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【香港商報訊】記者韓商報道：香港大學經管
學院昨日發表《香港經濟政策綠皮書2026》，這
是該學院連續第五年發布《香港經濟政策綠皮
書》，就香港如何應對挑戰建言獻策。

今年綠皮書 10 篇研究報告涵蓋多個對香港構
建長期競爭力至關重要的議題：貿易融資、香港
在大灣區初創企業生態圈中的定位、香港作為可
持續金融市場的角色、如何鞏固香港知識產權樞
紐地位、社會責任投資對香港公司估值的影響、
如何提升香港房地產的可負擔性，以及如何改善
香港醫療服務等。此外，綠皮書還探討了人工智
能（AI）為香港帶來的就業威脅與網絡安全議
題，以及香港如何培育第三代互聯網（Web3）
生態圈。

港大經管學院副院長（對外事務）鄧希煒表
示，貿易是香港經濟命脈，地緣政治與科技變革

重塑貿易流與融資格局背景下，香港需要升級貿
易融資服務。他指，例如隨着消費品貿易逐漸轉
向小額訂單、更高交易頻率及更短交付周期，金
融機構須精簡審批程序，並開發更具彈性的產
品，以契合電商賣家與物流驅動的資金周期需
求。

鄧希煒指出，政府可從多方面提供支持：其
一，善用數字科技，例如透過整合核心數字貿易
功能，提升香港數字貿易平台的採用率；其二，
加快香港與中國內地及其他經濟體的貿易數據平
台互通，實現無縫數據交換。

區塊鏈助綠色金融發展
港大經管學院金融學教授金融創新及發展研究

中心副主任湯勇軍表示，綠色金融發展進入新階
段。2023年2月，香港定價發行8億港元一年期

債券，成為全球首個發行主權代幣化綠色債券的
地區。儘管如此，香港在運用區塊鏈推動綠色金
融實際落地的過程中仍面臨多項挑戰。這是因為
區塊鏈平台與現有金融基礎設施之間有互通障
礙，阻礙了跨市場交易；同時，其局限的可擴展
性也令代幣化資產的實時結算面臨困難。

湯勇軍指，區塊鏈將幫助綠色金融領域下一階
段的蓬勃發展，但三個方面至關重要：標準化、
可擴展性與安全性。

要提供法律確定性並實現跨平台互通，亟需明
確的監管框架與通用技術協議；而監管機構、技
術供應商與能源市場參與者之間的合作，則可使
代幣化相關規則達成一致。他表示，區塊鏈還能
連接香港的 Core Climate 平台與海外對應平台
——鑑於氣候融資本質上具有國際屬性，跨境整
合至關重要。

港大經管學院發布《香港經濟政策綠皮書》，就香港如何應
對挑戰建言獻策。

港大：香港須升級貿易融資服務

香港聯合交易所
上市規則第十四 A

章對關連交易作出嚴格規定，旨在維護市場公平與
透明度。

根據最新規則，租賃交易若採用國際財務報告準則
第16號（IFRS 16），將被視為使用權資產的收購，
從而可能被分類為一次性關連交易，而非持續性交
易，這要求董事會在計算百分比率時更為精準，以決
定是否需公告、年度審核或獨立股東批准。

從宏觀視角來看，香港作為亞太金融樞紐，其上
市規則的演進不僅回應了國際監管趨勢，還強化了
對無形資產如租賃權利的保護。

在處理租賃協議下的關連交易時，從企業管治的
角度來看，董事會可考慮將責任延伸至基本合規之
外，以進一步強化內部監督。即使交易獲豁免獨立
股東批准，董事會不妨主動收集相關證據，來支持
交易的公平合理性，這一點在香港聯合交易所的常
見問題解答中亦有提及，作為良好實務的參考。

市場質疑往往源於文件不足或披露含糊不清，因此
公司應保留充分證據，包括獨立估值報告、同區域類
似物業的2至3個可比交易記錄，以及提交予獨立非
執行董事的正式審核備忘錄。在內部控制的過程中，
此舉有利於應對監管機構的後續調查，尤其在租賃涉
及關聯方時，可消除股東對於優待的疑慮。

