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香港及中國市場指數 收市 每日升跌 今年累升

恒生指數 25,277 -0.9% -1.4%

中資企業指數 8,574   -1.4% -3.8%

紅籌指數 4,246   0.1% 5.7%

滬深300指數 4,567   -0.4% -1.4%

上海A股 4,149   -1.2% 2.4%

上海B股 259      -1.4% 2.4%

深圳A股 2,709   -1.2% 2.3%

深圳B股 1,217   -0.5% -3.8%

主要市場指數 收市 每日升跌 今年累升

美國道指 45,577 -1.0% -5.2%

標普500 6,506   -1.5% -5.0%

美國納斯達克指數 21,647 -2.0% -6.9%

日經平均指數 51,307 -3.9% 1.9%

英國富時指數 9,918   -1.4% -0.1%

法國證商公會指數 7,665   -1.8% -5.9%

德國法蘭克福指數 22,380 -2.0% -8.6%

商品價格 收市 每日升跌 今年累升

金價 (美元/盎司) 4,492   -3.4% 0.6%

鋼價 (美元/盎司) 2,565   -3.3% 0.9%

銀價 (美元/盎司) 67        -6.7% -8.6%

原油 (美元/桶) 98        2.2% 71.3%

銅價 (美元/盎司) 11,929 -3.8% -4.0%

鋁價 (美元/盎司) 3,215   -5.4% 7.3%

鉑價 (美元/盎司) 1,928   -2.3% -9.1%

鋅價 (美元/盎司) 3,067   -2.1% -1.6%

小麥 (美分/蒲式耳) 595      -2.1% 17.6%

玉米 (美分/蒲式耳) 465      -0.9% 3.9%

糖 (美分/磅) 148      10.5% 125.3%

黃豆 (美分/蒲式耳) 1,161   -0.6% 9.1%

PVC (美元/噸) 5,852   -1.2% 40.0%

CRB 指數 367      0.7% 3.0%

BDI 2,056   -0.4% 9.5%

匯率

美元 港元 歐羅 日元 瑞郎 人民幣

美元 7.8 0.9 159.2 0.8 6.9

港元 0.1 0.1 20.3 10.1 0.9

歐羅 1.2 9.1 184.2 1.1 8.0

日元 0.0 4.9 0.5 0.5 0.0

瑞郎 1.3 9.9 1.1 202.1 8.8

人民幣 0.1 1.1 0.1 23.1 0.1

市場情緒 目前 5日升跌

信貸違約掉期 - 美元五年期 

希臘 N/A N/A

愛爾蘭 83            -2.4%

義大利 139          -0.6%

葡萄牙 207          -0.0%

西班牙 108          0.3%

波動率指數 26            -1.5%

今日焦點:

