
中石油（00857） 華潤啤酒（00291） 中移動（00941）心水股

國際貨幣基金等國際組織普遍預
期今年世界經濟增長介乎2.6%至
3.1%左右，明顯低於過去十年平均
3.8%的增速，若然今年美歐英等西方
經濟體減幅不如預期，甚至可能繼續
加息，全球經濟復甦無可避免受阻，
增長速度進一步放慢，誘發經濟與金
融風險的機率比前更高，令市場避險
情緒揮之不去。

伊朗反擊以色列，中東地緣政治風
險不斷上升，大宗商品價格在全球經濟
不明朗環境中依然有突出表現，除了國
際金價爆炸性上升、迭創新高之外，白
銀價格升上三年新高，銅價亦見十五個
月高位，而原油市場更吸引資金炒作，
豪賭中東戰火不斷擴大，國際油價將衝

上100美元水平。

地緣政治緊張 大宗商品價升
近年國際油價在67美元至94美元之

間上落，在今年首季油價卻發力上衝，
紐約油價及布蘭特油價上升21%與
18%，分別見86美元與90美元，油價呈
現穩步向上，並非因為全球經濟向好，
原油需求上升所致，事實是目前環球經
濟復甦前景未明，影響原油需求，包括
沙特、俄羅斯等石油輸出國組織要實施
原油減產措施。

因此，國際油價抽升，與俄烏衝
突、巴以衝突等地緣政局持續緊張有
關。市場憂心俄羅斯原油設施受到烏克
蘭攻擊以及伊朗與以色列衝突再次升

級，加上紅海原油運輸航道持續受阻，
全球原油正常運輸供應會受到影響，這
是今年首季油價急升的因由所在。

出行成本增 消費意欲降
即使美國已成為原油淨出口國，但

同時是全球原油消費大國，油價持續走
高，對其經濟發展弊多於利。例如今年
來紐約汽油價累積升幅高達32%，比原

油價格升幅更大，相信與煉油能力受限
有關，市場憂慮今年夏季美國汽油零售
價會由每加侖3.53美元顯著升上4美元水
平，必然會加劇通脹上升壓力，影響美
國民眾出行、消費意欲，結果經濟呈現
失速滑坡。因此，油價因素對美國經濟
影響可大可小，在地緣政治、貿易保護
主義、全球供應鍵重整布局等因素疊加
下，美國通脹與利率將會遠超預期，不

單止重創經濟，還會加劇貧富懸殊等社
會問題。摩根大通首席執行官戴蒙預期
美國利率有可能高見8厘，即比現水平利
率再升約3厘，相信戴蒙之言並非危言聳
聽，而是實實在在的風險。

事實上，戴蒙直言聯儲局需要繼續
加息抗擊通脹，滯脹問題隨時導致美國
經濟陷入衰退，認為目前市場預期美國
經濟軟着陸幾率高達七至八成，顯然過
度樂觀。值得留意的是，從中國石油、
中國海洋石油股價強勢表現，反映國際
油價將漲勢未止，上破100美元高位的機
會不低。另外，中國經濟動力增強，製
造業指數重返擴張水平，料增加原油需
求。近日美國能源信息管理局調高全球
原油每日需求48萬桶至1.029億桶，成為
油價上升催化劑。

油價長期高企不下，美國經濟面臨
更大挑戰，深陷通脹難以抑遏而經濟又
停滯不前的長期滯脹困局之中。
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福 壽 園
（01448）早前公

布，去年收入上升
21%至26.2億元人民幣，盈利同比增
長20.1%至7.91億元人民幣，主要由
於人口老齡化及城市火化率的提升，
帶來殯葬服務消費數量的增加所致。
派特別股息21.39仙，全年計共派
37.31仙，派息比率達98.5%，現價息
率逾7%，派息相當理想。