持續監控機制確保交易長期合規
進一步而言，建立健全的持續監控機制是確保交易

長期合規的關鍵。對於非一次性租賃，每季度驗證付
款則是實務中的良好做法，對關聯方發票實施額外審
核層級，並設立正式的變更控制程序，對租金調整、
續期或擴充等變動重新進行第14A章評估。

此外，審核委員會應每年審查安排是否仍按市場
條件進行，這實際上增加了董事會的監督責任，而
非因豁免而減輕。

同時，確保IFRS 16會計處理的完整性與披露完
備性至關重要。確認使用權資產涉及重大判斷，如
貼現率和租賃期評估，因此財務部門需建立文件化
控制機制，進行獨立審核，以防任何錯報無意中超
過百分比率。年報中必須提供全面的關聯方及租賃
披露，這不僅展示強健治理，還能預先回應投資者
對潛在優待的疑慮。

總體而言，租賃協議下的關連交易前景樂觀，尤
其隨着香港強化專業服務平台，預計今年將有更多
企業受益於規則的清晰性。

連城集團合夥人 馮南山 Paxson

租賃協議下的關連交易：
強化治理與合規

【香港商報訊】記者韓商報道：長 江 基 建
（1038）牽頭財團出售英國鐵路車輛租賃公司UK
Rails（Eversholt Rail）之交易，已獲英國競爭監管
機構競爭及市場管理局審批，預期交易於本月內完
成後，可望帶來理想的入帳收益。

UK Rails（Eversholt Rail）為英國主要鐵路車輛
租賃公司之一。該公司以長期合約出租地域性、短途
和高速載客列車，以及貨運機車，為鐵路及貨物運輸
營運商提供服務。長江基建及長江和記於2015年按
企業價值 25 億英鎊（時值 293 億港元）收購 UK
Rails（Eversholt Rail），各佔50%股權。憑藉鐵路車
輛租賃合同的保障，UK Rails（Eversholt Rail）過
去10年間的業務表現理想，一直提供穩定現金流，
即使新冠疫情期間亦不受鐵路乘客需求減少的影響。

UK Rails（Eversholt Rail）現時由長和系多家公
司共同持有，長江基建佔65%、長江實業（1113）
佔 20% 、 電 能 實 業 （006） 佔 10% 及 長 江 和 記
（001）佔5%。

長江集團主席李澤鉅在去年8月於長江實業中期業
績報告中指出，長江集團系內各成員公司所組成的合
營企業，已同意出售UK Rails（Eversholt Rail）之
所有權益，該項交易將可讓合營企業釋放出售資產的
潛在價值。此外，李澤鉅於去年7月回應有關交易時
曾表示： 「有買有賣，生意才能做得更大。我們一向
不喜歡借貸，遂不時儲備資金進行更大的交易。」

長建售UK Rails
料本月審批完成

UK Rails（Eversholt Rail）為英國主要鐵路車
輛租賃公司之一。 UK Rails網頁截圖

高力香港研究部及零售顧問主管李婉茵表示：
「香港商用物業市場在去年下半年出現穩定迹

象，租賃與投資情緒逐步改善。今年為投資者及
租戶提供重新部署的良機，寫字樓資產仍具吸引
力，而住宿及教育相關物業擁有穩健市場基礎並
提供穩定回報，吸引力持續增強。隨着旅遊復蘇
及結構性需求驅動，我們預期各板塊市場走勢將
更趨均衡。」

寫字樓租金跌勢近尾聲
寫字樓方面，去年下半年市場情緒顯著回暖，第

三及第四季按季淨吸納量分別為正42.8萬及正123萬
平方呎。全年淨吸納量錄得正173萬平方呎，為2018
年以來最高。其中，中環／金鐘及九龍西表現突
出，全年淨吸納量分別達正 40 萬及正 22.7 萬平方
呎。然而，受逾300萬平方呎新增供應入市影響，整
體空置率仍由16.8%升至17.5%，相當於約1490萬平
方呎空置面積。租金跌勢在下半年明顯收窄，甲級
寫字樓租金全年下跌5.8%。其中，中環/金鐘全年跌
幅為5.6%（上半年下跌4.8%、下半年下跌0.8%），
顯示核心商業區優質資產逐步企穩；相反，非核心
區如港島東（全年下跌10.7%）及九龍東（全年下跌

