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【香港商報訊】記者王丹丹報道：香港貿發局與
大華銀行（香港）昨聯合發表《大灣區供應鏈多元
化：聚焦東盟、香港和內地的聯通性》研究報告，
有超過九成受訪大灣區製造業的企業已經完成或正
進行供應鏈轉型。當中，正積極強化供應鏈韌性的
企業佔七成二，尚未開始的企業則預計在未來兩年
內推出相關計劃。

報告指出，大部分受訪者視香港為聯繫大灣區和
東盟的獨特樞紐，並認可香港的綠色金融和專業服
務領域。大多數大灣區企業正積極擴展生產基地，
主力在內地擴充生產設施，以強化供應鏈韌性。拓
展海外，東盟是大灣區企業實現供應鏈多元化的首
選。84%的受訪企業將維持或擴大在東盟地區的生
產或採購業務。東盟的最吸引之處，受惠於與中國
的貿易關係良好（39%），而《區域全面經濟夥伴
關係協定》（RCEP）與 「一帶一路」倡議等區域
經濟協定所帶來的協同效應亦受到企業重視。

東盟個別市場方面，新加坡、馬來西亞和印尼為
目前及未來業務的熱門地點，另外菲律賓、柬埔
寨、老撾及汶萊也漸受關注。

ESG投入預算平均升至46萬元
大灣區企業除了日益注重供應鏈韌性外，亦致力

於加速實踐環境、社會和企業管治（ESG）的措
施。具體而言，81%受訪企業表示已開展綠色可持
續發展計劃，較 2023 年調查的 65%高 16 個百分
點。

受訪企業也更願意增加ESG方面的資金投入，未
來 2 年的投入預算普遍上升約 25%，平均金額由
2023 年的 371333 元增加至 462535 元。300 萬家企
業，預計總額將達到1.3萬億元。

對於是次調查結果，香港貿發局研究總監范婉兒
評論道： 「大灣區企業銳意推動可持續發展，未來
兩年對ESG的投資估計增加25%。」

大華銀行（香港）行政總裁鄭濬表示： 「隨着大
灣區企業蓬勃發展以適應新興趨勢，我們致力協助
企業實現可持續增長，讓業務運作保持韌性。透過
本行專業的外國直接投資諮詢部，加上香港頂級的
服務平台，我們為企業提供量身定製的金融解決方
案和專業見解，助大灣區企業拓展東盟市場。」

【香港商報訊】瑞士百達財富管理亞洲首席策略
師兼研究主管陳東昨表示，今年世界邁入新的發展
階段。他指出，美國經濟基本面依然穩健，主要受
惠於周期性和結構性雙重利好因素以及美聯儲開啟
貨幣政策寬鬆周期。儘管預計美國經濟增速將有所
放緩，但瑞士百達的基本預測情景是增長仍將保持
韌性，經濟衰退概率較低。

另外，陳東指，歐洲和中國則面臨逆風， 「美國
優先」政策以及候任總統特朗普的高額關稅、減
稅、放鬆監管、提高政府效率和美國史上 「最大規
模的驅逐行動」或將加劇全球經濟分化，短期內將
推動美國經濟增長，同時貿易關稅則會對歐洲和中
國造成衝擊。

中國方面，陳東表示，在額外20%關稅的基準情
景下，預計中國GDP按年增長4.5%。若額外徵收
60%的關稅，增長可能會接近4%。關稅可能會嚴重
影響中國出口，但透過改變出口路線可以部分減輕
影響。刺激措施可以抵銷加徵 20%關稅的負面影
響，但如果額外加徵 60%關稅成本太高，難以抵
銷，估計中國都可能會對美國的貿易關稅進行報
復。

【香港商報訊】記者蘇尚報道：長實（1113）2023
年私有化英國房託Civitas後，收購腳步停不了！集團
昨證實，去年10月2日通過Civitas簽訂了買賣協議，
以約3億歐元（折合約24億港元）的代價從歐洲房地
產巨頭沃諾維亞（Vonovia）手上收購了一攬子位於
德國的護老物業，項目內部回報率（IRR）估算為低
雙位數。

長實於2023年7月宣布私有化Civitas，Civitas為一
家英國上市房地產投資信託基金，持有的資產包括
專業支援物業及家居護老物業。其時傳媒的一個焦
點是，私有化新聞稿上，李嘉誠長孫女、李澤鉅女
兒李思德首次以家族上市公司職銜公開發表言論。

