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香港貿發局在最新的出口展望中預測，本港今年全年

總出口有望增長約13%，明年有望再有8%至9%的增

長，延續今年優於預期的表現，主要受惠於人工智能

（AI）相關電子產品的強勁需求。貿發局昨發表的第4

季出口信心指數調查顯示，53.2%受訪出口商認為，AI

或新科技相關電子消費品需求上升，將成為推動明年業

務增長主要動力，目前電子產品佔香港出口總值逾七

成。 ●香港文匯報記者 周紹基
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香港文匯報訊（記者 周紹基）貿發局昨公
布香港第4季出口信心指數調查結果，兩項季
度關鍵指數，即現狀指數（51.4）和預期指數
（51.9）均保持在50點分水嶺以上，顯示受訪
者料本港明年出口有望持續增長。但由於中美
之間的貿易政策充滿不確定性，兩項指數均較
上季回落。儘管如此，受訪企業仍預期業務繼
續向好，顯示出口表現有望持續增長。

珠寶業對明年出口 預期最樂觀
以香港主要出口市場來看，東盟（58.9）與
內地（57.2）的現狀指數繼續顯示前景可觀，
日本（56.4）與歐盟（53.5）也同樣不俗。然
而，美國（33.8）現狀指數持續向下，屬今年
最低水平。展望未來，內地（57.2）與東盟
（57.0）同為最具潛力市場。
貿發局專題研究及商務諮詢主管李業勤昨指
出，有關調查於10月17日至11月7日進行，尚
未全面反映中美於11月初達成貿易及經濟協議所
帶來的正面影響。而本港個別行業方面，他指
出，幾乎所有行業都續處於擴張區間，其中電子
業 （52.0） 、 鐘 錶 業 （52.4） 、 珠 寶 業
（51.2）、玩具業（50.5）及生產設備/物料業
（50.3）的現狀指數，均高於50分水嶺。預期方
面，珠寶業的出口商最樂觀（54.8，升3.3點），
生產設備/物料業出口商的信心，也明顯回升
（51.1，升3.8點），相關指數重返50以上。
李業勤表示，超過60%的受訪企業預期，淨
利潤率將會上升或不變。具體而言，26%的受
訪企業預期淨利潤率將上升，37.4%（較上季
增加9.2%）則認為儘管全球貿易環境不明朗，
利潤水平仍將保持穩定。

出口商將優先拓展內地市場
至於其他地區方面，內地、東盟及其他亞洲
市場（主要是日韓）為企業主要擴張焦點；美

國市場受關稅影響，信心持續低迷。不過，大多數出口
商也預期2026年，各市場的業務水平將保持穩定。例如
在歐洲、美國或加拿大有業務的本港出口商，最有信心
2026年的前景會轉佳，他相信是由於美國關稅政策已趨
明朗。
至於未來兩年的擴展計劃，調查發現，亞洲仍然是出口
商的焦點市場，其中內地（42.0%）為首要目標，其次為
亞洲其他市場（30.3%）及東盟（18.9%）。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。
李業勤認為，若無重大外部衝擊，本港出口表現可望
超越整體經濟增速，成為經濟亮點。該局建議企業把握
亞洲市場機遇，強化品牌與創新能力，並靈活應對國際
貿易政策變動。

香港文匯報訊（記者 岑健樂）美聯儲昨早
宣布減息0.25厘，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昨表
示，美聯儲持續減息將繼續利好明年港股及
新股市場，預期恒指明年有望突破 30,000
點；明年香港有望迎來150隻至200隻新股上
市，合共集資3,000億元，有望蟬聯全球IPO
集資額排名榜冠軍。

明年首季或現集資額逾100億元IPO
瑞銀看好明年本港新股市場，李鎮國昨日
指出，預期香港明年IPO 的行業以消費、高
科技、人工智能（AI）等板塊為主，不排除
再有集資額逾100億元的大型IPO，甚至於明
年首季便會出現，預期明年香港IPO市場表現
可能較今年更好。他更預期明年香港的IPO當
中，可能會繼續有一些是由現時上市企業分
拆的企業。

另外，香港證監會與港交所上周聯合發函
予IPO保薦人，關注企業申請在香港上市時的
申報資料質素。對此，李鎮國表示，這只是
證監會及港交所的善意提點，「證監會及港
交所想同大家講，要維持整體業務質量，唔
好因為多嘢做就偷工減料」。

瑞銀增資源與人手處理港IPO業務
他認為，要維持香港IPO市場質量處於一定
水平，就需要有足夠資源應付眾多新股申請
上市的工作，該行會適時增加資源與人手處
理香港IPO業務發展，包括前線與後勤部門。
另一方面，今年市場上有不少企業發行可
換股債券集資。對此，瑞銀全球投資銀行部
大中華區債券資本市場業務負責人盧嘉雯昨
表示，預期明年這個趨勢有可能會延續，而
板塊方面料以科技企業及一些交投量較多的
企業為主。