7.7%）仍面臨壓力。
高力預計，今年金融服務

及教育行業預計將成為寫字
樓需求的主要推動力。然
而 ， 全 港 空 置 率 仍 高 達
17.5%，在龐大存量與激烈
競爭下，整體租金預計再下
調約 3%。其中，核心商業
區優質物業有望率先企穩，
而非核心區域則持續面臨壓
力。

一線街舖租金料升3%至5%
零售商舖市道方面，去年這一板塊恢復穩定，主

要受惠於旅遊業回暖及品牌擴張。租賃活動在本地
及國際品牌組合優化的帶動下保持活躍，同時內地
營運商積極擴展，進一步推動市場動能。值得注意
的是，銀行及金融業租戶在去年第四季仍維持強勁
需求。整體而言，核心街舖租金按年上升2.9%，而
四大核心區（銅鑼灣、中環、尖沙咀及旺角）的空
置率按季下跌1.9個百分點。

展望2026年，高力預計，香港零售市場將持續受

惠於大型活動及便利性跨境旅遊政策。租賃需求將
由財富管理及金融服務品牌進駐核心街道，及非本
地零售商進入市場所帶動。隨着消費信心回升，預
計一線街舖租金將錄得3%至5%的穩健升幅。

至於工業物業市道，去年受全球不確定性影響，
香港工業租賃表現持續疲弱，倉庫租金按年下跌
8.6%。業主採取更積極的租賃策略，透過提供冷氣及
裝修津貼等非租金誘因以吸引搬遷租戶。展望2026
年，租賃需求將主要受電商持續增長帶動。惟未來3
至5年葵涌及青衣將有大量新供應落成，預料競爭將
進一步加劇，租金或再跌約5%。

高力：租賃與投資情緒逐步改善

今年港商用物業料溫和復蘇
【香港商報訊】記者韓商報道：高力昨發布《2026年香港

物業市場展望》報告，顯示今年香港商用物業市場溫和復蘇迹
象更為清晰。儘管挑戰仍在，本港甲級寫字樓、零售、工業及
住宿等多個板塊機遇正陸續浮現。

高力昨發布《2026年香港物業市場展望》報告，指香港商用物業市場溫和復蘇
迹象更為清晰。

【香港商報訊】記者鍾俠報道：據中新社報道，
上海證券交易所、深圳證券交易所、北京證券交易
所昨日午間聯合發布消息稱，經中國證監會批准，
滬深北交易所發布通知調整融資保證金比例，將投
資者融資買入證券時的融資保證金最低比例從80%提
高至100%。

最低比例由80%提高至100%
三家交易所指出，2023年8月，滬深北交易所將融

資保證金比例從100%降低至80%，融資規模和交易
額穩步上升。近期，融資交易明顯活躍，市場流動
性相對充裕，根據法定的逆周期調節安排，適度提

高融資保證金比例回歸100%，有助於適當降低槓桿
水平，切實保護投資者合法權益，促進市場長期穩
定健康發展。

此次調整僅限於新開融資合約，調整實施前已存
續的融資合約及其展期仍按照調整前的相關規定執
行。

據媒體統計，截至1月13日，滬深北兩融餘額為
26829.92億元（人民幣，下同），較上一交易日增加
89.3億元；其中，融資餘額26653.91億元，較上一日
增加94.02億元。這已經是兩融餘額連續7個交易日
持續增加，其間兩融餘額合計增加1423.1億元。

防範非理性炒作風險
巨豐投顧投資顧問總監郭一

表示，上述調整釋放了明確的
政策信號：在近期市場連續上
漲、槓桿資金活躍度顯著提升
的背景下，監管層開始有意識
地引導市場適度降溫，防範非
理性炒作風險。此次調整僅限
於新開融資合約，這既能遏制
增量槓桿風險的快速積聚，又
避免了對存量資金造成劇烈衝
擊，有利於市場實現 「軟着
陸」，有助於市場長期穩定健
康發展。

