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未來增長的動力 

Facebook、亞馬遜（Amazon）、蘋果（Apple）、Netflix、谷

歌（Google）、百度、阿里巴巴和騰訊等消費類科技巨擘的

強勁回報，帶領 2017 年科技股的表現更勝大市 1。智能手         

機的滲透率一直上升， 如今已有接近 30 億名安裝用戶 2，

令上述公司受惠其中。 隨著智能手機的用處變得越來越廣

泛， 消費者花在手機的時間也越來越多， 這些公司能捕捉

消費者日常習慣的數據，並以人工智能將之轉化為有用的

見解。電子科技所帶來的影響日益龐大，  許多傳統公司現

在都加入行列， 投資於人工智能技術來推動行業創新和效

率。宏觀形勢和商業投資市道良好， 加上估值合理，相信

科技板塊表現可持續領先。我們更相信人工智能有望成為

未來幾十年內最具破壞性（disruptive）和影響力（impactful）

的技術。 

 

2018 專注創新 

自2008年金融海嘯後，環球經濟及金融市場穩步復甦，並且創下了史上最長的一次經濟擴張期。然而，復甦的背後

一直依賴著政府的刺激措施，而且幅度相當輕微，直至最近才開始看到變化。在2016年至2017年，經濟活動終於不

再單靠政策措施，而且能自我地持續增長。環球多國經濟正受惠於政府的貨幣及財政政策，踏入2018年，環球經濟

同步擴張，令企業信心改善、投資增加，再加上美國的稅制改革很可能刺激不同的行業增加新投資，進一步推動創

新及推動未來的生產力。 

我們相信環球經濟只是剛開始見到由人工智能（Artificial Intelligence）、機械人及高端自動化對社會所帶來的影響， 

而這些影響將會是破革的。這些技術相信有助公司以更少的資源做更多的事情、簡化業務流程、提高產品質量，同

時提高盈利能力。我們相信，能夠推動和利用這些技術的公司，在未來十年將可大大創造股東價值。展望2018年，

相信大部分銳意推進和利用人工智能的公司，前景將持續看好，有機會錄得強勁的收入及盈利。 

2017年科技股的表現更勝大市 
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然而，數年來市場經歷了由一連串不同因素引發的調整。  

