
港投公司發展事件簿
●2022年10月：港投公司宣布成立，合共匯聚620億元的初始資金。
●2023年2月：公布董事會成員名單，由財政司司長陳茂波擔任董

事會主席。
●2023年10月：前金管局助理總裁陳家齊正式出任首任行政總裁。
●2025年12月：發布首份年報，披露已創下23億元的投資收入。
●2026年7月：發布年報，全年投資收入大增1.75倍至64.59億元，

淨內部回報率達14%。
●2026年10月：官方數據顯示，已累計投資超過200個項目，已有

11家獲投企業在港成功上市。
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市場慧眼 美國當地時間2
日公布的9月非農

就業報告意外 「爆冷」，一舉改變了市場人士
對美聯儲10月加息的預期，並在全球市場掀起
劇烈波動。美國科技股集體走強，納指盤中刷
新歷史高位；美元從17個月高位附近回落，美
債收益率先大跌後反彈；與此同時，黃金上演
先暴漲後暴跌的百美元 「過山車」。

美國勞工統計局當天公布的數據顯示，9 月
非農就業人口僅增加 2.9 萬人，遠遜市場預
期，失業率由 4.1%升至 4.2%。更令人關注的
是，7月就業人數被下修至減少1萬人，8月則
從增加 16.2 萬人下修至 13.3 萬人，兩個月合計
下修 6 萬人。平均時薪環比僅增長 0.1%，同比
增幅降至 3%，進一步顯示勞動力市場正在失
去動能。

就業數據公布後，利率期貨顯示，10月再次
加息 25 個基點的概率迅速降至約 15%至 17%，
而一周前一度達到約 36%，部分預測市場此前
甚至曾接近 70%。換句話說，交易員目前普遍
認為，美聯儲在 10 月 28 日結束的議息會議上
將按兵不動。

市場料12月加息機會高
不過，這並不意味美聯儲本輪加息周期已經

結束。市場目前仍認為12月再次加息的可能性
較高。

美國通脹仍明顯高於美聯儲2%的目標，而高
企的能源價格也意味着通脹風險尚未解除，因
此 「10月暫停、12月再看」正在成為新的主流
交易邏輯。這份就業報告加強了美聯儲保持耐
心的理由。勞動力市場並沒有出現斷崖式惡
化，但同樣缺乏明顯重新走強的證據，因此政
策制定者有理由等待更多數據。

弱於預期的非農反而成為美股的利好。市場
認為，就業降溫降低了美聯儲短期進一步加息
的必要性，同時經濟尚未出現明顯衰退跡象，
這種 「不太熱、也沒有冷到失控」的組合重新
點燃風險偏好。只要就業降溫沒有演變成經濟
衰退，同時美聯儲暫緩加息，高估值科技股就
可能重新獲得估值擴張空間。

債券市場的走勢則更加戲劇化，非農公布
後美國國債收益率第一時間大幅下挫，其中
政策敏感的 2 年期收益率快速下跌，10 年期
收益率也一度回落至 5.18%附近。此前一天，
10 年期美債收益率曾升至 5.344%，創 2002 年
以來最高水平。其後，美債漲勢逐漸消退，
收益率重新反彈。10 年期收益率隨後回升至
5.25%至 5.26%，30 年期收益率重新升至 5.62%
附近。現時投資者認為，即使 10 月暫停加
息，但明年 3 月尾前，美聯儲仍會調高利率
50 基點。

另外，美元受益於美聯儲鷹派預期和美國債
券收益率飆升，走勢圖顯示美元正在上升軌道
上運行，正朝着104水平進發。

大灣區家族辦公室協會 李慧芬教授

非農數據不盡如人意
美聯儲本月加息機會微

【香港商報訊】記者郭志文報道：國際金價上周五
盤中劇烈震蕩、衝高回落。多家國際投行近期陸續更
新貴金屬價格展望，美國銀行提示四季度金價存在下
探 3750 美元的風險，滙豐銀行下調 2026、2027 兩年金
價均價預測。機構觀點出現分化，高盛、瑞銀仍維持
年底金價高位目標，市場聚焦美國非農數據、原油價
格、美聯儲政策以及全球央行購金等多重因素對黃金
行情的影響。