滬深北交易所提高融資保證金
【香港商報訊】記者鄺偉軒報道：老虎證券（香

港）將恒指今年目標定為30000點，上證指數目標
為5000點。老虎國際全球合夥人徐楊表示，大中華
地區股份經歷去年的估值回升後，正處於歷史估值
中位數，目前處於從懷疑轉向樂觀的狀態。他續
指，對港股未來表現有信心，目前港股正處於牛市
中期階段，看好港股的創新藥物、互聯網平台以及
新消費等板塊。

至於A股，徐楊認為，投資A股上市公司，不等
於投資內地經濟，該行看好擁有較高海外收入比
例、獲得全球定價權、擁有完整供應鏈體系的A股
公司，並尤其關注A股公司的 「出海」能力。

去年香港新股市場火爆，集資額重奪全球第一之
餘，超購倍數及首掛表現均異常亮麗。老虎證券
（香港）首席運營官王珊指，今年新股表現或將回
歸常態，普漲行情可能難再現。

王珊續稱，若港股今年預期約有20%漲幅計，今年
新股市場表現同樣不會差，原因是仍有大量內地A股
來港上市，但相信IPO市場的分化將見加劇，相信具
質量的公司，如行行業龍頭的新股仍將被受追捧。

老虎證券（香港）數據顯示，去年透過旗平台認
購新股的人數，按年增長30倍；認購金額則按年狂
飆150倍，另去年透過該行認購的孖展金額達1.25
萬億元，王珊透露，今月首 13 日，透過老虎證券
（香港）認購的新股孖展金額，較去年12月同期接
近翻倍。

老虎證券：
今年恒指目標30000點
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上海锦江国际旅游股份有限公司
关於变更职工董事的公告

本公司董事会及全体董事保证本公告内容不存在任何虚假记载、误导性陈述或
者重大遗漏，并对其内容的真实性、准确性和完整性承担法律责任。

一、职工董事离任情况
上海锦江国际旅游股份有限公司（以下简称“公司”）近日收到公司职工董事

姜伟先生辞任申请，因工作调动原因申请辞任职工董事职务。

姓名 离任职务 离任时间
原定任期
到期日

离任原因
是否继续在公
司及其控股子
公司担任职务

具体职务
是否存在未
履行完毕的
公开承诺

姜伟 职工董事
2026 年 1 月

12 日
2028 年 6 月

19 日
工作调动 否 / 否

二、离任对公司的影响
根据《中华人民共和国公司法》和《公司章程》的相关规定，姜伟先生辞任职工

董事职务不会影响公司经营工作的正常进行，辞任申请自送达董事会之日起生效。
三、选举职工董事的情况
根据《中华人民共和国公司法》等相关法律法规以及《公司章程》的规定， 经

上海锦江国际旅游股份有限公司（以下简称“公司”）职工代表大会联席会议审议，
选举沈敏女士为公司第十一届董事会职工董事，任期自 2026 年 1 月 13 日当选之
日起至本届董事会任期届满止。

沈敏女士当选职工董事后，公司第十一届董事会中兼任公司高级管理人员以及
由职工代表担任的董事人数总计未超过公司董事总数的二分之一，符合相关法律、
法规和规范性文件的要求。

特此公告。
上海锦江国际旅游股份有限公司董事会

2026 年 1月 15 日
附：沈敏女士简历
沈敏，女，1978 年出生，中共党员，大学。曾任上海旅行社有限公司国内游中

心总经理、上海华亭海外有限公司（上海旅行社）总经理助理、上海锦江旅游控
股有限公司总裁助理兼国内游中心副总经理、上海锦江旅游控股有限公司副总裁
兼公民游事业部总经理、上海锦江优选旅行服务有限公司党总支书记等职。现任
本公司党委委员、纪委书记、工会主席、副总裁。


