
20162016年年99月月33日日（（星期六星期六））B5 中國經濟·投資理財■責任編輯：黎永毅文 匯 財 經

施羅德投資ESG分析師
Solange Le Jeune

Airbnb及Uber等公司迅速崛起，我們
需要辨認可能因此受威脅的行業及公
司。
共享型企業已成為科技熱潮中的熱門

話題。所有初創企業爭相成為各行業中
的「Airbnb」，並希望利用這標籤吸引
資本。
鑒於新趨勢的成長規模及速度超乎想

像，發掘那些易受到打擊的行業，以及
理解現有企業將會面對的挑戰及應對策
略將越來越重要。

顛覆性影響非常明顯
大量的投資資金令新晉企業有足夠的

資源與現有企業競爭。加上可於短時間
內投入運營，這些新晉企業所能產生的
商業影響非常重大。共享型企業獲得的
投資資金多於其他類型的公司，近年來
甚至已經超越社交媒體平台所獲得的資
金。這帶來了一股強勁的勢力，並對許
多行業產生衝擊。
共享型企業能夠利用有限的資本擴展

規模，大部分共享型企業並不需要上
市，故此它們的財務或營運的透明度較
低。因此，我們專注於現有企業能否守
住其競爭優勢，快速適應市場變化，以
把握潛在增長機遇。

更多行業面臨風險挑戰
我們預期共享型經濟模式將會擴張至

不同市場。透過觀察在市場中擁有較低
使用率及較易分享的各類耐用消費品，
我們已識別出可能面臨顛覆性改變的行
業，包括旅遊設備及運動產品、奢侈品
如珠寶及配飾、服飾及鞋履。
住宿及交通業（例如Airbnb或Uber）

已表明市場轉變的速度可以很快；而現
有企業通常無法適應新趨勢。Airbnb利用網上市
場的龐大規模使屋主能利用物業產生收益，雖然
收益回報通常較酒店的要求低。同時它能夠為客
戶減少額外的行政管理費及服務費，更能滿足客
戶需求。同樣，Uber利用網上市場的規模加上導
航技術的優勢，把自僱司機與乘客連結在一起。
若現有企業能及早意識到這些業務模式的機

會，便能透過調整策略而更輕易地抑制新企業的
增長。
現有企業的首要任務是識別出新晉企業將會如

何改變傳統業務模式，並透過投資於這些新模式
從而發展業務。
就此而言，共享經濟與其他顛覆性威脅非常相

似：均透過利用網上交易提高滲透率及方便度，
令服務變得更加便利。
例 如 ， 對 等 網 絡 （peer-to-peer） 保 險 商
Lemonade的商業模式是希望利用行為分析及分佈式
記賬技術（由客戶持有記錄而非由公司集中持有）。
其 他 公 司 （ 例 如 Heyguevara、 Bought by

Many、Friendssurance）為朋友或其他群組建立
小型的「自保式保險」，以幫助他們維持較低的
索償率，從而降低往後的保費。
為此，許多成熟的保險商正在制定主動的應對

措施；例如，透過利用無處不在的智能手機觀察
用戶的駕駛行為，甚至了解什麼時候無人在家，
希望制定專屬的風險分析。

成熟品牌需調整策略
一般而言，擁有成熟品牌、客戶關係及充裕資

金的現有企業將會處於主導地位。但如果它們的
策略重點仍集中在成熟競爭者以及拒絕改變，它
們的業務將會受到損害。
收購已有一定規模的新晉競爭者能夠鞏固現有

企業的市場地位，但普遍代價高昂，而且若現有
企業不致力投資於新業務並整合現有業務部門，
則難以執行有關策略。
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歐元消化沽壓 伺機反彈
歐元本周三在1.1125美元附近獲得較
大支持後略為反彈，周四曾走高至
1.1205美元水平，周五早段大部分時間
窄幅活動於1.1180至1.1210美元之間。
美國本周前段公佈的經濟數據表現偏
強，較為配合美國聯儲局官員近期的加
息言論，引致美元指數本周曾攀升至3
周高點，一度重上96水平，帶動歐元走
勢偏弱。歐盟統計局本周三公佈8月份
歐元區通脹年率為0.2%，僅持於7月份
的升幅，依然遠低於歐洲央行的2%通

脹目標，市場關注歐洲央行下周四政策
會議結果以及行長德拉吉的發言，數據
令歐元一度走低至1.1125美元附近。
Markit本周四公佈8月份英國製造業

PMI大幅攀升至53.3的10個月高點，
較7月份48.3的41個月低點顯著回升，
反映製造業未太受英國6月公投脫歐影
響。消息導致英鎊匯價從1.31美元水平
急速反彈，一度走高至1.33美元水平，
令歐元兌英鎊交叉匯價曾短暫失守0.84
水平，不利歐元表現，但隨着歐元兌英

