
2020年
1月

29000

28000

27000

26000

25000

24000

23000

22000

2月 3月

1月17日
高位29056點

恒指今年走勢

4月 5月

（點）

6月

股份
華潤啤酒（00291）
青島啤酒（00168）
百威亞太（01876）
寶勝國際（03813）
滔搏（06110）
安踏體育（02020）

大公報製表

昨收（元）
45.65
57.00
25.50
1.81
11.98
76.85

變幅
+3.6%
+3.3%
+2.8%
+3.4%
+1.8%
+1.7%

內需
焦點股份

3月23日
低位21696點

昨日收報24366點，
上升0.17%
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大公報記者 周寶森

地攤經濟提振消費 啤酒股炒起

為規避中美經貿摩擦風險，市場資
金近期密密泊入中資內需股，而中央力
促地攤經濟，成為內需股最新催化劑。
被喻為 「地攤神車」 的 「五菱榮光翼售
貨車」 在拼多多平台推出300輛，瞬間
被搶購一空。阿里巴巴（09988）亦加
入戰團，天貓618宣布上線 「擺攤神車
」 專場，推出6款 「擺攤專用車」 。

地攤經濟昨日 「辣着」 啤酒股。投
資者憧憬隨着更多食肆排檔投入經營，
疊加夏季臨近，將帶動內地啤酒消費量
。華潤啤酒昨日股價升3.6%，報45.65
元，創歷史新高；青島啤酒股價同樣創
新高，升3.3%，報57元。百威亞太（
01876）股價表現相對落後，昨升2.8%
，報25.5元。

趁內需股回調分批吸納
天宸康合證券投資總監潘鐵珊認同

華潤啤酒、青島啤酒能夠受惠地攤經濟
，皆因兩啤有不少中低端的產品，切合
地攤食肆的消費習慣。相對而言，中
國並非百威亞太唯一主打市場，所以
受惠程度就較低。潘鐵珊提醒，投資
者現價不宜高追兩啤，可等待股價調
整再部署。華潤啤酒股價調整一成後可
吸納；青島啤酒股價穿50元便值得買

入。
第一上海首席策略師葉尚志稱，環

球市場不明朗，中資消費股業務前景相
對有保證，故吸引資金買進。華潤啤酒
、青島啤酒現價處於高位，可是這類強
勢股潛在回調空間有限，投資者不應寄
望能夠低價買進。操作策略，投資者適
宜分3注吸納，第1注可待華潤啤酒股價
跌低於42.5元買進，青島啤酒首注買入
價為52元。葉尚志強調，兩啤值得長期
持有。百威亞太方面，雖然股價有機會
重上招股價27元，但絕非板塊首選股。

體育用品股滔搏破頂
體育用品股方面，adidas大中華區

業務在5月份呈現恢復性增長，adidas
在內地兩大經銷商滔搏（06110）股價
破頂升1.8%，報11.98元；寶勝國際（
03813）股價升3.4%，報1.81元。另外
，安踏體育（02020）股價升1.7%，報
76.85元。

整體港股表現，恒指高開318點，
見24643點已經是全日高位，中段曾
倒跌121點，收市時重拾升軌，漲40
點，報24366點，連升四日，是2月6
日以來最長升浪。國指升0.4點，報
9967點。

地攤經濟打得火熱，地攤神車獲 「恐慌式」 搶購，市場憧憬
排檔食肆消費將帶動啤酒銷售，啤酒股大受資金追捧；華潤啤酒
（00291）、青島啤酒（00168）昨日股價破頂升超過3%。分析
員稱，內地啤酒股值得長期持有，尤其是外圍經濟不明朗，
內需股前景有保證，投資者可趁板塊股份回調，再分注吸納。整
體大市方面，恒指反覆升40點，連升4日，是近4個月以來最長升
市。

恒指 勢四連揚 近四個月最長升市
▼▼投資者憧憬更多食肆排檔投入經營投資者憧憬更多食肆排檔投入經營，，疊加夏疊加夏
季臨近季臨近，，將帶動內地啤酒消費量將帶動內地啤酒消費量 資料圖片資料圖片

內需基金表現
基金

景順長城內需增長混合

摩根亞洲內需主題

富達中國內需消費基金

東方匯理系列新興市場內需
股票基金

年初至今
+5.59%

-12.36%

-6.5%

-15.51%

1年表現
+25.81%

+3.13%

+4.86%

-3.53%

3年年化回報
+19.53%

+7.43%

+7.26%

-1.49%

雖然受到新冠肺炎疫情的影響
，內地第一季經濟按年下降6.8%。
為此，內地政府將提振消費力道，
以拉抬疲弱的經濟。發改委早前發
布五大消費措施，包括促進汽車消
費優化升級；釋放文化、旅遊、養
老等消費潛力，加快培育數位消
費等。相信隨着內地生活水平及
教育水平的上升，都會驅使消費
者增加對自身及家庭之生活質素要
求。

