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儘管特朗普政府仍為美國的投資前景帶來隱憂，目前該國經濟增速已上升

至逾 2 年來的最高水平。剛過去的 4 月至 6 月期間，國內生產總值增長按

年達 3%。環球的增長步伐持續，加上逐漸改變的消費者模式，為美國休

閒消費行業締造極具吸引力的投資機會。

美國家庭日益富裕　消費意欲加強

自 2009 年開始，美國失業率持續下降，已回復 2008 年金融海

嘯前的低位。隨著失業率下降，股市及樓市均支持家庭財富上

升，美國家庭財富淨值於 2016 年創下新高，達 92.8 兆美元。

美國人消費信心大幅走強，消費意欲旺盛，令多個相關行業受

惠。美國非必需消費品行業於過去五年躍升 98.3%，跑贏環球

消費行業及美國股市（見表一）。

千禧代消費模式改變為消費行業帶來廣泛影響

 「千禧代」意指出生於 1980 至 2000 的一代，他們生於大幅變

遷的時代，其價值及生活習慣跟上一代（如嬰兒潮、X 世代）大

不同。種種原因令這一代的消費模式改變，如 15 至 24 歲的千

禧代收入中位數下跌、學生貸款增加令他們於固定資產的投資

減少。與上一代消費者相比，千禧代不太喜歡持有住房抵押貸

款，而是更傾向投放資金於新的汽車貸款1，私人住宅固定投資

佔國內生產總值比重大幅低於其歷史平均水平（低於歷史平均水
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表一：過去五年，美國消費股跑贏環球同類股份及美國股市 

平的 1 個標準差）2。由於青少年更熱衷於休閒性消費，除

了推動部分傳統消費行業復甦外、更支持了眾多科技相關

新興消費行業冒起。

電子商貿在美國零售領域優勢日增

電子商貿的興起對美國消費行業產生了巨大影響，由傳統

商舖轉向電子化經營的趨勢前所未有，而千禧代於電子商

資料來源 : 彭博，由 2012 年 8 月 31 日 （重設 100）至 2017 年 8 月 31 日，以美元計值。 
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以千禧代佔的份額最為龐大5。娛樂軟件用戶數目增加，以