美銀估第四季或下試3750美元
當地時間2日，美國9月非農就業數據公布後，現貨

黃金一度短線拉升漲近1%至4227美元附近，隨後快速
回落，盤中劇烈波動後收跌。倫敦現貨黃金開盤報
4177.80美元，盤中最高觸及4226.59美元，最低下探至
4125.26 美元，最終收報 4143.10 美元，日內下跌約
0.82%。據行情數據顯示，9月28日至10月2日當周，現
貨黃金累計下跌約3.31%，周內最高觸及4286.2美元，
最低下探4110.87美元。

據彭博報道，美國銀行最新貴金屬展望報告稱，目前
實體黃金、ETF及其他投資需求大致支撐每盎司4000美
元附近的價格；隨着能源價格持續抬升通脹擔憂，金價
在今年第四季度跌破4000美元的風險正在上升。美銀預
估，第四季度黃金均價約每盎司4000美元，風險情境下
短期存在下探3750美元的風險。

報告稱，該行基準預測 2027 年黃金全年均價約 4800
美元，第二季度與第三季度均價可能達 5000 美元附
近，前提是能源價格及貨幣政策壓力隨後緩和。美銀
此前估算，若金價要長期維持在 5000 美元左右，全球

黃金投資需求須較當時增加約14%。美銀在報告中將油
價列為當前壓制金價的核心變量，認為原油是當前黃
金最大的短期壓力來源。並分析認為，目前實體黃
金、ETF 及其他投資需求，大致支持 4000 美元附近的
價格。

而滙豐銀行也下調今明兩年國際金價預期：將2026年
黃金均價預測下調70美元至4490美元；2027年均價預
測下調100美元至4825美元。滙豐表示，市場對美國進
一步加息和債券收益率上升的預期將繼續壓制金價；該
行經濟學家預計美聯儲將在今年12月再度加息。

業內提示短期壓力仍存
美銀貴金屬展望報告預測，當前黃金在債券收益率飆

升、利率預期上升背景下仍保持韌性，但這一逆風最終
可能對貴金屬構成更大壓力；該行同時提示，若散戶投
資者開始清算ETF持倉，可能加劇金價下行風險。

高盛預計2026年12月金價可能達到4900美元，瑞銀
財富管理維持年底金價目標在4600美元。各機構報告普
遍提及，減息預期與央行購金仍是未來金價的核心支撐
因素。

瑞銀財富管理全球首席投資總監海費爾則表示，美聯
儲加息疊加利率更高更久的預期下，金價短期波動性或
續加大，但若將視角拉長到一年，全球央行的持續購
金、儲備資產的多元化需求、地緣政治的不確定性，以
及政府債務規模的高企等，均有望對金價中長期走勢構
成支撐。該行重申，倘若金價回調至4000美元附近，可
視為增持的良機，預計明年 9 月前後，金價有望上試
5400美元。

金價劇烈震蕩 靜待後市突破契機

【香港商報訊】記者黃兆琦報道：香港置業分
行統計，在剛過去周末（3日至4日）十大指標屋
苑共錄約4宗成交，按周持平。香港置業研究部董
事王品弟表示，本港樓市正處 「金九銀十」傳統
旺季，目前一手市場全新盤及餘貨盤承接力理
想，整體購買力依然充裕；惟二手業主議價空間
未見明顯擴大，因此二手交投氣氛未見突出，惟
成交表現大致靠穩。

王 品 弟 表
示，新盤戰情
激烈，西南九
龍市區大型新
盤叡璟 II 銷售
延續佳績，油
塘擎海 I 收票
熱烈。另外，

美國加息後，本港銀行維持最優惠利率不變，有
助在 「金九銀十」傳統旺季穩定買家置業信心，
二手成交表現大致靠穩。

一手市場仍將主導大市
他預期，隨着多個新盤蓄勢待發，第四季樓市

將迎來良好表現。短期內，他認為，一手市場仍
將主導大市，但隨着購買力持續釋放，加上部分
一手向隅客逐步回流二手市場，二手交投將受
惠，整體樓市穩步向好。

以區域劃分，港置十大指標屋苑本周末港島區
錄0宗、九龍區錄1宗、新界區錄3宗成交。按屋
苑劃分，新都城錄得約2宗成交；西九四小龍及沙
田第一城各錄得約1宗成交。不過，太古城、海怡
半島、港灣豪庭、美孚新邨、淘大花園、將軍澳
中心及維景灣畔均無成交。

十大指標屋苑周末錄4宗成交

【香港商報訊】記者郭志文報道：財經及事務局局
長許正宇昨天接受傳媒訪問時表示，港金結算7月底
試營運時，主要為處理實體黃金結算；年底前將接駁
上貨幣方面的結算，包括銀行之間的貨幣系統，達到
「貨銀兩訖」。
許正宇指出，7 月港金結算試運後，市場反應不

