
整合所有重点资讯，你绝对不容错过的每月投资理财刊物
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1. 2. 3.
在八月的季报月里，笔者挑
选了另一只复苏概念股和大
家作分享。这家公司主要从
事可可豆相关的业务，属于
消费食品板块的公司，那就
是源宗集团 (Guan Chong)。

每个人踏入社会必须要知
道基本的理财观念。学会
理财及对风险的掌控，对
投资或生活都有非常大的
影响力。

数据已经成为当今时代企业
组织经营活动最重要的资源
之一。企业对于数据组织和
生产的方式，将决定其市场
地位和竞争优势。而云计算
也正在改变着我们的生活。

大众版 by【HoSay财经】
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中概股事件簿

中概股事件簿
听到“中概股”三个字，投资者都不禁打了个冷颤。这一切都要从
“那一个人”开始说起。就让我们一起来追溯中概股“沦落”到
今日地步的历史事件簿。



Sharix 的故事

创办人 Harry Teo
80后出生的他，来自东马的达岛小镇Tatau, Bintulu。

从小就对数字非常敏感，家里开了一间杂货店，在这种

环境耳濡目染之下立志要成为企业家。

毕业于澳洲的University Of Adelaide，拥有金融经济

硕士的文凭。过后在银行的风险管理部门累积2.5年

的工作经验之后就决定自己创业，建立SHARIX

教育投资平台。

拥有着10年的股票投资经验，曾经多次专访上市

企业管理层，举办过多次千人讲座，也是BURSA

以及投行的合作讲师。SHARIX积极推广

《价值投资》Value Investing，让马来西亚

更多年轻人接触到正确的投资观念，打造一个

创新以及领先的投资教育平台。

Harryt30。秉持着【价值为主，技术为辅，心态至上】的核心投资理念，Harry带领着 Sharix团队一起

成长，其使命和愿景，是让更多马来西亚年轻一代了解什么是正确的股票投资理念，从而少走冤枉路。

公司
简介
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Sharix 教育平台成立于2015年6月，主要是让更多人了解【理财投资】

和【价值投资】的正确观念。在短短的6年时间内，已经成为了马来西

亚股票投资领域的佼佼者。我们的团队主办了超过100场的讲座，出席

人数超过万人以上。创办人Harry Teo曾受邀到大学分享投资经历，也

是BURSA以及投行的合作讲师。Facebook页面拥有超过178,000名的

读者追踪，本身也是大马知名投资部落客，笔名【魔法师】

Sharix 是一个年轻的团队，但我们对股票价值投资充满了热忱以及执着！同时配合团队对各领域的深入

研究及宏观微观的了解，Sharix创造了独有的《价值趋势投资法》。此外，我们在Facebook的

【Sharix – 魔法股票教室】群组拥有超过92,000名会员。我们希望通过这个群组能让大马的股票爱好者

拥有一个资讯丰富，和谐，正派的交流平台。
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8月你必须知道的国内外大小事 

Revenue 独资的 Next Revenue 私人有限公司斥资 4,400 万
令吉，向 Starplus 私人有限公司，收购位于吉隆坡的两
处产业，打造成混合仓库与办公室，以专注提供电子商
务生态系统相关的设施和服务。与此同时，公司也透过
旗下的 Revenue Harvest 私人有限公司，投资 1,200 万令
吉，收购保险科技公司 VSURE 科技私人有限公司股权。 

D&O 建 议 以 5,500 万 令 吉 买 下 精 密 电 镀 服 务 公 司
Syntronixs，大幅降低另行设立同类业务成本，也能够借
此进军 LED 引线框架制造市场，是一项可以带来协同效
益的资产。同时，随著金、镍和钯等金属价格飙高，相
信 会 有 更 多 工 厂 选 择 镀 锡 服 务 ， D&O 有 望 透 过
Syntronixs 争取更多订单。 

SilTerra 与 ChipOne Technology (Beijing) Co Ltd 签订了一
项价值超过 4 亿美元的长期晶片供应和采购协议。根据
协议，SilTerra 将向 ChipOne 供应用于生产半导体器件
的晶圆。该协议将保证 SilTerra 未来几年的晶圆基负
载，这将缓解客户订单下降的变化，并确保 SilTerra 有
合理的工厂利用率。 