在 2017 年 11 月/ 12 月份，投資者認為金融、媒體和電訊行

業有機會受惠於美國的稅改法案，令這些一度被忽略的板

塊獲得追捧，累升多年的科技板塊成為獲利回吐的受         

害者，走勢出現波動。不過，上述調整並非因為科技板塊            

的基本面出現惡化，相反，在人工智能、大數據和雲端等              

需求驅動下，科技板塊的基本面前所未有地強勁。 

儘管部分股票在短期內錄得頗大跌幅，但走勢仍在預計範

圍之內。市場總體的槓桿未有過度，也未見槓桿會持續            

平倉的跡象。美國消費者的債務水平雖然再次上升，但                

消費者未有過度負債。從政策角度視之，由於美國聯儲局          

領導層有變，市場試圖評估未來的政策走向，因而造就               

了一定的波動。不過從長遠來看，我們認為這些問題其               

實沒有意義，因為聯儲局的政策目標一直是支持經濟增長

和溫和的經濟波動。 

在未來幾年，我們認為企業的發展將會非常有趣，因為               

企業將會增加商業投資，並以人工智能等技術來提高生產

力，從而推動可持續的增長。那些投資於合適的創新領                 

域的公司，所錄得的盈利可能比以往任何一個經濟周期都

要強勁和持久，並且會在未來幾年推動股票表現。 

對人工智能的需求日多 

人工智能日益進步，似乎每個月都有新的突破。在短期而

言，人工智能對公司和市場的影響似乎很輕微，但隨著                 

人工智能以幾何級數發展，其影響力將日益彰顯。人工                 

智能推動各行各業創新的例子更是多不勝數。 

廣告 : 人工能力的自我學習及機器學習能力，             

令網上零售商能以年齡、位置、偏好、生活            

方式和購買紀錄等各項因素，推出個性化的廣

告。人工智能可以改善廣告質素，例如作出實時調整、過濾

掉不適當的廣告，並利用離線數據向潛在客戶推薦他們有

可能感興趣的不同產品。 

農業 : 現時企業能利用自動無人機幫助農民查

看他們的農地，拍攝得來的圖像，可揭示特                 

定土壤的施肥程況，及評估農作物需要多少水

份。人工智能也可用來評估各種環境變化如雜草或病害，          

從而提高產量。 

航天 : 通過觀察航空人員的做法，人工智能可   

以訓練出具有多個神經網絡的新一代自動駕駛

系統。人工智能以雲端的方式處理數以千計的

飛機傳感器的數據，以監測飛行性能，並通過預測來提高          

安全度。 

汽車 : 正當人們才剛剛享受當今先進的輔助駕

駛系統，如車道偏離警告、自動煞車和泊車輔           

助時，車廠如特斯拉（Tesla）、寶馬（BMW）、

平治（Mercedes-Benz）和 Infiniti 現在已推出了具有自動駕駛

功能的車輛。一些國家正在公路上測試完全自動的無人駕

駛車輛，隨著技術進度，我們相信自動駕駛汽車將在 2020

至 2025 年投入市場。 

教育 : 智能導修系統可降低成本，而且其個人化

及持續的指導，能令更多學生受惠其中。人工            

智能也擔起了一些相對耗時的任務，例如為學

生的作業評分，令教師可以花更多時間備課和與學生相處。 

能源 : 現在許多公司正利用人工智能來判斷在

何處進行鑽探，及以綜合實時運作和環境數據

來預測應否中止鑽探，從而提升鑽探技術的質

素。能源企業也以人工智能做試點，從而提高電網的效能，

甚至令電網變得具有智能，可以對電力需求作出更好的預

測，以及對於間歇性再生能源如風能和太陽能作出更好的

平衡。 

金融 : 許多機構正投資於人工智能和區塊鏈技

術，從而為客戶提供卓越的解決方案，並提高            

運營效率。在財富管理方面，機器人顧問可幫          

助那些向來沒有獲得足夠服務的低端市場。人工智能通過

機器學習，對潛在貸款人以不同的數據來源作出分析，而           

不僅僅是信用評級，徹底改變了信貸市場。人工智能監視             

工具可用來減少欺詐行為和金融罪行。現在許多保險公司

在日常的決策中，也會使用自動化的承保工具， 區塊鏈則

可以降低超過一成的基建成本，提高數據質素和交易透明

度。 

健康護理 : 人工智能正在接受 X 光圖像解讀的

訓練，而在診斷各種癌症、結核病、糖尿病視網

膜病變（俗稱糖尿上眼）、肺炎和血液感染等許

多疾病方面，其準繩度較大多數人類醫生都要高。根據電  

子病歷，人工智能可協助預測患者的心臟病或其他疾病的

風險。最近有一個神經網絡系統能預測化學反應，這將大  

大加速新藥的研發。人工智能技術在幫助醫生、提升效率  

及改善未來醫護質素方面，只是才剛剛開始，潛力龐大。 

人工智能有望成為未來幾十年內最具破壞性 

和影響力的技術。 
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法律 : 人工智能可根據客戶的細節、法律論點             