是次交易對像沃諾維亞為歐洲最大的上市房地產
公司，2023年錄得有史以來最大的年度虧損 67.6億
歐元，大幅高於對上一個年度的虧損6.69億歐元。

項目高於香港物業投資回報
長實執行委員會委員兼特別項目總監趙汝成昨日

向傳媒簡介交易稱，該一攬子護老物業共有26個，
主要位於德國柏林及漢堡。交易代價一半由自有資
金支付，一半找當地銀行融資。Civitas正在與護老運
營商 Alloheim 集團簽訂長期租賃協議，每年基於通
脹，Alloheim集團將為該一攬子物業提供護老服務。

趙汝成稱，交易將進一步加強長實的護老物業組
合（總額超過20億英鎊），提供穩定的現金流和地
域多樣性。據估算，該一攬子護老物業的IRR為低
雙位數，高於香港的物業投資回報， 「香港地產發
展一般的開發期為5年，以邊際利潤30%計算，未計
及利息、企業營運成本等，平均每年回報率為

6%。」

續在歐洲尋找相關投資機會
展望未來，趙汝成直言將繼續在歐洲尋找相關投

資機會，Civitas目前的業務遍及英國、德國及瑞典，
而奧地利、愛爾蘭與西班牙都有機會去看，總之信
貸評級好的國家都有機會去看，他稱： 「政府政策
支持很重要」。

以德國為例，德國是歐洲老年人口（80歲以上）
最多的國家，預計到 2050 年還將增長 50%至 930 萬
人；當地護老物業是最實惠的住宿，醫院或家庭護
理費用高達兩倍，護老物業的租金政府會包底。

逾九成灣區企業供應鏈轉型

瑞士百達料美經濟增速放緩
額外關稅或嚴重影響華出口

【香港商報訊】香港大學經管學院昨發表《香港
經濟政策綠皮書2025》，估計本港去年第四季經濟
按年增長加快至2.4%，按季回升0.6個百分點。今
季增長率則放緩至1.6%，是7個季度以來最慢，全
年增長2.5%至3%之間。

港大指出，本港經濟前景受制於中美貿易能否達
成共識、美聯儲減息步伐，預計今年上半年香港經

濟增速較緩慢，但下半年受惠於利率下降。今季私
人消費開支預料回復增長0.3%，但貨品出口及進口
估計轉跌0.2%及0.9%。

至於去年全年本港經濟增長預料達 2.5%，慢過
2023年的3.3%；下半年增長放緩，由於港人消費模
式及內地旅客旅遊模式轉變，導致全年私人消費開
支轉跌，服務出口改善亦不及預期。

港大估今年首季本港經濟增長1.6%

長實24億收購德國護老物業

將派發約一半稅後利潤
沈碧嘉表示，去年下半年國泰業績強勁，主要受

惠於貨運需求增加、燃油價格下跌，目前流動性亦
維持健康，並回落至疫情前水平。她指，國泰已完
成為期兩年的重建，去年已向政府回購認股權證、
贖回優先股，均可減低對普通股股東造成的攤薄風
險。

她表示，國泰燃油對沖政策維持不變，去年下半
年對沖比例約30%。國泰亦無意改變派息政策，撇除
非現金特殊項目後，向普通股股東派發約一半的稅
後利潤，但亦要取決於當時經濟實際狀況。

收益率逐步回復至正常
國泰顧客及商務總裁劉凱詩則表示，國泰客運運

力本月已回復至疫前水平，並將持續增加運力，相
信收益率將逐步回復至正常水平。

劉凱詩指，全球及區內航空需求良好，估計未來
會續升。目前，國泰長途航線略高於疫前水平，因
內地往返美國部分直航曾一度中斷，內地旅客改經
香港前往美國，令供求失衡。去年貨運收益率出乎
意料表現強勁，目前沒有迹象顯示此需求會減弱。
她透露，國泰會密切留意特朗普重新上台後的美國

關稅政策，形容公司有後備方案足以應對變化。
國泰新一年會開通或重開多條新航線：3月將會開

通印度海德拉巴，4月開通美國達拉斯，6月開通德
國慕尼黑，並重啟羅馬直航服務，8月將開通比利時
布魯塞爾直航航班。國泰旗下香港快運在本月則開
通日本仙台航線。

滙豐料國泰去年下半年盈利創新高
繼摩根士丹利後，滙豐環球研究近日亦調高國泰

評級及目標價。滙豐指，根據國泰去年11月更新的
數據顯示，去年下半年國泰盈利將創歷史新高，可
用座位公里（ASK）已恢復至2019年的79%，收入乘
客千米數（RPK）亦已回復至82%，而國泰連同香港
快運客運量於今年 1 月 3 日回復到疫情前 100%的水
平。