內地在今年的政府工作報告中，
大力推進現代化產業體系建設，加快
發展新質生產力被列為重點工作之
一，預期新質生產力亦將會是賦能傳
統產業的重要引擎。目前人們對於殯
葬服務的需求不斷發生着變化，促使
殯葬業也要適應新時代高質量發展的
主題。集團過去多年已不斷在改變傳

統殯葬理念、融入科技元素、催生殯
葬行業的新動能，所以發展殯葬行業
新質生產力等方面可以說是已有一定
的根基。

事實上，2023年福壽園已搭建
完成了上海福壽園VR環境體系，為
進一步開拓在線服務提供了基礎支
持。本月4日，集團更推出一場特別
的 「虛擬數智人發布會」 ，一位名叫
JASON的虛擬數智人暢談福壽園生
命事業的未來圖景，發布了天堂社區
計劃。同時，啟動設計與建設中國首
個生命數字服務中心 「福壽元數據中
心」 ，將數位家祠、虛擬數智人以及
「生前契約．安善計劃」 、生命智庫

等系列數位化行動及計劃成為未來發
展重點。

集團經營穩健，分紅理想，再加

上勇於科技創新，可形成殯葬業新質
生產力，為股東帶來禆益。股價近期
走勢不俗，回升上多條平均線之上，
可於5.1元水平吸納，目標5.5元，跌破
5元止蝕。

（作者為香港股票分析師協會理
事，並無持有上述股份）

恒指力守16500 國企板塊搶眼
受中東局勢

緊 張 加 劇 的 影
響，港股昨日大幅低

開，恒指16500點關一度不保，低見
16465點，跌256點，至此預期的
16500攻防戰宣告打響，好友一如所料
全面出動 「保衛家園」 ，特別是國企
股，護盤的買意毫不退縮，很快將跌
幅收窄，穩定在16600點的水平。看
來，大好友在傳達一個信息：跌一跌
無所謂，但跌得太多就要干預。

國企內銀、內險、石油、電信、
交通基建等板塊全線飄紅，以抵銷一
些民企下跌對恒指造成的衝擊。四大
商銀中，工行（01398）升逾1%，郵儲
行（01658）升1.5%，招行（03968）升
逾0.4%，都是表表者。 「三桶油」 齊
漲，以中石油（00857）升2%最突出。

電信三雄亦是齊齊上。聯通（00762）
「身輕」 ，升1.7%，中電信（00728）

勢佳，升逾2%，中移動（00941）不脫
沉穩之風格，升1%殿後。交通基建屬
異軍突起一族，當中有中車（01766）
升逾10%，中交建（01800）升5%，中
鐵（00390）升 4.8% 。 而 中 鐵 建
（01186）、中冶（01618）亦升幅顯著。
有人笑說：只要有個 「中」 字的股
票，昨日上升的機率肯定不低。

事實上，昨日下跌的股份，一是
科技板塊的民企，如騰訊、阿里巴
巴、美團等；二是本港的老牌企業
股。包括地產、工商及公用股。比較
特別的是公用股。過去是 「避險」 首
選，但現在亦隨大市下跌，如中電
（00002）、 電 能（00006）、 煤 氣
（00003）近日的回調幅度也不輕，有的

還創出一個月的新低。

大市方向未明確
經過昨日的調整，港股對中東新

衝突的即時反應料已完成。伊朗講過
反擊以色列的行動已結束，意味着暫
不會有新的攻擊，加上國際社會呼籲
和平，相信有關局勢不致惡化。內地
股市昨日上升，已說明一些問題，因
此若以 「戰火」 為由拋售港股，恐怕
是牛頭不對馬嘴，表錯情了。大好友
昨日的陣勢顯示 「軍容齊整」 ，應對
得法，達到維穩的目標，亦是大家樂
見之舉。

