
分項

收入
毛利率

淨利潤／（淨虧損）
末期息

全年派息比率
股息率
市值*

大家樂
（00341）

75.1億（+11.8%）
7.3%（+1.7個百分點）
2121萬（-94.1%）
18仙（-36%）

774%
2.2厘
73.9億

大快活
（00052）

28.8億（+8.9%）
7.7%（-4.7個百分點）
4260萬（-72.2%）
40仙（-33%）

197%
4.6厘
18.4億

翠華
（01314）

9.93億（+3.9%）
71.6%（+1.4個百分點）
（1.18億）（虧損收窄）

不派（維持）
不適用
不適用
2.9億

譚仔國際
（02217）

22.8億（+26.8%）
無披露

2.03億（-29.5%）
11.4仙（不適用）

75%
4.0厘
38.1億

富臨集團
（01443）

14.5億（+23.7%）
64.5%（-2.6個百分點）
（4920萬）（虧損收窄）

不派（維持）
不適用
不適用
2.7億

板
塊
透
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多隻餐飲股公布截至3月底止財年業
績，雖然以全年計算，收入均有按年增
長，但單以下半財年（去年10月至今年
3月）來看，收入增幅明顯較上半財年
（去年4月至9月）放緩，大家樂
（00341）、大快活（00052）半年業
績甚至盈轉虧，翠華（01314）半年虧
損擴大，譚仔國際（02217）撇除上市
費用，下半財年經調整利潤亦錄得倒
退。

光大證券國際證券策略師伍禮賢表
示，本港近月放寬防疫措施限制，餐飲
零售業在4月和5月的表現略有起色，預
期累積一定跌幅的餐飲零售股，在今年
下半年有望改善，惟生意額仍會受制於
內地和香港的通關安排。

加價對盈利幫助有限
在通關時間表未明的情況下，餐飲

行業亦面對食材上漲的問題。以大家樂
為例，過去一年單是原材料及包裝成本
涉及22.5億元，按年升幅達12%。個別
餐飲股的管理層表明，會採取加價措施
以應對成本上升的壓力。不過，伍禮賢
認為，餐飲業難以大幅加價，因此在保
守的加價幅度下，對盈利幫助有限。

此外，在經濟環境疲弱時，快餐股
表現相對較為 「硬淨」 ，伍禮賢指出，
在正常的經營環境下，派息或可視為餐
飲股的投資指標之一，惟在現階段特殊

情況下，不能再以股息收益作為判斷買
入餐飲股的條件。以大家樂及大快活為
例，派息比率超過一倍，反映較每股盈
利水平為高，伍禮賢直言，以 「老本」
派發股息的做法並不健康，應更多靠盈
利支撐持續的派息。

專家薦內地餐飲股
凱基亞洲投資策略部主管溫傑亦不

太看好本地餐飲股。他直言，畢竟香港
零售業面對人工貴、租金高、食材漲價
等結構性問題，而且即使是經濟重啟、
防疫措施放寬，甚至是消費券的刺激作
用，餐飲業也不算最受惠。

溫傑認為，防守性股份選擇更多，
不一定是本地餐飲股，如果要憧憬經濟
復甦，倒不如留意內地餐飲股。他又
說，雖然本地餐飲股估值相對便宜，但
不能僅以估值作投資參考，更多要考慮
行業的增長潛力。

【大公報訊】立法會於6月
通過修訂規例，便利強積金基金
投資於中央人民政府、中國人民
銀行，以及3家內地政策性銀行
所發行或無條件擔保的債券。南
方東英早前宣布，工銀南方東英
富時中國國債及政策性銀行債券
指數ETF（03199），於今年6月
23日獲准加入緊貼指數集體投資
計劃（ITCIS），成為首個獲積金
局批准的中國政府債券ETF。

南方東英表示，中國在岸市
場的重要性已經不容忽視。中國
債券市場規模達到18萬億美元，
已經成為僅次於美國的全球第二
大市場。中國在岸債券市場的進
一步開放對全球投資者來說是極
具吸引力的機會。根據歷史數據
顯示，與其他主要經濟體相比，
中國在岸債券的收益率較高，匯

率波動性亦相對較低。

外資增持 升值潛力大
該行又指，中國在岸債券和

全球債券之間的低相關性，也可
為投資者提供更大的投資組合多
樣性。在過去的幾年，境外投資
持續流入中國在岸市場。截至今
年4月，外國機構持有超過3.7萬
億元人民幣（超過5800億美元）
的中國在岸債券，金額是2015年
的5倍，但外資持有比例則只有
約3.2%，意味着全球機構的投資
仍然過低。

如果中國在岸債券被完全納
入全球三大固定收益指數，預計
將吸引約3200億美元的資金流
入。在這種預期下，目前是投資
者進入前景廣闊的中國在岸債券
市場的好時機。

【大公報訊】疫情反覆、地緣政治緊
張，加上市場對美國加息步伐的憂慮，全
球主要股市拖累強積金（MPF）回報6月份
再次 「見紅」 。駿隆強積金顧問公司發表
的強積金綜合指數顯示，6月回報為負
3.3%，今年上半年回報更是負13.2%，打
工仔6月及今年上半年人均蝕7773元及
3.44萬元。駿隆建議，較保守的投資者可
將資產轉移至強積金保守基金，投資年期
較長的強積金成員則可考慮轉入股票市場
作中長線退休投資。