►澳門博彩 – 復甦趨勢呈分化

圖1: 太陽能產業價格

美高梅中國 (2282 HK, 股價 HK$11.30, 市值 HK$429億) – 強勁增長 表現優於

同業

美高梅中國公佈了強勁的2025財年業績，多項指標錄得歷史新高。收益按年增長

10.8%至348億港元，經調整EBITDA按年上升10.4%至100億港元。其市場份額亦從去

年的15.8%進一步擴大至創紀錄的16.1%。強勁表現主要歸功於有效的成本控制及韌

性較強的中場博彩毛收入。公司宣派末期股息每股35.5港仙，全年股息合共每股

66.6港仙，派息比率約為50%，與去年相若。

中場業務帶動增長 – 中場博彩毛收入按年增長10.2%至315億港元，佔博彩毛收入

總額87%，主要受惠於美高梅美獅院的博彩枱總投注額增加14.2%。美高梅美獅院的

博彩枱贏率維持強勁於28.1%，而澳門美高梅的博彩枱贏率亦改善至22.5%。貴賓博

彩毛收入按年增長19.5%至48.4億港元，主要由較高的博彩枱贏率帶動，足以抵銷

投注額的下跌。非博彩收益（酒店、餐飲、零售）按年增長5.2%至43.2億港元，主

要受新景點如保利美高梅博物館及「澳門2049」駐場演出所帶動。

永利澳門 (1128 HK, 股價 HK$5.33, 市值 HK$280億) – 股息豐厚 惟利潤率收窄

永利澳門公佈的2025財年業績大致符合市場預期。總收益按年微增0.9%至290億港

元，而經調整EBITDA則按年下跌8.9%至74.8億港元，主要由於營運開支增加及去年

同期基數較高所致。因此，經調整EBITDA利潤率按年收窄280個基點至25.8%。公司

宣派末期股息每股22.3港仙。儘管盈利下降，公司全年仍維持約74%的高派息比率

，反映其對股東回報的堅定承諾。

未能延續上季增長勢頭 – 儘管第三季表現強勁，惟第四季經調整EBITDA按年回落

12.1%，利潤率收窄至28.0%。業績轉差主要由於貴賓及中場業務的博彩枱贏率異常

偏低所致。令人鼓舞的是，管理層表示，受惠於春節前的強勁預訂，2026年1月的

博彩毛收入略高於第四季水平。隨著永利皇宮新開業的「主席會所」及收入趨勢改

善，預期永利澳門在未來數季將錄得更佳表現。

圖一：永利與美高梅的財務表現 

資料來源：公司數據、新華匯富研究 

(HK$ mn) 公司 FY19 FY20 FY21 FY22 FY23 FY24 FY25

淨收益 永利澳門 36,167 9,127 11,661 6,177 24,267 28,740 28,989

美高梅中國 22,702 5,064 9,470 5,227 24,693 31,387 34,787

YoY (%) 永利澳門 – -74.8% 27.8% -47.0% 292.9% 18.4% 0.9%

美高梅中國 – -77.7% 87.0% -44.8% 372.4% 27.1% 10.8%

經調整EBITDA 永利澳門 10,274 -1,801 985 -2,112 6,058 8,210 7,480

美高梅中國 6,201 -1,354 157 -1,598 7,172 9,059 10,005

YoY (%) 永利澳門 – -117.5% – -314.4% – 35.5% -8.9%

美高梅中國 – -121.8% – -1117.8% – 26.3% 10.4%

經調整 EBITDA 利潤率 (%) 永利澳門 28.4% -19.7% 8.4% -34.2% 25.0% 28.6% 25.8%

美高梅中國 27.3% -26.7% 1.7% -30.6% 29.0% 28.9% 28.8%

淨利潤 永利澳門 4,938 -7,250 -1,506 -7,360 1,180 3,198 1,630

美高梅中國 1,906 -3,924 -2,918 -4,780 2,634 4,603 5,075
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圖1: 太陽能產業價格

我們的觀點 – 近年美高梅中國與永利澳門的表現呈分化。美高梅成功復甦並持續擴大市場份額，而永利的復

甦步伐則相對緩慢。疫情前，永利的收益遠高於美高梅；然而，美高梅於2024財年超越永利，並於2025財年錄

得創紀錄的348億港元收益，而永利的收益則維持在約290億港元水平。此外，美高梅於2024至2025財年維持約

28.8%的經調整EBITDA利潤率，遠高於永利2025財年的25.8%，反映其更佳的成本控制及較理想的業務結構。展

望未來，我們預期美高梅中國將繼續受惠於其專注高端中場的策略及多元化的非博彩項目，而永利澳門的盈利

能力則預期需較長時間才能改善。（研究部）
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市場洞察-主要大宗商品和貨幣
 

貴金屬 價格(美元 ) 本季 % 本年 % 按年 % 有色金屬 價格 (美元 ) 本季% 本年% 按年 %

黄金 (盎司) 4575 5.4 5.4 51.4 銅 (噸) 11930 (4.0) (4.0) 21.0

白金  (盎司) 1971 (3.1) (3.1) 104.3 鎳 (噸) 17019 2.2 2.2 6.0

銀  (盎司) 69 (1.8) (1.8) 108.5 錫 (噸) 43279 6.7 6.7 25.5

能源 價格(美元 ) 本季% 本年% 按年 % 煤炭 價格 本季% 本年% 按年 %

原油 (桶) 98.3 71.2 71.2 42.3 中國-焦煤 (RMB/t) 1390.0 (3.5) (3.5) 6.1

天然氣 (百萬英熱) 3.1 (16.0) (16.0) (20.9) 澳洲動力煤 (US$/t) 135.4 25.9 25.9 39.7

   

價格(美元 ) 本季% 本年% 按年 % 價格 (美元 ) 本季% 本年% 按年 %

美元指數 99.6 1.3 1.3 (4.3) 人民幣 6.9 (1.2) (1.2) (4.8)