恒指一如預期，守住16500點
關，收報16600，跌121點或0.72%，
成交總額951億元，繼續呈 「去留待
變」 之局。

潤啤推進高端化 估值有望回升
上周五受友

邦保險拖累恒指
大跌2.18%，昨日亦

跌逾百點，市況陷入不明朗，宜以防守
為主，並關注盈利前景佳的公司。其中
華潤啤酒（00291）持續高端化產品策
略，整體業務穩健增長，盈利能力強
勢。在經濟復甦的背景下，華潤啤酒自
身產品的更新疊加成本端的改善，其高
端化的發展前景仍然值得期待。

公司啤酒高端化成果明顯，將產
品價格上移，持續培育與推廣重點高端
產品，如雪花全麥純生、無醇啤酒 「喜
力啤酒」 、中式穀物為原料的 「秦始皇
CPA」 、定價高達1199元的烈性啤酒
「醲醴」 ，其中， 「喜力」 「雪花」 等
產品銷量同比均實現雙位數增長。次高
檔及以上啤酒銷量比重的上升明顯拉動
了公司的業績發展。2023年公司營收
389.32億元（人民幣，元），同比增
長10.4%；淨利潤51.53億元，同比增
長18.6%；股東應佔溢利51.53億元，
同比上升18.6%。

華潤啤酒次高檔及以上啤酒的銷
量增長尤為明顯，2023年次高檔及以
上啤酒銷量達250萬千升，同比上升
18.9%，拉動公司每千升毛利同比增
長8.6%。其中，包括喜力、雪花純
生、老雪和紅爵等產品的銷量，同比均
實現兩位數增長。據財報，華潤啤酒次
高檔及以上啤酒銷量比重在逐年攀升，
2020年為13.2%，到2023年已漲至
22.4%。在2023年下半年，華潤啤酒
的次高檔及以上產品的銷量同比增長

10%，中低端產品的銷量則加速下
滑，同比下滑8%。

公司注重提高效能，期內去除低
標準的負利潤產品以及在2016年至
2021年間關閉26家低產能工廠；2024
年，大麥成本預計下降10%左右，也
有利於降低原料成本和利潤增幅。在各
種相得益彰的正確策略下，華潤啤酒
23年營收領先於百威亞太的5.84%、
青島啤酒股份的5.49%、香港生力啤
的8.88%

雖然2023年全年，港股啤酒板塊
累跌超過35%，而這一下跌趨勢自
2024年以來仍在持續，但是目前我國
啤酒企業高端化空間充足，結構升級仍
為行業主要邏輯，同時疊加成本端改
善，國內龍頭啤酒企業盈利空間或進一
步釋放，有望走出估值底部。隨着啤酒
高端化步入下半場，頭部酒企也步入運
營體系成熟打磨期，高端化將是龍頭企
業之一的華潤啤酒中長期盈利提升的核
心驅動。

（作者為獨立股評人）

殯葬業科技升級 福壽園上望5.5元

中東局勢緊張 金價料再闖高位
上周，美匯

指數大漲創5個月
新高，原油價格達到

高點後回落，黃金價格雖從高位下滑，
但仍錄得第四周收漲。中東緊張局勢及
美國通脹數據顯示經濟過熱支撐了黃金
上漲，但美聯儲官員鷹派言論和美聯儲
降息可能性降低推動了美元走強，並導
致金價回調。本周市場關注點包括中東
局勢、中國GDP、美國宏觀數據及美
聯儲主席鮑威爾的講話，這些因素預計
將對金融市場造成影響。

過去一周，伊朗威脅對以色列進
行報復性攻擊，地緣風險情景推高了市
場避險需求。在這種宏觀政策和地緣政
治不確定性的背景下，各國央行和投資
者紛紛尋求貴金屬作為避風港，從而支
撐了黃金價格的上漲。美國3月CPI上
升至3.5%，PPI創下自2023年4月以來
的新高，且失業金申請人數減少，4月
消費者信心急劇下降和通脹預期升高，
複雜的宏觀經濟信號使得金價連創歷史