全球最大晶片代工厂台积电将于今年底或明年加价，最
高加幅达 20%。由于晶片是许多电子产品的重要元件，
加价可能会令电子产品例如手机的售价上涨。台积电计
划将最先进的晶片加价约 10%，供应汽车等使用的较低
层次晶片会加约 20%，加价将在今年底或明年初实施。 

中国反垄断监管机构对外卖巨头美团为期四个月的调查
接近尾声，拟以滥用市场地位为由对其罚款约 10 亿美
元。彭博社报道知情人士表示，国家市场监督管理总局
或在几周内宣布罚款决定，最终决定前，数额仍可能有
变。中国反垄断监管机构 4 月宣布对其展开调查，在那
几周之前刚刚以滥用市场主导地位为由对阿里巴巴集团
处以了创纪录的 28 亿美元罚款。 

Revenue斥 5,600万 投资产业及保险科技公司 

台积电涨价，电子产品恐起价 

迪耐持股 60% SilTerra获 4亿美元合约 

D&O 5,500万 购 Syntronixs亚洲 

中国反垄断调查近尾声，传美团将被罚款 42亿 

一剂疫苗全球大卖，德国药厂翻赚 100多倍 

Biontech 受惠于冠病疫苗大卖，今年第二季营收
53 亿欧元，较去年同期的 4,770 万欧元暴增 100
多倍。从营收来看，Biontech 今年有机会超越
Boehringer Ingelheim 和 Merck 等传统大药厂，跃
居德国第 2 大药厂，仅次于龙头 Bayer，改写德
国制药业的版图。Biontech 与美国 Pfizer 药厂共
同研发、采用信使核糖核酸 mRNA 新技术的冠病
疫苗，去年底在欧美上市，半年来出货到全球
100 多国，总数逾 10 亿剂，预计年底前可出货
22 亿剂。 

大马 7月出口按年增 5% 

得益于石油、棕油、化学产品外部需求增高，今年 7 月
大马出口额按年增长 5% 至 973 亿令吉，同时是连续第
11 个月取得年增长。同时，7 月贸易总额按年上升 13%
至 1,809 亿令吉，也是连续第 6 个月双位数增长；进口
额则按年上扬 24%至 836 亿令吉。 

3/25



大
马
股
市
汇
报 

涨了 7.1% 至 1,601.4 点。受到种植和银行
股的反弹。所有板块在这个月的表现都收
青，平均涨幅来到了 4.1%。领涨的板块是
种植、金融、物流运输、和工业产品与服
务板块，分别上涨了 11.8%、6.0%、6.1% 
及 6.0%。 

大部分领涨的股票都是属于大型股，而中
小型股的表现并不佳。目前，基于政治在
短期内趋向稳定，许多板块都开始出现买
盘，而一些复苏领域的股票也开始了上涨
的势头。随着疫苗的接种速度加快，投资
者可能会关注在疫情期间大受打击的建筑
和钢铁板块，而一些受惠于经济开放的零
售销售股也在开始有资金流入的迹象。 

八月可谓是多事之秋。在大马的疫情还没受
到控制的时候，我国政坛也上演绝佳的政治
戏码。在经过一番斗争，拿督 依斯迈·沙

比里也晋升为我国第九任首相，而新政府的
内阁成员也已经成立。疫情方面，我国的每
日确诊病例仍然居高不下，维持在两万宗以
上。庆幸的是，大马的疫苗接种在东盟排
名第三，共有 45.8% 的人口已经完全接种两
剂疫苗 ， 仅 次 于 新 加 坡 的 77.6% 及 柬 埔
寨 的50.2%。 

回顾马股的表现，富时大马吉隆坡综合指数
FBM KLCI 在这个月也回补前几个月的跌势，
涨了 7.1% 至 1,601.4 点。

大
盘
表
现
佳
︐
涨
势
能
否
延
续 

从过去一个月的资金流向来看，基
于我国政治暂时稳定，国内投资情
绪逐渐回温，外国机构成为马股最
大的净买家，在当月买入 10.5 亿令
吉的马股。此外，本地散户也在本
月总共买入 4.7 亿令吉的马股。而
本地的投资机构则成为这个月马股
的净卖家，总共净卖出 15.2 亿令
吉。 