由於貨運業務強勁以及燃料價格下降，滙豐環球
調高國泰去年下半年扣除息稅前利潤（EBIT）預測
52%，去年下半年經常性利潤預測為54億元。

兩年重建完成 盈利勝預期

國泰股價升近8%創3年高
【香港商報訊】記者韓商報道：國泰

航空（293）財務總裁沈碧嘉昨於投資
者會議表示，去年下半年國泰業績預期
將強於上半年；加上近日多家投資銀行
紛紛上調國泰目標價，國泰股價昨天一
路強勁造好，收市報10.6元，升幅近
8%，更創下3年新高，成交額達4.58
億元，一洗疫情以來頹風。

10.52

10.17

9.82

9.47

9.12

8.77

8.42

8.07

7.72

7.37

7.02

6.67

04 07 10 01 04 07 10 01 04 07 10 01

昨日收報10.6元
上升0.77元或7.8%
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國泰股價創3年新高

【香港商報訊】記者林德芬報道：東亞銀行
（023）首席投資策略師李振豪昨於該行 「2025年經
濟及市場展望」講座上表示，美國聯儲局1月議息將
按兵不動，3月利率決定視乎特朗普上台後政策，需
要留意2月初國情咨文、財政預算等。

李振豪認為，特朗普回朝帶來全球多極化及滯脹風
險，歐洲等成熟市場面對的擔憂大過新興市場。同
時，貿易戰下，美國關稅政策或伸延至歐洲，歐盟及
英國或受到影響，而內地與香港的壓力或無之前大。
另外，全球亦面對金融戰、軟實力之戰等。

至於本港方面，東亞銀行首席經濟師蔡永雄表示，
預計 2024 年香港經濟增長 2.6%。不過，蔡永雄認
為，目前香港經濟基本面保持穩固，接近全民就業，
通脹溫和，對今年整體經濟表現不擔心，且資產市場

在利率回落

下亦有望復蘇，預計香港今年全年經濟增長2.5%左
右 。

蔡永雄又指，美國今年減息3次，上半年兩次，下
半年1次，預料中性利率處於2.5厘至3厘；港元最優
惠利率今年仍有0.25厘的減息空間，視乎大型銀行取
態、資金情況、新股活動等。

陸東：港股年內料可重返24000點
曾揚言本港樓市步入 「長期熊市」的星級分析師陸

東於同一場合上指出，本港樓市最大風險是一手樓開
價，認為若發展商一手樓開價開得低，就會拖低二手
樓，再跟住拖低一手樓，這是一個惡性循環，又指今
年樓市交投將增加，但中長期而言，仍較看淡本港樓
市，形容2025年是炒家 「逃生門」。

出席同一場合的中原集團創辦人兼主席施永青亦
指，預計香港今年年初樓
市的壓力會比較大，因市
場擔憂特朗普上任後，會
集中力量打壓中國並殃及
香港，以及政府財赤，今
年首季樓價會跌1%至2%。

另外，陸東表示，目前
港股估值便宜，利息下降
和租金上升對資產價格有
支持，有利股市，預期今
年港股和 A 股平穩向上，
全 年 升 幅 達 20% 「無 難
度」，即港股升至 24000
點 ， 滬 指 重 上 4000 點 以
上。

東亞銀行：特朗普上台或增滯脹風險

【香港商報訊】記者陳薇報道：安永稅務及諮
詢有限公司預計政府於2024至25財政年度將錄得
980億元赤字，為去年2月公布的政府財政預算案
最初預測的481億元的兩倍以上。

安永表示，受2023至24財政年度的預算赤字影
響，截至今年3月31日，香港的財政儲備預計將
減少至6370億元。

安永香港及澳門區主管合夥人李舜兒表示，全
球經濟環境的挑戰和持續的地緣政治緊張局勢等
外部因素於過去一年中仍為香港經濟復蘇帶來不
確定性，導致香港再次錄得赤字。政府應繼續推
動香港經濟組合更多元化並優化公共資源的使
用，以促進穩定和可持續的經濟增長。

地價收入料較原估算低近70%
安永預期，地價收入預計將比原估算的330億元

低近70%。安永指，自2023年以來採取的印花稅
措施似乎對刺激股票和房地產市場影響有限，印
花稅收入也預計將比原估算的710億元低約30%。
由於投資和消費偏好的變化，稅收收入今年也將
出現下降。

安永建議，豁免現有REITs收購新物業的印花
稅、推出地區總部稅收優惠政策，對符合條件的
利潤實行8.25%的優惠稅率等，亦應優化公共資源
使用，包括優化2元交通補貼計劃並設立分級補
貼、繼續寬減100%薪俸稅及個人入息課稅，上限
3000元、對合資格社會保障受益人維持額外半個
月津貼、審視現有公共服務的收費、徵費與罰
款。

安永料港府財赤980億
財政儲備減至6370億

長實執行委員會委
員兼特別項目總監趙
汝成（右）及企業財
務高級經理Daphne
Erasmus（左）。