紀錄。然而，在3月CPI數據公布後，
美聯儲降息預期減弱，官員們的鷹派言
論進一步打壓了降息希望，刺激美元轉
強，金市出現獲利回吐，金價應聲下跌
近百美元。

美國CPI的表現也可能促使美聯儲
保持鴿派立場。與此同時，隨着伊朗對
以色列進行攻擊，市場開始關注政治風
險，也為央行購買黃金提供了堅實支
撐。在股市疲軟、比特幣減半事件臨
近、地緣政治風險加劇及美聯儲降息預
期不確定的背景下，預計將繼續推動金
價向上。

技術分析，周線圖顯示金價偏離
保歷加通道中軌，KD指標高位鈍化；
日線圖價格有向中軌回調的跡象，KD
指標死叉，暗示短線可能震盪修正。金
價關鍵阻力位在2370至2397美元，若
能突破可能會再創出新高；支撐位在
2288至2326美元。

（作者為第一金（福而偉金融控
股集團成員）高級分析師）

4月初，2024
秋冬中國國際時

裝周和上海時裝周先
後落幕，新中式服裝在本季時裝周展
示了鋒芒。新中式服裝，就是 「將中
國傳統元素與當下審美潮流相結合的
服裝」 ，共同特徵包括將盤扣、立
領、雲肩、斜襟等元素設計在衣服
上，採用宋錦、香雲紗等服裝面料紋
樣等。

近年國際品牌在時裝設計上，都
會加入中國元素，新中式服裝已成潮
流。融合中國傳統元素，又以現代的

形式展現出來的 「新中式」 潮流在大
江南北方興未艾。中國紡織工業聯合
會數據顯示，2023年 「新中式」 服飾
市場規模達10億元級別，近三年來，
相關產品商品交易總額增速超過
100%。

擁多個時尚品牌客戶
有好的服裝，還需要品牌營銷的

配合。艾德韋宣（09919）為內地領先
的泛時尚品牌營銷集團，累計擁有超
過550家來自全球知名品牌客戶，當中
包括中高端時尚品牌、汽車品牌、中

國本土品牌等，2023年的市場佔有率
為12.7%。

去年集團業績表現亮麗，營業額
上升39.2%至9.67億元。盈利上升
3.57倍至1.08億元。同期淨利潤率約
為12.2%，較上一年的4.1%上升8.1
個百分點。公司派息慷慨，每股派息
共10.58港仙，包括末期息6.16港仙及
特別息4.42港仙。

隨着中國奢侈品市場繼續穩步增
長，集團將進一步鞏固在行業中的主
導地位，實現持續穩定增長，值得留
意。

中國奢侈品市場增長 艾德韋宣值得留意

▲油價長期高企不下，美國經濟面臨更大挑戰。
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今年首季國際油價勁升兩成，這並非因為全球經濟增
速加快，由需求推動油價上升，而是中東地緣政局

日趨緊張，有可能影響原油正常運輸供應。在這情況下，美國難遏通
脹，跌進滯脹深淵。華爾街巨頭再三發出通脹、利率遠超市場預期的警
告，滯脹問題異常棘手，隨時拖垮美國經濟。

金針集

油價高企不下 美陷滯脹深淵
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股壇魔術師
高飛

指點金山
文翼

股海篩選
徐歡

紐約期油 （美元）

2024年

88
86
84
82
80
78
76
74
72

1月 2月 3月 4月

2月2日低位
72.28美元

4月5日高位
86.91美元

昨日曾報
84.65美元

福壽園（01448） （元）

2024年

5.40

5.20

5.00

4.80

4.60

1月 2月 3月 4月

3月12日高位
5.49元

1月30日低位
4.61元

昨日收報
5.17元

升0.01元

華潤啤酒（00291） （元）

2024年

38

36

34

32

30

28
1月 2月 3月 4月

1月31日低位
28.15元

3月21日高位
38.15元

昨日收報
33.3元

跌0.05元