貿發局研究總監范婉兒昨在記者會上表示，
雖然今年充滿不確定性，但明年全球出口

前景有望變得較為明朗，關稅稅率差異有利在華
經營美國業務供應商。中國與美國在11月達成
貿易協議，使美國關稅已不再是香港出口商明年
關注的三大問題之一。「內地出口到美國的商品
的對等關稅稅率為20%，直至明年11月，這屬
相對較低的額外稅率，使許多擁有成熟高效供應
鏈的中國供應商，能保持與東南亞同業相若的競
爭力，而與關稅水平更高的國家相比，更擁有顯
著優勢。」

港近七成出口與電子產品相關
回顧今年，美國幾乎對全球徵收對等關稅，但
今年香港貿易表現卻令人非常驚喜。范婉兒表
示，由於今年的關稅壓力，反而促使本港不少廠
商提前付運，導致出現提前出口或搶出口現象，
造就了今年較高的貿易增長，但有關的增長可能
本身屬於2026年的。如撇除有關因素，本港明

年的出口是有能力做到雙位數增幅。事實上，本
港的出口在今年11和12月已稍見回落。
不過，她指出，由於全球對AI產品需求依然
強勁，特別是商用應用層面對價格的敏感度較
低，再加上香港近七成出口都與電子產品特別是
芯片、記憶體等零部件相關，所以預計明年出口
增長，仍然可以達8%至9%。
展望2026年，貿發局認為，美國關稅政策將
促使全球商界領袖制訂更長遠策略，以優化其美
國與非美國業務布局。原因之一是美國對各地加
徵的關稅率有別，令部分國家對美國出口存在比
較優勢。
具體而言，在2025年11月10日至2026年11月

10日期間，中國內地輸美商品的適用關稅稅率為
20% （10%對等關稅+10%芬太尼相關關稅）。
鑒於中國擁有較完善成熟的供應鏈，而現階段的
額外關稅水平相對較低，內地供應商可與東南亞
多數同業看齊（美國對東盟國家的對等關稅普遍
為19%），比起關稅率較高的國家有顯著的競爭

優勢，尤其是製造業大國，如美國對印度就徵收
50%（25%對等關稅+進口俄羅斯石油被額外加徵
25%懲罰性二級關稅），美國對墨西哥的對等關
稅雖為「0」，但因芬太尼問題被美國徵收25%芬
太尼關稅。此情況勢必促使全球眾多商界領袖重
新評估長遠策略，以改善其美國與非美國業務布
局。

AI產品出口向好勢頭料明年持續
不過，由於美國關稅的衝擊，也會在2026年
浮現，預料全球貿易增長會顯著放緩。因此，世
貿早前已調低了2026年全球商品貿易增長的預
測，數字從2.5%下調至僅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。
從產品結構來看，AI相關產品是今年全球貿
易增長的核心動力，其向好勢頭將在整個2026
年持續。根據世貿數據，今年上半年全球AI相
關產品貿易總值比去年同期增長逾兩成，遠超全
球商品貿易總值的6%增幅。

香港文匯報訊（記者 章蘿蘭 上海報道）昨日A股三
大指數齊挫，滬綜指低收0.7%，深成指、創業板指跌超
1%，逾4,300隻股下探。可控核聚變、超導概念等逆市
拉升。「中國版英偉達」摩爾線程股價再創上市以來新
高，已躍居900元（人民幣）上方，市值突破4,000億
元。

投資者熱烈追捧國產芯片股
近日市場焦點新股，國產GPU第一股、「中國版英偉

達」摩爾線程進一步走高，大漲28%，股價已突破900
元大關，報 941.08 元。自上周五上市即5個交易日以
來，摩爾線程股價已累計暴漲7倍，展現投資者對國產
芯片股的熱烈追捧。
摩爾線程最新總市值已達4,423億元。這間登陸科創板

僅一周的公司，在A股芯片概念股中市值排名第四，僅次
於中芯國際（9,089億元）、寒武紀（5,828億元）和海光
信息（4,942億元）。從股價來看，摩爾線程位列A股第
三，僅次於貴州茅台（1,412元）和寒武紀（1,382元）。

摩爾線程日前宣布將發布新一代GPU架構。公司計劃
於12月19日至20日在北京中關村國際創新中心召開首
屆MUSA開發者大會，創始人、董事長兼CEO張建中將
首次系統闡述以MUSA為核心的全棧發展戰略，並重磅
發布新一代GPU架構，同步推出完整產品體系與行業解
決方案。

沐曦股份發行價每股104.66元
日前，另一家國產GPU熱門公司沐曦股份也披露首次

公開發行股票並在科創板上市發行結果。數據顯示，沐
曦股份網上投資者繳款認購的股份數量為964.52萬股，
繳款認購的金額為10.09億元，放棄認購數量為20,349
股，放棄認購金額為212.97萬元；網下投資者繳款認購
的股份數量為2,282.91萬股，繳款認購的金額為23.89億
元，放棄認購數量為0股。
摩爾線程發行價為114.28元/股，沐曦股份發行價為
104.66元/股，為年內科創板發行價最高的兩隻新股，亦
為年內A股市場發行價最高的兩隻新股。