鎊迅速重上0.84水平，減輕歐元下行壓
力，歐元其後掉頭反彈。

利淡數據未構成太大衝擊
另一方面，繼德國8月份Ifo指數掉

頭回落至106.2 的 6個月以來低點之
後，Markit本周四公佈8月份德國製造
業PMI回落至53.6的3個月低點，遜於
7月份的53.8，而同日公佈的8月份歐
元區製造業PMI為51.7，亦是3個月以
來低點，差於7月份的52。不過數據未

對歐元造成太大衝
擊，歐元依然守穩
1.1125美元附近支
持位，並於周四較
後時間作出反彈，
再次觸及1.12美元
水平，反映美國本
周五公佈8月份非
農就業數據前，投
資者不願把歐元匯
價過於推低。
美國本周二公佈

8月份消費者信心
指 數 勁 升 至
101.1，為去年9月

以來最高點，導致歐元失守1.1150美
元水平，不過美國本周四公佈的8月份
ISM製造業指數卻掉頭回落至49.4，失
守50水平，明顯遜於7月份的52.6，顯
示製造業有收縮傾向，數據除了降低市
場對聯儲局將於9月份加息的預期之
外，部分投資者傾向先行回補歐元空倉
盤獲利，帶動歐元一度重上1.12美元水
平。聯儲局主席耶倫上周對就業市場發
出樂觀言論之後，市場早已消化了該數
據可能表現偏強的預期，若果美國本周
五公佈的8月份就業數據一旦不足以令
聯儲局在9月作出加息行動，則預料歐
元將反覆重上1.1300美元水平。

現貨金價有望重上1320美元
周四紐約12月期金收報1,317.10美

元，較上日升5.70美元。美國近期公佈
的經濟數據表現偏強，再加上聯儲局官
員相繼發出偏向今年內加息的言論，引
致現貨金價本周早段連番受制1,325美
元附近阻力後跌幅擴大，周四更一度走
低至1,302美元附近約10周低位。受到
美國8月份ISM製造業指數失守50水
平影響，現貨金價稍呈反彈，周五曾走
高至1,316美元附近，若果美國8月份
非農就業數據未能強於市場預期，則預
料現貨金價將反覆重上1,320美元水
平。

保德信投信分析，醫療
四大次產業目前市盈率全
面下滑，在製藥、生
物科技和醫療服務次
產業當中，皆不難找到
低市盈率的優質對象，當
醫療基金出現調整，不失

為投資者進場的好時機。在美國，用來治療嚴重過敏
反應，例如因昆蟲叮咬、食物引起之全身性過敏反應
等緊急情況的艾筆腎上腺素注射筆（EpiPen），被希
拉里直接點名是訂價過高的救命藥品；其實，Mylan
藥廠靠着獨家設計的注射筆，搭配出色的行銷手法，
讓EpiPen成為腎上腺素注射劑的代名詞，並且擁有
近乎獨佔的市場地位。
保德信全球醫療生化基金經理人江宜虔分析，去年

9月，希拉里挑起藥價管控的議題，此番捲土重來，
預料生物科技股並不容易出現如去年底一般的大幅調
整，主要原因有二： 首先，按照美國現行體制，管
控藥價的實質效果十分有限，而且美國獨立支付諮詢
委員會（IPAB）今年6月已表示美國醫療支出沒有超
標，並不會啟動檢討醫療支出（包含藥價）的程序。
其次，從2014年第4季到去年8月之間，資金持續

淨流入醫療產業，直到希拉里去年9月提出藥價議題
後，才會有大量熱錢流出、造成生物科技股大跌，而
醫療產業今年市場氣氛本就保守，預計下調有支撐。

鎖定績優大型製藥廠
在操盤上，江宜虔為掌握全球各地醫療保健產業成

長的機會，鎖定投資成長預期優於產業平均的大型製
藥廠；此外，也投資新興市場國家，及已開發國家中
學名藥普及率尚低的國家，包括日本及部分歐洲學名
藥公司。（以上投資比例將根據市場情況而隨時更
改）
江宜虔建議，近期全球醫療生化產業股價評價下

滑，但在上月輝瑞宣佈以百億美元買下前列腺癌藥物
廠Medivation後，生物科技併購題材重回焦點；建議
投資者佈局醫療基金時，可至少設定一到兩年，在基
本面加持下，後勢值得期待。

宛若「潘朵拉之盒」的美國藥價議題
再度引發關注。美國民主黨總統候選人
希拉里近期點名，Mylan藥廠的抗過敏
注射劑價格過高，惹得製藥、生物科技
次產業股價出現明顯調整，醫療產業近

兩周也落後全球股市，投
資者可藉這次調整收集相
關醫療基金。

■保德信投信

馮強金匯 動向

金匯錦囊
歐元：歐元將反覆重上1.1300美元水平。
金價：現貨金價將反覆走高至1,320美元水平。
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藥價議題惹沽壓 醫療基金候低吸