為捕捉中長期的增長潛力。在
內地自身經濟的升級及外來資金加
持的情況下，相信內地股票中的核
心資產會給投資者帶來持續回報。
其中可留意內需主題基金，例如景
順長城內需增長混合，及富達中國
內需消費基金。其中，富達中國內
需消費基金年初至今回報為負6.5%
，三年年化回報有逾7%。主要投
資內地、香港，以及台灣等地股份

，十大持股中有騰訊（00700）、
阿里巴巴（09988），以及京東（
JD）等股份。至於景順長城內需增
長混合基金，則以A股為主，主要
持股有貴州茅台（600519.SH）、
五糧液（000858.SZ）、牧原股份
（002714.SZ）等。

中國消費股ETF 2500元入場
不過，一般基金的入場門檻高

，贖回時間較長，買賣上相對不靈
活。現時港股有一隻中國消費股

ETF，由未來資產管理推出，並於
今年1月掛牌上市。名為Global X中
國消費龍頭品牌ETF（02806），
旨在追蹤和複製Solactive中國消費
品牌指數（淨總回報）的表現，該
指數由19隻股份組成，當中包括九
隻在港上市中資股、七隻A股和三
隻美國上市的中國概念股。並以離
岸人民幣（CNH）計價，故該ETF
的資產淨值同樣以離岸人民幣計價
。費用比率為每年0.5%，入場費為
每手50股，約2500元。

如果投資者想投資香港以外的
ETF，可選擇追蹤MSCI中國可選消
費10/50指數（CHIQ）的ETF。
CHIQ由67隻股份所組成，當中包
括20隻在港上市的中資股、35隻A
股和12隻美國上市的中概股。
CHIQ分布較廣，其十大持倉佔比為
55.6%，港股的Global X中國消費
龍頭品牌ETF其十大持倉佔ETF淨資
產值75%，集中風險較高。

【大公報訊】記者李潔儀報道：騰
訊（00700）再遭總裁劉熾平減持股份
，今次減持60萬股，套現2.47億元。港
交所權益披露顯示，劉熾平於上周五（
5月29日）先以平均價409.6218元，減
持50萬股，令持股量由0.59%降至
0.58%，在本周一（6月1日），劉熾平
再減持10萬股，每股平均價423.9732
元，持股量維持在0.58%水平。

另外，市場消息傳出，騰訊有份投

資的互聯網醫療初創微醫（WeDoctor
），計劃未來數月來港上市，初步集資
額介乎7億至8億美元（約54.6億至62.4
億港元）。較早前已有消息指，微醫計
劃今年下半年上市，集資最多10億美元
（約78億港元），目標估值最高達100
億美元（約780億港元）。騰訊昨日股
價走勢反覆，大部分交易時段報跌，低
見428.6元，尾市突然抽高，並以全日
最高435元收市，升0.6%。

疫情受控 內需基金及ETF看俏

基 金 頻 道
大公報記者 王嘉傑

隨着內地疫情受控，內需行業如餐飲、零售及娛樂等
已陸續復工及恢復營業，因此市場憧憬內地消費需求將會
反彈。如要投資中國消費股份，現時市場亦有以中國內需
主題的基金，過去一年回報高達25%。另外，亦有兩隻分
別在香港及美國上市的ETF，入場費相對較低，投資者可
以考慮自身的投資喜好，選擇基金或是ETF。

劉熾平再減持騰訊 套逾2億

在經歷了過去兩個月全球
經濟、社會和金融市場的劇烈
動盪後，隨着主要經濟體開始
陸續經過新增確診人數的拐點
，以及主要央行史無前例的大

規模寬鬆和各國政府積極的財政刺激下，投
資者對各國經濟在重新解封復甦的預期增強
。全球股市在經歷了一季度的深度下跌後，
在4月份顯著回升。MSCI全球股票指數單月
上漲10%，美股領漲全球，其中納斯達克已
經收復年初至今全部失地。

最壞的時候過去了嗎？在2月中旬的報
告裏，我們闡述了兩種可能的情景。第一種
是如果病毒隨着天氣轉熱活性下降，或特效
藥得到確認，則對經濟的影響主要表現在一
到兩個季度的供給側衝擊。全球經濟活動會
在下半年加速回升，並且刺激政策屆時可能
將火上澆油，助推風險資產後續泡沫化的走
勢。另一種情形下，如果疫情在全球蔓延且
死亡率依然較高，則各國為抑制疫情所付出
的經濟代價，尤其是就業密集型的餐飲娛樂
、休閒旅遊等服務行業的失業率上升，對於
面臨選舉周期的美國、日本和德國來說存在
巨大的政治影響，則全球股市的跌幅仍有顯
著的空間。