受惠AI產品需求勁
港明年出口料增9%

貿發局：關稅稅率差異有利在華經營美國業務供應商

總商會調查：近五成港企對明年經濟展望正面
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美國對部分經濟體的對等關稅
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註：* 中國和墨西哥另須繳納芬太尼關稅。
# 印度因繼續進口俄羅斯石油，遭美國額外加徵25%
的懲罰性二級關稅。

資料來源：香港貿發局和美國白宮
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摩爾線程股價突破900元 上市5日升7倍
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▶香港貿發局預測，本港今年全年總出口有望增長約
13%，明年有望再有8%至9%的增長。圖為貿發局研究
總監范婉兒（右）、專題研究及商務諮詢主管李業勤。

香港文匯報訊（記者 曾業俊）香港總商會昨
發布「商業前景問卷調查」顯示，港企對本港未
來12個月的經濟前瞻持樂觀態度。48.3%受訪企
業對本港未來12個月的經濟前景持正面看法，
較去年的18.3%大幅回升1.7倍；15.3%受訪公司
看淡2026年前景，較去年的44.3%明顯減少。總
商會主席陳瑞娟表示，調查反映本港營商氣氛顯
著改善，企業信心大幅反彈，香港經濟在緊張的
地緣政局下展現強大韌性。總商會同時發表2026
年經濟預測，預料明年香港經濟實質增長
2.7%，整體通脹率為1.8%。為審慎應對不確定
性，逾半企業表示明年將維持人手不變，逾六成
企業將維持未來一年在港的資本投資計劃不變。

四成公司預期明年業績增長
陳瑞娟指出，今年中美雙方同意暫緩加徵關
稅，加上以巴和談取得進展，都為企業帶來信
心。展望未來，外圍環境仍充斥不確定性，企業
要面臨環球經濟放緩、供應鏈重塑令企業營運成
本高企、地緣政治風險加劇、內地經濟增長步伐
放緩，以及美國經濟政策反覆不定等挑戰；加上
人工智能競賽正重塑整個市場格局，都影響着環
球經濟、貿易及資本流向，尤其給外向型經濟的
香港帶來壓力，但相信本港經濟具備優勢，未來
仍充滿希望。
是次調查於10月30日至11月12日期間進行，
有28.8%受訪企業表示，2025年首10個月的營業
額按年增加，41.5%企業表示大致維持不變；觀
望來年，40.3%的公司預期將錄得業績增長，
44.1%預料業務維持不變，只有15.7%認為營業
額將會減少。

灣區內地城市續成投資熱點
受訪企業對在港招聘和投資普遍採觀望態度，
55.9%企業表示未來12個月將維持人手不變，
22.5%企業有意招聘人手，計劃來年削減人手的
企業則比去年減少 5.1 個百分點至 12.3%。另
33.5%受訪企業表示明年將凍結底薪，有意增加
底薪的企業增加2.7個百分點至42.4%。為謹慎
應對不確定性，65.7%受訪企業表示未來12個月

將維持在港的資本投資計劃不變，有意增加資本
投資的企業僅增加4.4個百分點至18.6%，而有
意減少投資的企業則下降6.7個百分點至4.7%。
調查顯示，企業對於分散風險及開拓新機遇的

對外投資，氣氛明顯較為樂觀。大灣區（不包括
香港）繼續成為熱門投資地點。在區內設有業務
的受訪公司中，38.7%表示將在未來12個月增加
投資，只有 3.7%計劃減少在大灣區的投資水
平。相比之下，受訪者對內地其他地區的投資計
劃略為審慎，其中24.1%打算增加投資，50.6%
的資本投資水平在2026年將維持不變。地區投
資方面，企業對在新興市場進行多元化投資的興
趣日增，尤其是東南亞市場，分別有約41.1%和
26.2%的受訪公司計劃在未來12個月增加對東盟
和中東市場的投資。

預計明年零售增長加快至2%
總商會同時發表本港經濟預測，預計本港今年
實質經濟增長3.2%，明年將放緩至2.7%；預計
今年零售銷售增長0.8%，明年增長加快至2%；
整體通脹率或由今年的 1.6%，加快至明年的
1.8%。總商會經濟師馮凱盈還估計，明年出口增
長將放慢至3%，出口對明年經濟的驅動作用或
較今年減弱。失業率將由今年底的3.7%升至明
年底的3.9%，零售業及建造業前景未明，加上
AI「搶飯碗」或推高特別是初級職位的失業率，
預計本港失業率或更長時間處於4%左右水平。

瑞銀：明年港股衝3萬 IPO再稱冠

●香港總商會主席陳瑞娟（中）、總裁楊偉添
（左）及經濟師馮凱盈（右）。

香港文匯報記者曾業俊 攝