和先例來模擬法庭的判決，從而協助律師提升

效率。法院也可使用預測工具來輔助判定保釋

金額、刑期和假釋機會。 

製造 : 機器的視覺功能和人工智能圖像識系統，

用來實時識別產品，計算物品和檢測質量。                 

具有人工智能和輕觸功能的協作機器人，可以

通過與人類共同工作來學習和改進。 

零售 : 零售商利用人工智能和機器學習技術來

為消費者提供更互動的個人體驗。人工智能助

手 可 以 在 客 戶 走 進 實 體 店 時 回 答 有 關 產                 

品的問題。人工智能的「深度學習」系統，能更加了解客        

戶的個人風格，並搜索類似風格、卻有不同特色的服裝予  

客人選擇，如不同的裁剪或顏色組合等。伴隨 3D 感應             

（3D Sensing）和擴增實境（Augmented Reality，簡稱 AR）技

術而來的虛擬試身室，可以為消費者提供更豐富的購物       

體驗。 

人工智能提供的眾多機會  

越來越多企業視人工智能為改善產品和消費者體驗、提高

效率和推動競爭優勢的一種工具。在最近的調查中，接近

75%的受訪行政人員認為，人工智能可讓他們的公司打入新

市場 3， 而 84%的受訪行政人員更認為這將使他們的公司取

得競爭優勢 3。儘管普遍行政人員有此理念，顯然並非人人

也能成功，而且很多公司才剛開始投資於人工智能，部分           

公司可能會因為技術執行、與公司的文化磨合，以及市場           

動態各方面的問題而遭到挫敗。不是所有企業都能把握機

會，取得成功，但我們相信幾乎所有企業都會受到這項技           

術的影響。我們認為，在這個創新的時期中，市場動盪會隨

之而來，意味著選股和積極管理將更形重要。 

展望 2018 年及以後，我們將繼續看到人工智能在許多領          

域都有令人興奮的創新和發展。 

在基建方面，我們預計人工智能的基建將會持續有穩定的

需求。於初期採用的運算框架來訓練機器學習的深度神經

網絡，拉動了最近幾年的市場需求。培訓涉及開發一種理           

解大型數據的運算方法，機器將數據轉化為已用並從中學

習到新的數據，形成推理能力。隨著試驗訓練的階段過去，

下一個階段將是關於人工智能的推理能力，以及新型號的

處理和存儲方式，將人工智能從雲端套用到數以十億計的

設備之中。我們預計下一個階段，人工智能的市場規模，               

將會是上一個階段的三至五倍，並預計未來幾年將會有更

新穎的創新產品。 

在應用方面，我們見到越來越多的軟件應用程式和系統設

有人工智能，以協助作出更明智的決定。這些人工智能應           

用程式，可以利用已有的商業程序再配合大數據的運算，             

形成甚具價值的觀點。在上世紀九十年代，企業資源計劃

（ERP）軟件和業務重組的興旺，為很多公司創造了可觀的

商業價值，而某程度上，兼具兩者特色的人工智能就繼往           

開來，創造了一個新時代。人工智能有助於提升更高層次          

的自動化、提供更佳的建議、作出更快的決定，以及節省大

量成本。我們認為，人工智能將會應用在我們生活中的各              

方各面，其創造出來的市場機遇，更勝於以往的科技改革           

時代。 

至於人工智能化方面，我們看到更多公司開始利用人工智

能來推動創新。汽車、消費、健康護理及金融板塊已初步               

享受到人工智能所帶來的好處，令企業可以推出獨特的產

品及服務，在同儕中脫穎而出。這種優勢，令企業得以享                

有更佳的財政表現，例如是更快、更高的盈利增長，若企            

業能持續交出成績，我們相信最終能轉化為更佳的股價          

表現。 

企業相信人工智能有助其取得競爭優勢 

選股和主動管理將更形重要 
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在 2018 年，我們認為創新的人工智能將會為美國以外的                           

地方帶來更多投資機會。人工智能的發展起初集中在美國

矽谷，而美國公司普遍較早就已投資於該技術，但各個大            

國已開始競相發展人工智能，在過去 12 至 24 個月裡，我                

們看到中國、日本和歐洲已投放了大筆資金在相關技術。         

數年間全球更多不同的公司開始應用人工智能技術，並漸

漸取得成果。 

經濟和金融市場發展良好，我們對未來一年抱樂觀看法，            

相信企業能持續造出強勁業績。人工智能的發展將迎來全

球轉型，而這個轉型只是剛起步，可望創造出更多的股東           

價值。同時，我們相信選對了股份，才能抓住機遇。且看                      

未來幾年人工智能技術將如何改善人們的生活。 

在2018年，我們認為創新的人工智能將會為美國

以外的地方帶來更多投資機會 

1 以 MSCI World Information Technology Index 與 MSCI World Index 對比，數據截至2017年9月29日。 

2 資料來源：Statista，截至2018年1月。 

3 資料來源：波士頓諮詢公司及麻省理工斯隆管理評論，截至2017年9月。 
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