及更多觀看遊戲片段的新網上媒體，正推動另一新媒體模式

的增長：電子競技（eSports）。北美為全球最大的電子競技

市場，事實上，美國千禧代男性觀看電子競技的興趣可媲美

棒球及冰球5（見表二）。雖然電子競技如此受歡迎，但其產

生的利潤仍遠低於傳統運動聯賽，意味未來存在重大增長潛

力。於 2017 年，電子競技的盈利按年增長達 41.3% 至 6.9

億美元，預料將增加至 2020 年的 15 億美元，當中以品牌

的廣告支出及贊助為主要的盈利推動力6。另一需要留意的

數據為每位觀眾可產生的盈利。2017 年，每位電子競技觀

眾可產生的盈利為 3.64 美元，由於本地活動及參與的隊伍

增加，其盈利或增加至 2020 年的每位 5.2 美元6。

音樂消費行業重拾升勢

近年大熱的消費行業似乎較則重於科技的應用，事實上，青

少年更傾向於休閒性消費推動部分傳統消費行業復甦。受惠

於千禧代花更多時間於影音娛樂，音樂行業已結束連續 15

年的盈利跌勢錄得增長 7。消費行業的全面增長較只依賴於

新興科技更能持久發展。

前景吸引但仍須審慎關注波幅

投資者應注意，消費相關的科技公司歷史及投資往績較短，

該些公司波幅可能較傳統消費者行業為高。投資者亦應意識

到其表現類似於傳統週期股，且易受到經濟週期變動及政治

事件的影響。

聲明：本刊物所列載資料或表達的意見乃截至2017年9月。本刊物內提及的保險、證券或其他投資項目及資料僅供參考之用，並不構成向任何地區、任何人士作任何形式的買賣建議
或要約。本刊物內載有有關投資選擇或投資組合內的投資項目及其他資料並不一定準確及完整，會因應市場環境及其他情況而改變。本公司已小心確保本刊物所載之資料的準確性，
但任何人士不應信賴該等資料作為採取任何投資行動或作出任何投資決定的依據，而本公司、撰稿作者及相關被訪者亦毋須對任何依據本刊物內所表達或列載的資料及意見而採取了
任何投資決定的人士，以及就上述資料及意見的完整性承擔任何責任。所有投資皆有潛在風險，投資單位價格可升可跌。投資單位的過去表現，並非未來表現的指標。
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貿的交易量佔了最大比例。美國電子商貿佔零售行業比重由 

2005 年的 3.1% 上升至 2016 年的 10%，使用電子平台進

行交易僅佔美國零售銷售約 10% 的份額，兩個最大的零售

行業仍未普及：食品和食品服務（佔美國零售消費約 25%）

及汽車 / 汽油和汽車零件（佔美國零售消費約 28%）3。在許

多其他範疇，電子商貿僅在發展初期，如服裝、高端消費品、

傢俱和電器用品。換言之，電子商貿的優勢正日漸增加，未

來仍然充滿機遇。

除了傳統的零售銷售，「共享經濟」的新概念為電子商貿的新

一環。由於較上一代更懂得精明消費，千禧代於只租不買的  

「共享經濟」消費僅次於零售銷售，他們會以「優步」（Uber） 

搜尋出租車、利用「空中住宿」（Airbnb）搜尋旅行住宿以節

省旅費，這些消費模式的改變增加了電子商貿的多樣化，帶

動整個行業的增長。

網上廣告及媒體模式的演變

移動設備的使用成為電子商貿興起的主要推動力，其不僅主

導著我們的休閒及社交活動，亦帶來網絡廣告及視頻遊戲等

其他新商機。美國消費者每日移動設備使用時間由 2009 年

的 3% 升至 2017 年的 30%，但電視觀看時間則有所下滑。

較年輕的千禧代每月平均花 91 小時在流動裝置，較一般美

國人多花 23 小時 4。使用移動設備時間有 35% 花在與消閒

及社交網絡有關，包括 Facebook、Youtube 及網上遊戲。

預料互聯網及移動媒體會繼續搶佔傳統媒體市場份額，社交

媒體將成為全球最佳廣告目標引擎。能夠吸引我們在流動裝

置觀看媒體資訊（例如社交媒體或影片網站）的公司可望藉著

從傳統媒體持續搶佔市場份額、廣告轉為影片模式後質素提

升、與日益增加電子商貿交易的裝置直接連繫，從而締造更

可觀的廣告收益。此外，流動裝置內容體驗轉佳，亦帶動內

容廣告價值上升。預料圖像處理能力提升的最大受惠者將是

娛樂軟件公司，在 2016 年推出的最大型流動裝置遊戲為該

些公司即時帶來數十億美元的年度化經常收益。

電子競技 (eSports) 產生超於 
傳統體育比賽的商業價值

美國的手機電子遊戲的市場在過去數年急速發展，由 2011

年的 8 千萬人，估計於 2020 年增加至 2 億 1 千萬人，當中

資料來源：1 彭博 ，“Millennials prefers Cars”，2017年8月。  2 瑞銀研究，數據截至2017年4月。 3 美國商務部，零售和食品服務每月銷售預估，2017年1月。 4 ComScore，2015年12月。 
 5 ESA, eMarketer，2015年12月。 6 Newzoo，2017年2月。 7 ERA及 IFPI，2016年12月31日。
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表二：美國傳統運動1／電子競技2 在男性群組按年齡的受歡迎程度

資料來源 : Newzoo， 2016 年 12 月 31 日。 

1 表示在過去 3 個月觀看過體育賽事的美國人
2 表示在過去 1 個月觀看過電兢內容的美國人（電兢愛好者）
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