1 

八月股市资金流向 

Aug-21 买入 卖出 净流量 参与率

百万令吉 百万令吉 百万令吉 %

本地散户 18,357 17,888 469 35%

本地机构 21,362 22,878 -1,516 45%

外国机构 11,458 10,410 1,048 20%

总共 51,176 51,176 100%
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美 周 经 历 大马经济成长今年难出头 

全球股市
8月行情 
 

但是，根据大马统计局最新的商业趋势调查，新冠
疫情的扩散，进一步削弱了今年第三季度的商业信
心指数，从上一季度的负 3.1%，大幅下降至负
21.3%。该商业信心指数分为 4 大领域，分别是工
业、建筑、服务业和批发、零售与贸易。这 4 大领
域对第三季的信心指数，皆呈负双位数，显示所有
行业预计未来 3个月的商业前景不被看好。 

此外，惠誉国家风险与行业研究不看好大马今年底
达成全体免疫，因此将我国全年经济增长预测大砍
至 0%。虽然大马第二季经济按年成长 16.1%，但还
是低于经济学家的预期。惠誉也进一步解释大马下
半年存在极高水平的政治风险，而且当疫情严重的
情况还会延迟好几个月，这些都会对经济带来重
创。 

国外市场方面，以科技股为首的纳斯达克指数在这
个月又再次创下历史新高，来到了 15,265.89点，主
要领涨的大盘科技股有苹果、微软及谷歌。 

另一边厢，受全世界投资者瞩目的杰克森霍尔
Jackson Hole 央行总会在 8 月 26 号举行。美联储的
鲍威尔也发表了谈话，暗示缩表可能就在今年开始
进行。但是，鲍威尔也不太可能对尚未做好准备的
经济强行缩减规模。而目前市场上也没有多少空
头，越来越多投资者逢低买进，回调也变得越来越
浅。 

9月 1日 

9月 3日 

 

ISM制造业 PMI 
ADP非农就业人数
变化 

核心消费者物价指数 

非农就业数据、失业率 
ISM非制造业 PMI 

初次申请失业金人数 

标普 500指数 
道琼斯指数 

纳斯达克指数 上证指数 

香港恒生指数 

日经 225 

英国富时 100 

德国 DAX30 

深证成指
指数 
台湾加权指数 

3.0% 

1.3% 

4.0% 

1.6% 

2.2% 

0.9% 

1.6% 

1.9% 

3.8% 

2.3% 

生产者物价指数 
9月 14日 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

9月 16日 
零售销售数据 

9月 2日 

9月 10日 

9月 22日 
美联储利率决策会议 

截至 2021年 8月 30日 5/25



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
企业
活动 即将到期的企业活动 

 2 

公司 派息方式 除权日期 派息日期
PANAMY 终期股息 148 仙 8/9/2021 23/9/2021

EWEIN 终期股息 3.5 仙 9/9/2021 27/9/2021
DOMINAN 终期股息 1 仙 9/9/2021 23/9/2021

MAXIS 第二期股息 4 仙 2/9/2021 30/9/2021
SAB 终期股息 5 仙 2/9/2021 24/9/2021
CFM 中期股息 20 仙 1/9/2021 10/9/2021

ULICORP 第二期股息 1 仙 2/9/2021 21/9/2021
AJI 第一期和终期股息 38.25 仙 22/9/2021 22/10/2021

LAGENDA 中期股息 3 仙 6/9/2021 5/10/2021
KLCC 收入分配 6.01 仙 1/9/2021 29/9/2021

BOILERM 终期股息 1.75 仙 17/9/2021 6/10/2021
INARI 第四期股息 2.5 仙 8/9/2021 8/10/2021

SLP 第二期股息 1.5 仙 9/9/2021 7/10/2021
BJFOOD 第四期股息 1 仙 8/9/2021 23/9/2021
ARREIT 收入分配 2.81 仙 13/9/2021 13/10/2021

DOMINAN 第一期股息 1 仙 30/9/2021 22/10/2021
WELLCAL 第三期股息 1.4 仙 7/9/2021 24/9/2021
OPENSYS 第三期股息 0.25 仙 6/9/2021 15/9/2021