目前為止事態的發展，實際上更接近於
第二種情形。儘管主要國家新增確診人數在
全國封鎖後出現明顯下降，但並無把握說明
復工後就能避免二次蔓延。各國醫學專家的
普遍認知是在疫苗大面積投入使用前，病毒
將與人類長期共存。即便復工之後，時不時
的局部爆發甚至二次封鎖並非不可能，尤其

在缺乏高效的社會管理組織手段的國家。
這意味着全球經濟活動在相當長一段時

間都難以完全正常化。不僅僅是因為客流密
集型的行業，如線下旅遊餐飲和服務行業的
衝擊難以迅速恢復，還因為病毒較高的傳染
性和致死率，對企業和個人的心理衝擊將導
致私人部門自發去槓桿。以美國為例，在疫
情衝擊之前，美國企業的債務率已是歷史新
高。企業將大量的利潤用於股票回購推升股
價，放大管理層的收益。但在疫情對現金流
短期毀滅性的衝擊之下，企業的信用風險急
劇上升。

儘管美聯儲史無前例的對企業債直接購
買和財政部的中小企業貸款計劃避免了信用
市場的崩潰，但鑒於對疫情不確定性的擔憂
，我們不難想像，企業在未來相當長的一段
時間內會將現金流用於修復資產負債表，而
非急於大幅增加資本開支和招聘計劃，尤
其是財務狀況更加脆弱但就業人數最多的
中小企業。

當前急劇上升的失業率已預示着未來的
消費難以出現報復性改善。各國政府的現金
補貼計劃無疑有助於緩解低收入人群的燃眉
之急，但復工以後，家庭部門出於對未來工
作和收入的擔憂，增加儲蓄減少不必要的開
支亦將順理成章。密歇根大學消費者信心指
數中，美國家庭對未來一年的收入預期顯著
下滑，而大件商品購買傾向和購房計劃已降
至比2008年更低的水平。在最早開始復工的
中國，近期消費者信心調查亦反映出強烈的
減少消費的傾向。 （待續）

作者為易方達資產管理（香港）團隊

【大公報訊】美國總統特朗普指
會取消予香港特殊地位後，市場一直憂
慮會否影響聯繫匯率。有 「聯匯之父」
之稱的景順首席經濟師祈連活接受本地
傳媒訪問時表示，美國幾乎無可能會對
聯匯制度採取任何手段，聯匯制度是
最佳及最適合香港的匯率政策，只要
香港仍是亞洲最重要的國際金融中心

，港元與美元掛鈎仍會得益。
祈連活指出，有三個原因顯示出

美國幾乎無法對聯匯制度採取手段。第
一是與美國爭拗的對象是中國內地而非
中國香港；其二是香港擁有4400億美
元外匯儲備，當中大部分以美元債券方
式持有，可成為支持港元的基礎；第三
是美國金融機構在香港擁有大量業務，

若聯匯制度遭到破壞，美資公司在亞洲
及中國的業務亦受影響。

他表示，美元並非只為美國的貨
幣，而是環球貨幣，所以港元與美元掛
鈎無需要獲得美國同意，實際上不少與
美國相左的國家，其貨幣亦與美元掛鈎
。他續稱，特朗普最終會否取消有關特
殊待遇安排，則仍有疑問。

祈連活：美難撼動聯繫匯率

貨幣政策的幻覺（上）

【大公報訊】瑞銀亞太汽車行業
分析師鞏旻表示，中國汽車在4月至5
月銷售復甦表現超預期，對今年表現偏
向樂觀，預期全年銷售由跌雙位數升至
跌單位數，並料由第二季銷售開始轉正
，第三季會升至雙位數。

他指出，去年第三季有國五升級
、國六標準的影響，令基數較低，加上
市場消化疫情影響較預期快，該行在2
月中及4月首周分別對1000人進行調查
，受訪者對購車意向由17%增至27%

，相信是他們與疫情後的樂觀情緒有關
，預期購買力會於未來數月釋放。

他又相信，豪華汽車在整體市場
表現較好，雖然受到疫情影響，但整體
購買力未見有太大的改變，內地大城市
民眾的經濟能力較為穩健，消費力所受
到的衝擊較少。他表示，疫情不會對電
動車有負面影響，但或有個別製造商在
融資方面有影響。

另外，乘聯會官方微信號消息，5
月乘用車零售量較4月總體增長12%，

增長較強。同時，5月全月的主力廠家
零售總體達到日均4.9萬輛，同比增速
0%，同比表現相對平穩，並指今年的
4-5月零售呈現以五一節為中心的零售
較強特徵，隨後的5月下旬逐步降溫。

另外，具 「地攤經濟」 概念的五
菱汽車（00305），昨日繼續熱炒，收
市仍勁升64%至0.5元；東風（00489
）升2.09%至5.37元；長汽（02333
）升逾1.7%，而比亞迪（01211）亦
升逾1%。

瑞銀：汽車銷售復甦超預期
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