■藥價管控的議題捲土重來，預料生物科技股並不容
易出現如去年底一般的大幅調整。 資料圖片

哈行牽頭中俄金融聯盟百億銀團

香港文匯報訊 哈爾濱銀行（6138）昨
宣佈，中俄金融聯盟在俄羅斯符拉迪沃斯托
克東方經濟論壇期間，成功與俄羅斯外經銀
行簽署百億元人民幣銀團貸款協定。此協議
的簽署是繼今年7月份第三屆中俄博覽會
上，與俄羅斯外經銀行簽署銀團貸款合作協

定後的務實之舉，也是中俄金融聯盟參加東
方經濟論壇的最重要日程之一。

用於中俄經貿往來及基建
中俄金融聯盟中方發起人哈爾濱銀行作為

百億銀團專案牽頭行，聯合包商銀行、鄭州

銀行、哈銀金租、阜新銀行、贛州銀行、濰
坊銀行、九江銀行、新華信託、朝陽銀行10
家聯盟成員單位共同簽署此協定。根據協定
內容，銀團貸款主要用於中俄經貿往來及基
礎設施建設。
哈爾濱銀行董事長郭志文在簽約儀式上表

示，此項業務是中國地區性商業銀行與俄羅
斯政策性銀行的首次務實合作，開啟了聯盟
與外經銀行合作的新篇章，樹立了中俄金融
合作的新典範，向各界證明了中俄金融合作
抱團發展、實現共贏的決心和信心，展現了
中俄金融合作蓬勃發展的良好勢頭。
此次百億人民幣銀團貸款協議的簽署，是

中俄兩國金融機構參與最廣、規模最大、影
響最深的跨境同業銀團合作項目，將進一步
促進中俄金融深化合作，加深中俄經貿往
來，加快推進中國「一帶一路」戰略和俄羅
斯的「歐亞聯盟」構想進程。

國際消費電子交易中心深圳開建
香港文匯報訊（記者李昌鴻深圳報道）
為了更好地推動消費電子產業發展，中國國
際消費電子展示交易中心（CEEC）位於深
圳福田區的核心地段深業上城LOFT D區日
前正式開建，佔地約4萬平方米。
CEEC總經理劉志軍表示，CEEC將建成
一個立足深圳、服務全球、面向全球的365

天全天候永不落幕的世界級消費電子展示交
易中心。
據悉，早在今年4月8日，國家工信部便
與深圳市政府共同簽署框架協議，將在深圳
合作共建「中國國際消費電子展示交易中
心」。構建中的CEEC不僅能夠提供高端的
交易平台，還能在產業上與華強北聯動，形

成錯位互補聯動發展的局面，為華強北商圈
朝着高端化方向轉型升級提供重要戰略機
遇，推動形成深圳—珠三角電子產業集聚
群。
數據統計顯示，2015年深圳電子信息產業
總產值已達14,970億元人民幣，約佔全國總
量的1/7。

■中俄金融聯盟銀團參加行與俄中俄金融聯盟銀團參加行與俄
羅斯外經銀行簽約儀式合影羅斯外經銀行簽約儀式合影。。

恒大湖南湘江項目投資逾800億

香港文匯報訊（記者 姚進 湖南報
道）恒大集團近日正式與湖南湘江新區
簽約，投資建設恒大湖南海花谷和梅溪
湖恒大國際健康城項目，總投資達到

800億元人民幣。
據悉，恒大湖南海花谷項目將

複製恒大海南海花島項目的成功
經驗，打造成類似迪士尼項目的
大型文化旅遊產業項目，擬選址
在湖南湘江新區大王山旅遊度假
區內，項目總用地約6,070畝。
合作區域內將建設有恒大童話

世界樂園、大型珍稀植物園、恒
大足球世界樂園，健康頤養社區、影視
文創基地、歐式城堡酒店、恒大精品酒
店、恒大會議酒店、溫泉小鎮、桐溪古
鎮等。

魯菜美食文化節濟南舉行
香港文匯報訊（記者 殷江

宏 山東報道）作為中國餐飲
行業最具影響力的活動之
一，第十七屆中國美食節暨
首屆中國魯菜美食文化節正
在濟南舉行，來自美、俄、
法、英、韓、日等十個國家
的廚師代表、地方行業協會
代表、全國飯店餐飲行業人
士等參加了本次活動。
中國飯店協會會長韓明表示，今年1

月至7月，全國餐飲收入19,567億元人
民幣，同比增長11.2%。本屆美食節將
聚焦餐飲轉型新模式、挖掘傳統美食新

發展、打造互聯網+新動力、搭建產業
基地新模式、創立國際交流新平台等亮
點內容，推動餐飲業的供給側改革和大
眾化市場消費升級。

■湖南湘江新區與恒大集團重大戰湖南湘江新區與恒大集團重大戰
略合作簽約現場略合作簽約現場。。 本報湖南傳真本報湖南傳真

■圖為美
食節現場
魯 菜 展
示。
殷江宏 攝