HPMT 第二期股息 0.5 仙 6/9/2021 22/9/2021
PETGAS 第二期股息 16 仙 7/9/2021 20/9/2021
HEXTAR 第一期股息 1 仙 8/9/2021 28/9/2021
YENHER 第二期股息 1.5 仙 13/9/2021 6/10/2021

MALAKOF 中期股息 3.1 仙 17/9/2021 20/10/2021
BPPLAS 第二期和特别股息 3 仙 21/9/2021 8/10/2021

PHARMA 第二期股息 1.5 仙 7/9/2021 30/9/2021
MUIPROP 中期股息 0.45 仙 6/9/2021 22/9/2021

ELSOFT 第一期股息 0.5 仙 14/9/2021 8/10/2021
APEX 中期股息 1 仙 8/9/2021 30/9/2021

SUNCON 第一期股息 1.25 仙 9/9/2021 29/9/2021
VSTECS 中期股息 1.5 仙 29/9/2021 27/10/2021

GDB 第一期股息 0.7 仙 7/9/2021 21/9/2021
AHEALTH 中期股息 2.5 仙 3/9/2021 15/9/2021
FREIGHT 第三期股息 1 仙 29/9/2021 18/10/2021
MMSV 第一期股息 1 仙 23/9/2021 15/10/2021
LITRAK 中期股息 10 仙 13/9/2021 24/9/2021
GENP 中期股息 11 仙 9/9/2021 24/9/2021
KSSC 中期股息 1 仙 9/9/2021 24/9/2021

T7GLOBAL 第一期股息 0.5 仙 9/9/2021 8/10/2021
AMWAY 中期股息 5 仙 10/9/2021 27/9/2021
MBMR 第一期股息 5 仙 9/9/2021 29/9/2021

FIAMMA 中期股息 1 仙 9/9/2021 28/9/2021

公司 派息方式 除权日期 派息日期
PCHEM 第一期股息 23 仙 10/9/2021 30/9/2021

SIME 第二期和特别股息 9 仙 10/9/2021 30/9/2021
RL 中期股息 0.5 仙 23/9/2021 15/10/2021

MATRIX 第一期股息 2 仙 22/9/2021 7/10/2021
JFTECH 终期股息 0.5 仙 10/9/2021 27/9/2021

SUNWAY 第一期股息 1 仙 30/9/2021 21/10/2021
DELEUM 第一期股息 1 仙 14/9/2021 30/9/2021
PETDAG 中期股息 10 仙 6/9/2021 22/9/2021
TALIWRK 第二期股息 1.65 仙 7/9/2021 30/9/2021

KPJ 中期股息 0.25 仙 23/9/2021 15/10/2021
IOICORP 第二期股息 6 仙 10/9/2021 5/10/2021

COCOLND 第一期股息 10 仙 9/9/2021 24/9/2021
KGB 第一期股息 0.5 仙 10/9/2021 1/10/2021

PMETAL 第二期股息 1 仙 10/9/2021 29/9/2021
HSPLANT 第一期股息 1.5 仙 8/9/2021 22/9/2021
NESTLE 中期股息 70 仙 14/9/2021 7/10/2021
SCICOM 第四期股息 1.5 仙 13/9/2021 29/9/2021

SDS 第一期股息 0.25 仙 14/9/2021 30/9/2021
TM 中期股息 7 仙 13/9/2021 30/9/2021
OSK 中期股息 1 仙 13/9/2021 30/9/2021

PBBANK 第一期股息 7.5 仙 13/9/2021 23/9/2021
TECHBND 第二期股息 0.5 仙 10/9/2021 30/9/2021
BPLANT 第二期股息 2.3 仙 9/9/2021 30/9/2021
IOIPG 中期股息 2 仙 13/9/2021 24/9/2021
CRG 中期股息 0.25 仙 3/9/2021 20/9/2021

SUPERMX 特别股息 15 仙 9/9/2021 30/9/2021
ANNJOO 第一期股息 6 仙 14/9/2021 14/10/2021

PPB 中期股息 10 仙 9/9/2021 28/9/2021
BIPORT 第二期股息 3 仙 17/9/2021 7/10/2021
POLYDM 第二期股息 1 仙 3/9/2021 30/9/2021