俗，除包括董事會11家銀行之外，仍有其他銀行有
興趣參與，因未正式營運、故未接納他們成為正式會
員。他續指，他本周將會到意大利出席倫敦貴金屬協

會（LBMA）舉行的大會，港金結算行政總裁陳秉強
亦會出席。

施政報告提及政府會設立 「黃金專線」，協助海內外
金商參與香港黃金交易生態圈。許正宇稱，黃金交易生
態圈內的參與機構，包括不同類型公司，如有意進行黃
金交易的機構、開設冶煉廠的公司，以及倉儲公司，後
兩者牽涉到土地運用及審批，希望透過財庫局及相關政
策局統籌協助，使其更快且更易地落戶香港。

許正宇今天（5日）啓程，前往意大利索倫托出席

全球貴金屬會議2026，然後到瑞士參訪數家精煉國
際標準黃金的精煉廠，陳秉強也會同行。

內地險資參與ETF通已落實
另外，國家金融監督管理總局於8月宣布，積極支持

內地保險資金參與內地與香港金融市場互聯互通，支持
內地保險機構通過滬深港通投資香港交易所買賣基金
（ETF）。許正宇昨天表示，有關政策已於9月底正式
實施，認為可對本港ETF市場的發展別具積極意義。

「投早投小」是港投核心策略
陳家齊又表示，港投公司成立4年，已由

純粹投資者轉為扮演多重角色。除了主動找
尋有潛力的企業，亦會在企業成長過程中領
投，吸引更多支持者。她透露， 「投早投
小」是港投公司的核心及務實策略，但當中
亦有風險，一般會清晰跟隨國家和香港發展
大局。世界上投資賽道很多，因此要將工作
把握好、聚焦好。

陳家齊指出，跟投機構來源多元化，包括
不同地域的主權基金、養老基金、家族辦公
室，或國際知名大學等，並產生協同效應。
將來可幫助 「港投生態圈」內企業，運用人
脈網絡及市場聯繫，協助企業 「出海」，搶
佔先機。

大力支持北都和大灣區發展
陳家齊表示，港投公司屬耐心資本，並非

聚焦短期市場波動。如果資本在市場上進進
出出，國際認受性不會強，優秀創科企業和
人才亦不會期盼有關資本。她強調，除了財
務收益外，港投公司亦希望貢獻社會，並期
望所投資公司的產品能夠惠及市民，故投資
領域涵蓋人工智能和綠色能源科技等。未來

亦會大力支持北部都會區和大灣區發展，並
投資商用航天等項目。

陳家齊提到，過往不少海外公司受限於海
外輿論，收到的資訊對香港不公道。但港投
公司透過投資擴展網絡，可向海外解釋本港
機遇，並帶領海外公司親身來港，令有關公
司對香港變得樂觀，看見香港在資本、創科
機遇和人才等方面的優勢。

離岸人民幣創投基金開始投資
對於港投公司設立離岸人民幣創投基

金，陳家齊相信屬全球首個。該基金已經
開始投資，參與人工智能及腦機介面等項
目；另有來自中東的投資者表示有興趣加
入。

她提到，本港在離岸人民幣發展扮演重要
角色，不同地域或長線投資者都有意參與香
港以至內地創科發展。她認為，要豐富整個
創投、創科生態圈，必須有豐富的金融架
構，因此將構建債券投資，會與本港不同銀
行合作，詳情稍後公布。

對於港投公司620億元起始資金已大致分
配完成，陳家齊指，撬動社會及市場資本會
繼續是港投公司的方向，會全力配合政府註
資及各方想法。

港投公司回報率達14%

陳家齊：逾30家獲投企業擬年內IPO
【香港商報訊】記者郭志文報道：港投公司行政總裁陳家齊日

前獲續任3年後，昨天出席一個電台節目時表示，截至去年底，
港投公司投資組合的淨內部回報率達14%。現時政府每一元的投
資，資本撬動比率平均已帶動超過8元長期資本跟投。港投公司
已投資超過200間企業，當中11間已在港上市，另外有超過30
間計劃今年內上市。

港金結算年底貨銀兩訖

陳家齊表示，港投公司成立4年，已由純粹投資者轉為扮演多重角
色。 資料圖片

市場普遍預料美聯儲本月不加息。 資料圖片
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