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中國的工資增長中國的工資增長中國的工資增長中國的工資增長 

 

收入不斷增長收入不斷增長收入不斷增長收入不斷增長 

隨著中國的工資水平呈現加速增長趨勢，近期本田及富士康的加薪要求可

能並非短期現象。數以百萬計的其他中國工人同樣期望加薪，尤其在沿海

城市地區勞工短缺日趨嚴重的情況下。工資增長可能成為長期趨勢，特別

是從人口結構反映工齡人口將於2010至2015年期間出現轉折，亦限制長期

勞工供應。 

 

自自自自1980年代嬰兒潮人口大幅增長後年代嬰兒潮人口大幅增長後年代嬰兒潮人口大幅增長後年代嬰兒潮人口大幅增長後，，，，勞工供應預期將出現下跌勞工供應預期將出現下跌勞工供應預期將出現下跌勞工供應預期將出現下跌 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

惠理惠理惠理惠理透過深入研究透過深入研究透過深入研究透過深入研究，，，，從從從從宏觀主題創造宏觀主題創造宏觀主題創造宏觀主題創造投資投資投資投資機會機會機會機會 

 
收入提高促進開支增長收入提高促進開支增長收入提高促進開支增長收入提高促進開支增長 

中國工人的工資快速增長將直接惠及普通居民，進而提升其開支水平。因

此受益的行業將包括： 

 

� 日常消費品－隨著民眾對食品質素及多元化的要求不斷提高，餐飲等

行業將明顯受益。 

 

� 低價值非日常生活消費品的需求－由於民眾希望提升生活質素，電子

產品及移動電話以及其他可負擔奢侈品的需求將會上升。 

 

雖然宏觀趨勢非常明朗，但藉此獲利並不容易，估值是非常關鍵。目前，

消費股價格高於歷史平均水平。 
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免責聲明免責聲明免責聲明免責聲明 

 
本文件由惠理基金管理公司編

製，僅供參考。未經惠理基金

管理公司書面同意，不得複制

或向第三方派發。 

 

本文件所載意見只為表達觀

點，不應作為權威意見，或未

經閣下自行獨立查證，或取代

閣下之判斷而加以倚賴。本文

件所載資料可不經通知而作出

變動。 

 

惠理基金管理公司及其員工並

不保證第三方所提供資料的準

確性、適當性及完整性。 

 

惠理基惠理基惠理基惠理基金管理公司金管理公司金管理公司金管理公司 
 

電郵電郵電郵電郵：：：：  vpl@vp.com.hk 

電話電話電話電話：：：：  (852) 2880 9263 

傳真傳真傳真傳真：：：： (852) 2564 8487 

地址地址地址地址：：：：  香港中環 

干諾道中四十一號 

盈置大廈九樓 
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資料來源：聯合國、中金研究部，2010年 
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市盈率及市市盈率及市市盈率及市市盈率及市帳帳帳帳率反映消費股價格高於率反映消費股價格高於率反映消費股價格高於率反映消費股價格高於平平平平均值均值均值均值 
 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

資料來源：彭博資訊，美銀美林全球研究，2010年6月 
 

惠理堅持以深入的投資研究釐定企業公平估值。此外，我們亦持續關注可能受惠於

中國消費者開支增長的消費品牌。具體而言，我們看好分銷能力強勁，品牌受消費

者青睞的公司，因為上述競爭優勢能於消費上升後帶來強勁的盈利增長。 

 

製造成本上升壓縮利潤空製造成本上升壓縮利潤空製造成本上升壓縮利潤空製造成本上升壓縮利潤空間間間間 

隨著僱佣成本的快速上升，嚴重依賴廉價人力資源的製造商將面臨利潤率收窄問

題。生產電子零部件或玩具等商品的製造商對市場價格的控制能力有限，難以將不

斷上升的成本轉嫁予消費者。因此，其生產成本將會提高。 

 

雖然製造行業受到壓力，但仍不應忽視，尤其是其估值水平已因此更加吸引。惠理

正關注以務實態度應對近期成本壓力，並積極採取迅速行動舒緩成本上升影響的企

業。有關行動包括將工廠遷至中國內陸地區，當地勞工更加充足，有利於生產更具

競爭優勢，同時市場份額及增長預期將維持強勁的產品。 
 

 

 

惠理惠理惠理惠理採用嚴格審慎的價

值投資方法，集中投資

亞太區股票，並進行深

入的投資研究。選股讓

我們的投資表現理想，

同時，我們亦會考慮宏

觀經濟事件對市場的影

響。透過本文件，閣下

可以了解我們對近期市

場發展的見解及評論。 
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資料來源：CEIC、瑞信預測，2009年 
 

我們致力發掘我們致力發掘我們致力發掘我們致力發掘一些一些一些一些以以以以

務實態度應對近期成務實態度應對近期成務實態度應對近期成務實態度應對近期成

本壓力的公司本壓力的公司本壓力的公司本壓力的公司 

 

 

國內生產總值國內生產總值國內生產總值國內生產總值：：：：人民幣251,360億元（佔總額69%） 

就業人口就業人口就業人口就業人口：：：：6.003億人（佔總額80%） 

出口出口出口出口：：：：347億美元（佔總額29%） 
工業產量工業產量工業產量工業產量：：：：人民幣105,280億元（佔總額69%） 

 

國內生產總值國內生產總值國內生產總值國內生產總值：：：：人民幣71,790億元（佔總額20%） 
就業人口就業人口就業人口就業人口：：：：9,290萬人（佔總額12.4%） 
出口出口出口出口：：：：504億美元（佔總額42%） 
工業產量工業產量工業產量工業產量：：：：人民幣31,320億元（佔總額20%） 

 

國內生產總值國內生產總值國內生產總值國內生產總值：：：：人民幣39,080億元（佔總額11%）  
就業就業就業就業人口人口人口人口：：：：5,640萬人（佔總額7.5%） 
出口出口出口出口：：：：348億美元（佔總額29%） 
工業產量工業產量工業產量工業產量：：：：人民幣 16,630億元（佔總額 11%） 
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其他地區其他地區其他地區其他地區 


