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新能源車取代燃油車時代已來臨
內地數據顯示，當前新能源車的零售滲透率已達到

50.39%，此舉意味着，目前購買燃油車的消費者正式成

為「少數派」。上月，比亞迪股份有限公司董事長兼總裁

王傳福在一次論壇上也表示，新能源汽車代替傳統燃油車

是大勢所趨，勢不可擋。事實上，近年來關於傳統能源車將成為歷史的探討愈演愈

烈，但都沒有預料這一天來的如此之快。觀察到，在全球一些發達國家已宣布傳統

能源車停產停售時間表的背景下，中國方面也於2107年宣布已啟動相關研究，此舉

在當年曾引發全球汽車業界震動。
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本周數據公布時間及預測(7月2-5日)

日期
2

3

4

5

國家
歐盟

澳洲
歐盟
美國

澳洲
美國
歐盟
德國
美國

香港時間
6:00PM

9:30AM
6:00PM
9:30PM

11:00PM

9:30AM

6:00PM
4:00PM
9:30PM

報告
6月份歐元區協調化消費物價指數#
5月份歐元區失業率

5月份零售額#
5月份歐元區生產物價指數#
截至前周六的首次申領失業救濟人數
5月份貨物及勞務貿易赤字(美元)

5月份工廠訂單
6月份供應管理學會服務業指數
5月份貨物貿易盈餘(澳元)

美國獨立日假期
5月份歐元區零售額#
5月份工業生產#
6月份失業率

6月份非農業就業人數

預測
-
-
-
-

23.5萬
760億
+0.3%
52.5
66.78億

-
-

4.0%
+18.5萬

上次
+2.6%
6.4%
+1.3%
-5.7%
23.3萬
746億
+0.7%
53.8
65.48億

0.0%
-3.9%
4.0%
+27.2萬

上周數據公布結果(6月24-28日)

日期
27

28

註：R代表修訂數據 #代表增長年率

國家
美國

德國

英國
美國

香港時間
9:30PM

4:00PM

4:00PM
9:30PM

報告
截至前周六的首次申領失業救濟人數
第一季國內生產總值(修訂)
5月份入口物價指數#

5月份失業率
第一季國內生產總值#

5月份個人開支

結果
23.3萬
+1.4%
-0.4%
3.6%
+0.3%
+0.2%

上次
23.9萬
+1.3%
-1.7%
3.2%
-0.2%
+0.1%
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多元貨幣儲蓄保險是一種長期儲蓄方案，通過保險公司的

專業投資管理，能夠實現資產的長期增值，為退休生活提供

可靠的保障。顧名思義，多元貨幣儲蓄保險支持多種主要貨

幣，如美元、港幣、人民幣等，透過配置不同

的貨幣，可以有效規避匯率波動帶來的風險，保持資產的

穩定性，而且每種貨幣都有不同的潛在回報，有助於捕捉

不同貨幣的升值潛力。

基基金金
投資投資

光大證券國際產品開發及零售研究部

多元貨幣儲蓄保險 助退而無憂健
倍
苗
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作
中
長
線
投
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分析證券

曾永堅
椽盛資本投資總監

健倍苗苗（2161）因
應內地及香港消費零售
模式轉變的大趨勢，把
旗下「保濟丸」及「何
濟公」兩大歷史悠久兼
家喻戶曉的醫療保健品
牌活化，以激活銷售兼
提升品牌價值，除成功
把「老字號」產品年輕
化外，更能擴大市場銷
售覆蓋領域，成為集團

