量發展，確保「一國兩制」實踐行穩致遠。

歷史和現實告訴我們，外部勢力搞亂香港、以港遏華

的圖謀不會改變，也絕不可能得逞。

外部勢力對香港插手干預從未停止過，香港回歸以來

發生的種種亂象，背後都有他們的影子。違法「佔

中」、修例風波本質是港版「顏色革命」，幕後操縱的

正是美國。

美國一再炮製所謂「香港政策法報告」，抹黑詆毀香

港，多次對中央政府駐港機構和香港特區政府官員實施

所謂制裁；特朗普政府濫用關稅武器打壓中國，香港作

為國際知名的零關稅自由港，美國也照加不誤，完全喪

失理性、蠻橫霸道、無恥之極！

無數事實讓世人更加看清，「美國見不得香港好，是

破壞香港人權自由、法治秩序和繁榮穩定的最大黑手，

它不是要我們的『稅』，而是要我們的『命』。」向美
國獻媚、妥協、跪低，美國的訛詐索取只會得寸進尺。
從違法「佔中」到修例風波，激進反對派勾結外部勢力
的圖謀都徹底失敗 ，公義正義始終站在國家和香港的
一邊，香港理直氣壯、立場堅定進行鬥爭，美國的遏制
打壓注定徒勞無功。

歷史和現實告訴我們，中國人民從來不吃霸道霸凌那

一套，包括香港同胞在內的全體中國人民是嚇不倒、壓

不垮的。

新中國成立以來，無論面對任何外部勢力的封鎖打

壓，中國人從不畏懼退縮，而是直面挑戰考驗，中國不

僅沒有被打垮，反而越戰越強。如今中國經濟基礎穩、

優勢多、潛能大，經濟高質量發展大勢不變，完全有底

氣、有能力應對關稅戰。關稅戰必將反噬美國自身。美

國《華盛頓郵報》報道，美國關稅措施或阻礙中國的肝素

供應，危及數以百萬計依賴肝素治療的美國病人。

中國作為全球第二大經濟體，擁有龐大內需市場與
「一帶一路」戰略布局，始終是香港抵禦外部風險的
堅實後盾，從中央支持香港鞏固國際金融中心地位，
到推動粵港澳大灣區深度融合，國家政策持續為香港
注入信心。有中央強大支撐，香港團結一致，更有底
氣對美國打壓說「不」，切實維護香港繁榮穩定。

歷史和現實告訴我們，香港同胞素有愛國愛港優良傳

統，那些背叛祖國、背叛香港的人永遠不會有好下場。

包括香港工商界在內的香港社會各界，一向具有愛

國愛港的傳統，在國家發展的不同歷史階段都作出足

以載入史冊的巨大貢獻 。每每在關鍵時刻，香港社會

各界都能挺身而出，堅定地與國家民族站在一起。修

例風波期間黑暴橫行，市民人身安全受到嚴重威脅，

但有不少市民無懼暴力威脅，支持警方執法，不顧個

人安危挺身而出維護國旗國徽，為止暴制亂貢獻力

量；此次面對美國關稅戰打壓，香港始終堅守原則，

維護國家尊嚴與利益，絕不妥協。

國家主權、安全與發展利益不容交易。香港社會各
界與國家風雨同舟、命運與共，彰顯了作為中國人的
風骨氣節，對「一國兩制」行穩致遠和中華民族偉大
復興充滿自信，清醒領悟在維護國家安全與利益的大
是大非前，必須站穩立場、保持定力。在關鍵時刻為
一己之私出賣國家利益、背叛香港，全國人民和香港
市民都不會答應。

當前香港社會面看似平靜，實則暗流湧動，維護國家

安全只有進行時，沒有完成時，也沒有局外人。香港必

須堅持統籌發展與安全，打造高水平安全護航高質量發

展，確保香港長治久安，更好地助力國家現代化建設。

保持清醒堅決鬥爭 外部圖謀不可能得逞
─解讀夏寶龍「全民國家安全教育日」主旨講話系列社評之二