價格(美元 ) 本季% 本年% 按年 % 價格 (美元 ) 本季% 本年% 按年 %

歐元 1.2 (1.5) (1.5) 7.0 日元 159.2 1.6 1.6 6.6

英鎊 1.3 (1.0) (1.0) 3.3 韓圜 1503.8 4.1 4.1 2.6

資料來源：彭博
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美國經濟發布表

指標項目 頻率 觀察期 預計公佈日期

消費者信心指數 月 26年3月31日

國內生產毛額 季 26年4月9日

消費者物價指數 月 26年4月10日

生產者物價指數 月 26年4月14日

新屋開工與營建許可 月 26年4月29日

採購經理人指數 月 26年4月1日

個人收入與支出 月 26年4月9日

耐久財訂單 月 26年4月7日

工廠訂單 月 26年4月10日

首次申請失業保險金人數 週 26年3月26日

貿易收支 月 26年4月2日

批發庫存 月 26年4月9日

就業報告 月 26年4月3日

零售業銷售額 月 26年4月1日

成屋銷售量 月 26年4月13日

工業生產指數 月 26年4月16日

新屋銷售 月 26年5月5日

商業庫存 月 26年4月1日

汽車銷售 月

2026年3月23日

中國經濟發布表

指標項目 頻率 觀察期 預計公佈日期

採購經理人指數 月 26年3月31日

外匯儲備 季 26年4月7日

M2貨幣供應量 月 26年4月9日

生產者物價指數 月 26年4月10日

消費者物價指數 月 26年4月10日

貿易收支 月 26年4月14日

零售業銷售額 月 26年4月16日

工業生產報告 月 26年4月16日

國內生產毛額 年 26年4月16日

香港經濟發布表

指標項目 頻率 觀察期 預計公佈日期

貿易收支 月 26年3月26日

M2貨幣供應量 月 26年3月31日

零售業銷售額 月 26年4月1日

採購經理人指數 月 26年4月8日

外匯儲備 月 26年4月9日

失業率報告 月 26年4月23日

消費者物價指數 月 26年4月23日

國內生產毛額 季 26年5月5日

生產價格 季 26年6月12日

工業生產報告 季 26年6月12日

綜合利率 月
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資料來源：香港交易所
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上市法團名稱 大股東名稱 買入／賣出或涉及的股份數目 每股的平均價
巨濤海洋石油服務有限公司 Cheung Hing Investments Limited 66,151,879(L) HKD 0.1600

巨濤海洋石油服務有限公司 唐暉 2,576,729(L) HKD 0.1600

巨濤海洋石油服務有限公司 王立山 74,678,002(L) HKD 0.1600

中國天瑞集團水泥有限公司 Carosse Limited 6,400,000(L) HKD 0.2030

中國天瑞集團水泥有限公司 Tianrui (International) Holding Company Limited 6,400,000(L) HKD 0.2030

中國天瑞集團水泥有限公司 Tianrui Group Company Limited 6,400,000(L) HKD 0.2030

中國天瑞集團水泥有限公司 Yu Kuo Company Limited 6,400,000(L) HKD 0.2030

中國天瑞集團水泥有限公司 李鳳孌 6,400,000(L) HKD 0.2030

中國鋁業股份有限公司 - H股 中信证券资产管理有限公司 17,600,000(L) HKD 11.6657

宏信建設發展有限公司 詹静 61,000(L) HKD 0.8800

易緯集團控股有限公司 Hexing Investment Limited 70,000,000(L) HKD 0.8600

漢港控股集團有限公司 汪林冰 7,400,000(L) HKD 0.0850

漢港控股集團有限公司 陳响玲 7,400,000(L) HKD 0.0850

盛業控股集團有限公司 Tung Chi Fung 506,000(L) HKD 10.0764

盛業控股集團有限公司 Wisdom Cosmos Limited 506,000(L) HKD 10.0764

豪威集成電路（集團）股份有限公司 - H股 Formosa Opportunity Limited 41,200(L) HKD 92.3708

雲康集團有限公司 張勇 498,000(L) HKD 1.0100

於前兩個交易日大股東所提交的披權益露通知
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之董事會代表。

2026 滙富集團。版權所有，不得翻印。

總辦事處聯屬公司及海外辦事處

香港

滙富金融服務有限公司

香港金鐘道89號

力寶中心1座7樓

電話：852-2283-7000

傳真：852-2877-2665

廣州

廣東新華滙富商業保理有限公司

中國廣州市南沙區

蕉西路130號3棟6樓601-5室

郵編511455

2026年3月23日
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