盈利增長動力的重要基礎。
健倍苗苗數年前從從雅各臣（2633）分拆出
來，經營20個主要品牌，除上述兩大品牌外，
亦包括唐太宗活絡油、德國秀碧除疤膏及鎮痛
霸祛風活絡油等傳統產品。集團最新的業績展
示，憑藉「保濟丸」及「何濟公」有效的品牌
市場策略，配合一直以來有效的銷售平台管
理，帶動集團銷售額顯著增長。
集團近期發布的全年業績表現優秀，品牌藥
分部收益錄得53.3%的可觀增長，整體收益總
額為6.48億元，按年增加24.6%；毛利達3.38
億元，按年大增64.5%；權益持有人應佔綜合
溢利為1.3億元，按年大增128.5%。事實上，
其跨境電子商務持續發展，為集團提供可觀的
盈利貢獻，主要就是受何濟公及保濟丸的旺盛
需求以及其他醫療器械和美容產品分部的強勁
表現所帶動。

全年派息增 股息率吸引
值得關注的是，集團是次派發末期股息每股
4.05仙，連同中期息3.45仙，全年派息大幅增
加1.5倍至7.5仙，分紅比率約50%。以股價每
股1港元計，股息率達7.5厘，建議可中長線投
資，目標價1.5港元。
（筆者為證監會持牌人士，未持有上述股份

權益）

市場上的一些多元貨幣計劃還特別提供了
「紅利鎖定選項」，讓保單持有人能夠

安心地鎖定保單的收益。這種選項可以將非
保證終期紅利鎖定在紅利鎖定戶口中，同時
保單持有人也可以根據自己的財務需求隨時
提取戶口內的現金，以應對不同的人生需
求。多元貨幣儲蓄保險計劃通常提供彈性的
提取機制，其靈活提取特性使得保單持有人
能夠根據個人需求選擇提取年終紅利，或者
選擇鎖定部分終期紅利以轉換為年終紅利。

資產配置具彈性
這意味保單持有人可以根據自身需求隨

時提取部分或全部資金，或當符合特定條件
時，也可以靈活地提取部分或全部資金，以
滿足不同的資金需求。這種靈活性使保單持
有人能夠更好地據財務狀況和目標來管理資
金，同時提供了更靈活的理財安排。而這樣
的提取選項賦予了保單持有人更大的自主

權，使他們能夠根據個人需求和目標做出明
智的財務決策。這種自主性和彈性讓保單持
有人能夠更好地管理自己的資金，並根據需
要進行提取，以符合個人的經濟狀況和預
期，亦在財富管理中扮演著重要角色，配合
未來的財務規劃需要，幫助保單持有人實現
其財務目標，無論是支付子女的留學費用、
籌劃海外發展，甚至是準備退休，多元貨幣
儲蓄保險都能夠提供支持。因此，多元貨幣
儲蓄保險是一個理想的選擇，能夠適應多元
化的人生規劃需求。

可視為長期投資策略
這種保險方案的彈性和多樣性使得它成為
一個全面而可靠的財務工具，不僅為保單持
有人提供人壽保障，又能夠滿足個人在不同
階段和不同目標下的需求，還能實現資產長
期增值，結合了保障和投資的特點，達到保
障與財富增值兼顧的目標。

退休是人生中的一個重要階段，除了持續
的儲蓄習慣之外，多元貨幣儲蓄保險在退休
投資組合中扮演關鍵的角色，為保單持有
人提供了多樣化的資產配置選擇。這種保險
方案不僅僅是一種儲蓄工具，還可以作為一
種長期投資策略，幫助保單持有人實現財務
目標，特別是退休計劃，因為多元貨幣儲蓄
保險能夠為這一階段的財務安排提供關鍵的
支持，傳統的儲蓄方式可能無法應對通脹和
不斷增長的生活成本，多元貨幣儲蓄保險的
特點卻使其成為一種更具彈性和穩定性的投
資選擇。