市場波動大 宜分散投資
受美聯儲大幅加息影響，6月份股票、

債券，及固定收益基金差不多全軍覆沒，
駿隆強積金綜合指數在該月的回報為負
3.3%。以股票基金為例，除了香港股票基
金錄得0.4%的正回報，其他股票基金均錄
得負回報。而若以今年上半年表現計算，
香港股票基金亦蝕12.3%，整體而言，僅
強積金保守基金可保不失。

駿隆認為，美聯儲加息舉措合乎市場

預期，同時更反映對抗通脹的決心，所以
預期市場在短期（約3至6個月）較波動，
可能有較大的跌幅或升幅，而影響市場的
主要因素包括美國加息速度、環球通脹升
溫、俄烏衝突演變、全球疫情，以及地緣
政治發展等。

強積金研究機構積金評級則預計，6月
份強積金將要虧損約230億元，令強積金在
今年上半年的累計虧損擴大至約1500億
元。積金評級主席叢川普指出，在通脹及
利息攀升的環境下，傳統金融資產回報受
壓，積金局聚焦預設投資策略（又稱DIS或
「懶人基金」 ）及積金易，在目前市況調

整的環境下，可能會為成員帶來長遠的保
障。

叢川普表示，投資市場有上有落，好
好地分散投資是應對市場波動的路向。他
續稱，繼續逗留在投資市場而非去捕捉市
場，才是長遠地創造財富的關鍵，跌市是

以低價買入優質資產的良機。他建議，成
員應透過持續投資及分散投資，取得複式
回報的好處，讓財富在打工生涯中幾何式
增長。

積金局：可考慮預設投資策略
面對市場大幅波動，積金局指出，過

去21年間，強積金有14年錄得正回報，而
錄得負回報的年度其後通常亦能夠回升。
截至今年4月底，強積金制度自2000年實
施以來，年率化淨回報率為3.1%，高於同
期的1.8%年率化通脹率，反映強積金制度
長遠經得起考驗。

該局強調，計劃成員必須年滿65歲或
在特定情況下，才可提取其強積金。換言
之，在提取強積金前，所謂的強積金投資
虧損僅屬賬面上的虧蝕。該局建議，缺乏
投資知識和時間管理強積金的計劃成員，
可考慮預設投資策略。

本地餐飲股業績比拼（單位：港元）

▲疫情為不少食肆帶來沉重打擊。圖為
於去年3月結業、位於北角的富臨皇宮。
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美加息拖累 MPF半年人均蝕3.44萬

強積金可買國債
南方東英ETF獲批

主要強積金基金回報表現
（截至2022年6月23日）

類別

強積金保守基金

保證基金

預設投資策略（65歲後基金）

香港股票基金

預設投資策略（核心累積基金）

混合資產基金（股票比例60%至80%）

大中華股票基金

混合資產基金（股票比例80%至100%）

今年6月

0.0%

-1.0%

-2.8%

+0.4%

-5.2%

-4.6%

-0.9%

-5.4%

年初至今

0.0%

-4.7%

-11.3%

-12.3%

-14.4%

-16.4%

-17.6%

-17.6%

大家樂夥業主組聯盟 減輕租金壓力
租金成本約佔餐飲

業收入比重約兩成，在
經濟不景氣時，固定的
租金成本直接加重餐飲

零售業的壓力。隨着市道略有回暖，
縮窄店舖租金的下調幅度。

大家樂（00341）上個財年租金
成本約8.74億元，按年微升約2%，在
2月至3月疫情最嚴峻時，共有70間門

店生意受到影響，4月開始才有所改
善。

大快活四成分店 新財年需續租
首席執行官羅德承表示，預期

租金下跌空間有限，只會持平或回
升，集團亦已與業主組成新的策略
性聯盟，協助集團以優惠租金及有
利的租約條款，取得黃金地段的舖

位。
此外，大快活（00052）行政總

裁羅輝承提到，新財年將有約40%分
店需要續租，集團會盡力與業主討論
減租事宜，惟面對市況逐步回穩，直
言減租空間有所收窄。

至於譚仔國際（02217），上個
財年租金及相關開支約4.18億元，增
長16.2%，佔收入比重18.4%。

負擔
難減
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餐飲股業績倒退 防守性漸失
成本上漲蠶食利潤 疫情影響復甦
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即 使 未 有 疫
情，香港餐飲業一
直面對不少結構性
問題，除了要應付

租金、食材成本的壓力之外，由於競
爭激烈，食肆的菜式既要推陳出新，
還要配合宣傳推廣的力度；此外，由
於願意加入餐飲業的員工持續減少，
業界缺乏人手，要不斷提高工資挽留
員工。

而在疫情困擾超過兩年後，餐飲

業的結構性問題更是明顯。原因是供
應鏈受阻導致通脹高企，在百物騰貴
下，食材加價，工資和租金更是有增
無減，令餐飲業百上加斤。

在疫情期間，政府推出多輪 「保
就業」 資助，為餐飲業 「續命」 ；此
外，消費券也可為餐飲業帶來額外的
收入。

不過，相關資助及消費券只能起
短暫的刺激作用，未必可彌補持續的
成本上漲。

快餐業抗跌力較高
雖然如此，本地餐飲業的各個

細分市場中，也有部分仍擁有較高
的抗跌力。以快餐業為例，由於價
格相對便宜，在經濟不景氣下，反
而能成為消費者不二之選，深受歡
迎。在疫情下，市民要遵守多項社
交距離限制，雖然也令快餐店的生
意減少，但相比其他類型食肆，影
響相信會較小。
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分析
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供應鏈受阻 行業結構性問題凸顯

註：•截至2022年3月底止財年 •括號內數字為按年變動 •*以6月30日收市價計算


