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人工智能對全球投資的影響

2025年2月

鄧顯揚 CFA, FRM 

基金經理，量化分析及多元化資產投資管理

東亞聯豐

本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考



人工智能最新發展



人工智能資本開支快速增長

4
資料來源：公司報告, BNP Paribas 估計數字, 截至2025年11月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



資本開支分佈 (2026-2030, 4.8兆美元)

5
資料來源：國立清華大學, 截至2025年12月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能投資帶動半導體銷售

6
資料來源：WSTS，Gartner,BNP Paribas, 截至2025年10月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。

半導體設備銷售分佈 受惠於人工智能投資帶動數據中心為2025亮點



數據中心基礎設施支出攀升
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資料來源： Bloomberg, Reuters, HSBC,截至2025年10月。 
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能用戶爆炸性增長
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*估算數字.
資料來源： Resourcera,截至2025年7月15日。
以上圖表僅供參考。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。

2025年，全球約有3.79億人活躍使用人工智能工具，約佔全球人口的3.9%。展望未來，活躍的人工智能工具用
戶數量預計到2030年將增長92.4%，達到7.29億。



人工智能應用急速擴展

9資料來源：OpenRouter，2025年8月4日, Google, BNP Paribas,截至2025年10月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能已成爲企業策略焦點
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在未來6個月，你是否計劃推行以下任何一項以控制成本？
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資料來源： The Conference Board, HSBC,截至2025年10月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能在各行業的應用趨勢

11

以以以以

以以

以以以以

以以

以以以以

以以以以以

以以以

以以以以以以

以以

以以

以以以以

以以以以以以以以以以 以 以
以以以以以以以以以以以以

以以以以以以

以以 / 以以

以以以 缐以以 / 以以以以

以以以以

以以以以以

以以以以  / 以以以以

以以以以

以以以以

資料來源： Goldman Sachs,截至2025年11月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。
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人工智能 vs 科網



科技收益領先其他行業
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資料來源： Goldman Sachs,截至2025年11月。指數（2009年1月=100）
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



資本開支與融資
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美國科企資本開支相對銷售比率上升，但相對自由現金流的比率仍偏低

資料來源： Goldman Sachs,截至2025年11月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能於商業上的應用與日俱增
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資料來源： Ramp，HSBC,截至2025年10月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能 vs 科網泡沫
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特徵  科網泡沫 人工智能演進

主要推動因素 大量初創企業缺乏收入或盈利，主要
依靠創投基金及IPO推動

盈利穩健的科技巨頭如Google和微軟等正將
可觀的現金流作再投資

基建 集中於軟件，廣告和早期的網絡服務 聚焦於實體基建，包括數據中心，GPU，AI
晶片及記憶體等

市場結構 市場高度分散，新創企業湧入；創業
門檻低

市場更集中於少數巨頭，LLM與科技硬件的
技術門檻更高

潛在影響 轉型：主要在通訊和商業領域 演進：改變人與企業的思維、學習及決策模

式，並可能帶來深刻的經濟與社會影響

估值 企業估值普遍偏高，盈利前景不明 估值雖高，但具備收入，盈利及現金流的支
持

風險 大量初創企業基礎薄弱，導致系統性
風險上升

系統性風險較低，但大型企業的集中風險更
高

資料來源：東亞聯豐,截至2025年10月。
以上內容僅供參考。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能對全球投資的影響



生成式人工智能的三層結構
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人工智能基礎設施

人工智能推動者

人工智能採用者

資料來源： Factset, HSBC,截至2025年10月。績效（2023年7月=100）
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能價值鏈的龐大機遇：半導體及科技軟件

19
資料來源： BNP Paribas,截至2025年11月。本資料所顯示的公司名稱及標誌屬其各自擁有人的註冊商標，僅用作說明用途。載入該等商標絕不表示東亞聯豐獲得認可、贊助或與之有關聯。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能價值鏈的龐大機遇：網絡與互聯
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資料來源： BNP Paribas,截至2025年11月。本資料所顯示的公司名稱及標誌屬其各自擁有人的註冊商標，僅用作說明用途。載入該等商標絕不表示東亞聯豐獲得認可、贊助或與之有關聯。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能 - 一切都與千瓦（ Kilowatts）有關
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資料來源： International Energy Agency “Electricity 2024”; PJM Interconnection “Resource Adequacy”; Boston Consulting Group “The Green Energy Gap”，截至2025年12月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



主要電力生產國

22
資料來源：國立清華大學, 截至2025年12月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



人工智能：中美角力
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資料來源：國立清華大學, 截至2025年12月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



24
資料來源： FTSE Russell, Factset, 彭博, HSBC, 截至2025年10月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。

新經濟在全球新興市場的高速增長與收入貢獻



人工智能： 新興市場相對於美國市場存在折讓
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資料來源： FTSE Russell, Factset,彭博, HSBC,東亞聯豐,截至2025年10月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



投資影響：聚焦多元化
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區域多元化
      

受AI 發展帶動，德國、荷蘭、日本、中國、台灣和韓國等市場的表現與美國持平甚至更佳

產業多元化
   

投資版圖正從科技領域擴展至其他傳統產業，提供更廣泛的跨行業投資機會

基礎設施連結
     

電力需求激增，增加對實體基礎設施依賴，推動能源生產與配電的實際投資

科技內部多元化

人工智能等領域的快速創新，加上當前資本支出熱潮，將催生新的科技明星，開發出新產品與
服務。

資料來源：東亞聯豐,截至2025年11月。
以上內容僅供參考。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



最令人震驚的圖表
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ChatGPT launched

資料來源：Fred,截至2025年11月。
以上圖表只作闡述用途。所顯示數據為過往表現。過往表現並不代表將來表現。本資訊不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。投資涉及風險。
本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。



重要事項
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投資涉及風險，包括投資本金有可能虧蝕。過往業績並不代表將來表現。

本文所載資料根據東亞聯豐投資管理有限公司（「東亞聯豐」）認為可靠，並以「現況」的基礎下編制而成。東亞聯豐對有關本文的準確性及完整性，或任何所
述的回報，並不作出任何明示或暗示的陳述或保證。投資者應為其取得資料作判斷。本文中所載的任何預測、數據、意見或投資技術和策略僅供參考，如有更改，
恕不另行通知。

本文不構成任何促使、提議或邀請作認購或沽售任何證券或金融工具。投資者不應單憑本資料作出投資決定。

本文件只供香港退休計劃協會網絡研討會使用及參考。本文只能分發予獲淮接受之人仕，及任何可能接受本文而沒有違反適用法例及條例之人士。未經東亞聯豐事
先書面同意，本文或其任何內容均不可予以複製或分發予第三者。本刊物和網站未經香港證監會審閱。

發行人：東亞聯豐投資管理有限公司



LinkedInFacebook

點擊關注本會最新動態
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多謝參與!
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