有效減輕通脹影響
多元貨幣儲蓄保險的優勢不僅體現在資產
配置的彈性上，還體現在基於保障的投資策
略上，保單持有人不僅能夠享受退休金收
入，還可以在退休前享受到保障給付，以應
對突發事件和不可預見的支出。憑藉支持多
種主要貨幣的特性，多元貨幣儲蓄保險能夠
有效減輕通脹對退休生活的影響，這種保險
方案能夠跨多種貨幣配置資，從而降低單一
貨幣貶值導致的購買力下降風險，通過在不
同貨幣之間分散投資，多元貨幣儲蓄保險可
以保護退休人士的財富不受通脹侵蝕，確保
退休生活的財務保障。這種結合了保障和投
資的特點使得多元貨幣儲蓄保險成為一種綜
合性的退休計劃工具，能夠提供長期穩定的
收益和保障，其彈性和穩定性使其成為一種
理想的財務工具，能夠幫助保單持有人實現
退休計劃和財務目標，無論是追求資本增值
還是追求穩定的收益，多元貨幣儲蓄保險都
能夠提供相應的解決方案。

筆者認為，禁售燃
油車，不僅是因

為環保問題，更重要的
是經濟問題。對一些經
濟較為發達的國家而
言，大量的石油資源被
控制在一些欠發達國家
和中東某些國家手上，
直接影響了整個國家的
綜合生產力，因此禁售

燃油車勢在必行。即便對中國而言，也非常具
有現實的必要性。內地石油產量和儲備量雖然
很多，但機動車的保有量同樣數量巨大。
據公安部統計數字顯示，截至2024年5月底

全國汽車保有量達3.4億輛，其中汽車保有量
達3.4億輛，駕駛人的總數量達到5.3億人。在
內地機動車和駕駛人均保持較快增長背景下，
這將直接導致日消費原油量直線攀升，即使
「家底」再厚也經不起數量和時間的雙重考
驗。

中國佔盡先機 惟不能停步
在新能源汽車的布局方面，雖然中國起步較
早佔盡先機，但並不意味因此便能一直領
先。保持如臨深淵、如履薄冰的狀態，更有助
於贏得更多追趕和超越歐美發達國家的機會，
把中國的新能源汽車產業做大做強。
相較而言，在推進新能源汽車發展的問題

上，歐美國家的一些做法比中國更為激進。
近年來，包括荷蘭、挪威、德國等國都發出
了禁售燃油車，力推零排放汽車的明確信號。
如荷蘭計劃在2030年開始，全面禁止燃油車銷
售，汽車工業大國德國更將燃油車禁售時間表
定在2035年。不管怎麼講，世界各國政府對於
新能源汽車的支持，是出於對環境和能源問題
的終極考慮。

電動車在智能化具優勢
總而言之，內燃機作為交通工具動力來源的
歷史使命將被終結，這是當前新一輪產業變革
和技術革命所帶來的必然結果。隨科學技術
的不斷進步，以及人工智能、物聯網、大數據
以及自動駕駛技術的日新月異，汽車將不再只
是單純的交通工具，而是轉變為具有載人功能
的大型智能移動終端設施。在這個過程中，電
能驅動在新能源車技術上有先天優勢，無疑
將會促使汽車行業加速向電氣化、智能化方向
極速發展。
新能源汽車替代燃油汽車已經是世界各國的
普遍共識，雖然替換過程中會面臨諸多挑戰，
但伴隨技術的不斷提高，未來新能源電動汽
車前景十分廣闊。
作者為經濟學家，著有《中國韌性》。

上周五公布數據顯示，美聯儲青睞的衡量
美國潛在通脹的指標5月份出現減速，鞏固
了美聯儲將在今年晚些時候開始降息的預
期，美元在數據後稍為回跌。剔除波動較大
的食品和能源項目的核心個人消費支出
（PCE）物價指數月率上漲0.1%，這是六
個月來的最小漲幅；而美國5月核心PCE物
價指數年率增長2.6%，為2021年初以來的
最低水平。到本周，歐美亞多個國家和地區
將發布採購經理人指數（PMI），歐元區和
德國將公布通脹數據，而美國則將發布重要
的非農就業報告。
歐元兌美元周一跳漲，勒龐領導的極右翼
國民聯盟（RN）在法國議會第一輪選舉中
取得歷史性的勝利，但得票率略低於一些人
的預期。據內政部周一公布的官方結果顯
示，國民聯盟及其盟友共計獲得了33%的選
票，左翼陣營獲得28%的選票，總統馬克龍
的中間派陣營僅獲得20%的選票。自國民聯
盟在6月初的歐洲議會選舉中獲勝，促使法
國總統馬克龍宣布提前舉行議會選舉以來，
歐元已經下跌了約1.2%。

歐元或醞釀築底回升
技術走勢而言，RSI及隨機指數正處上
行，同時MACD指標亦剛上破信號線，或
見歐元正醞釀築底回升，而底部就是
1.0660水平，在6月14日低位見於1.0666，
6月21日低位在1.0668，以至最近是上周三
低位1.0664，一再守住此區支撐下，已見歐
元之後穩步走高。預計當前阻力會先看50
天平均線1.0780及250天平均線1.0810。關
鍵則會回看6月高位1.0915。至於較近支持
預估在1.0720，關鍵繼續留意1.0660，但亦
要提防若後市失守此區，歐元則轉而面臨近
新一波挫跌風險，其後則會參考4月低位
1.0599以至1.05關口。

日官方干預行動或將發生
日圓兌美元近月持續下跌，至上周五跌見
至161.27的1986年12月以來最低，其後稍
呈反彈。日本官員就日圓貶值的頻繁喊話再
次引人關注，令市場保持高度戒備。按以往
經驗，如果日本當局將口頭警告升級為「隨
時準備採取果斷行動」打擊投機行為，就預
示干預或許即將發生。
日本當局在4月底和5月初斥資9.79萬億
日圓，將日圓從當時的34年低點160.245推
高了 5%。日圓兌美元第二季度已下跌約
6%，今年迄今則下挫12%，是表現最差的十
國集團（G10）貨幣。美元兌日圓走勢，技
術圖表所見，RSI及隨機指數已在超買區域
呈初步回跌，需慎防匯價回跌風險已顯然加
劇。當前下方支持預料為160及158.60，較
大支持看至25天平均線157.90，至於重要支
持繼續會留意50天平均線，目前位於156.80
水平。阻力位則預估在162及165水平。

中國水務（0855）剛公布截至3月31 日
的全年業績，皆遜於我們及市場預期。股
東淨利潤同比下跌17.4%至15.3億元，低於
我們預測19.1億元19.5%，主因：(一)供水
運營收入同比下跌1.3%至33.1億元。雖然
如此，若剔除人民幣匯率波動影響，在供
水量同比增長 2.6%下，該收入同比上升
4.5%至30.1億元人民幣；(二)受到房地產市
場不佳影響，高利潤的供水接駁費收入同
比下跌13.6%至16.6億元。在近日的業績會
議上，公司對此收入的短中期前景表示保
守看法；(三)管道直飲水業務擴展較預期謹
慎，相關建設收入同比溫和增長24.2%至
12.7億元。雖然如此，管道直飲水運營收入
同比上升72.5%至2.9億元，符合預期；(四)
非核心業務倒退。石化貿易及房地產銷售
收入分別下跌38.4%及63.7%至4.9億及1.9
億元。

多個供水項目啟動調價申請
其內公司共有四個項目獲得上調價格，
供水及污水處理項目各佔一半。其中兩個
供水項目位於湖北漢川及湖南懷化，合共
投運產能6.5萬噸/日，僅達公司供水總產
能0.1%。可是公司表示超過20個供水項目
已啟動調價申請，有待政府審查，估計約
佔公司供水項目總產能的三分之一。如果
全部調價申請獲批，我們預計最快2026年
財年才全面反映出來。

維持「買入」評級
基於2024年財年業績及前景看法，我們
分別降低2025年-2026年財年股東淨利潤預
測20.8%及20.2%至15.8億及17.3億元。我
們相關將目標價由7.10元降低至6.30元，
對應6.5倍FY25市盈率及21.9%上升空間。
維持「買入」評級。 （摘錄）
風險提示：(一)水源受到污染、(二)水價

提升幅度及進度低於預期、(三)匯率風險。