INNO 第二期和特别股息 8 仙 14/9/2021 30/9/2021
TOPVISN 中期股息 0.5 仙 13/9/2021 6/10/2021

ATLAN 第一期股息 5 仙 13/9/2021 24/9/2021
OFI 中期股息 0.1 仙 13/9/2021 6/10/2021

ALAQAR 收入分配 2 仙 24/9/2021 22/10/2021
ABLEGLOB 第二期股息 1.5 仙 13/9/2021 30/9/2021
KERJAYA 中期股息 1.5 仙 17/9/2021 8/10/2021
EFORCE 第一期股息 0.5 仙 14/9/2021 30/9/2021
SUNREIT 收入分配 1.63 仙 14/9/2021 29/9/2021
ARREIT 收入分配 2.81 仙 13/9/2021 13/10/2021

PWROOT 中期股息 0.5 仙 14/9/2021 12/10/2021
AXIATA 中期股息 4 仙 14/9/2021 24/9/2021
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七月宣布的重点首次公开募股和筹资活动 
 

MTT运输计划上市大马交易所主板，将发行
3亿股股票。公司将在 IPO发行 2.5亿新股，
及 5,000 万股股东献售股。当中 2.7 亿股将
提供海内外机构和特定投资者申购，包括获
得国际贸易与工业部批准的土著投资者。
MTT运输业务涉及供应货柜运输服务、船只
租赁服务，及货柜存储与相关服务，且是我
国东西马之间货柜运输领域领头羊，市占率
达 37.2%。上市所得将用来购买船只和货
柜、还债、买地设立货柜堆放场、投资信息
技术设施，及用作营运资本。 

工业电子产品一站式服务方案供应商
Aurelius科技 (ATech) 计划上市马股主板，将
发行7,701万股新股。根据草拟招股书，IPO
会发行多达1亿387万股股票，当中的2,686
万股由股东献售。此次上市所得将用来购买
新机械和设备、偿还债务、充作资本开销和
上市费用。同时，公司预计在 2023 年底，
半导体零件生产线会扩展至 7条，以配合客
户的商业扩张。ATech 也正在建设新厂房，
用来扩展电子制造服务业务，及发展自家的
轻型车辆用锂离子电池组系统。 

经营 KFC与 Pizza Hut的 QSR品牌，已要求
上市顾问向大马交易所提交 IPO 的申请，
预计潜在估值 60 亿令吉。根据 QSR 品牌
网站，该公司拥有百胜餐饮集团 Yum! 
Brands 在我国、新加坡、柬埔寨和汶莱经
营肯德基餐厅，以及在我国和新加坡经营
必胜客餐厅的独家权利。该公司经营着
1270多家 KFC和 Pizza Hut门店，还养殖鸡
只和生产酱汁，打造成从农场到餐桌的食
品运营商。 

 

据彭博报道，持有 QSR品牌的股东，其中
包括柔佛机构和雇员公积金局（EPF）也
曾考虑在 2019年出售股份的想法。 

Salutica计划通过私下配售 3,880万股或
10% 股权筹集 1,940 万令吉扩大产品范
围筹资。该集团表示，参阅价为每股 50
仙，相等于比截至 7 月 28 日 5 天交易
量加权平均市价 55仙折价 9.09%。该集
团估计，最多可筹集 1,940 万令吉，其
中 1,890 万令吉将用于支持现有扩充计
划，特别是为生产真正的无线系统提供
资金。Salutica 也指出，今年完成上述
活动后，股本将从目前的 3 亿 8,800 万
令吉，提高至 4亿 2,680万令吉。 

Mobilia控股计划以 4配 3比例发行红股，
及 4配 1派发凭单。红股方面，Mobilia控
股将发行 3 亿股红股。截至 8 月 13 日，
该公司总股数为 4亿股。另一边厢，该公
司预计会发行 1 亿 7,500 万股凭单，转换
价则是 28 仙，期限为 3 年。若凭单悉数
被转换成母股，该公司预计可筹得 4,900
万令吉。相关资金将用作营运资本。完成
上述发行活动后，Mobilia 控股总股数，
最多增至 8 亿 7,500 万股，料会稀释未来
每股盈利。 
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012-5813566 (Adam)   017-5705669 (Dennis)    017-3566184 (JJ)有兴趣请联络：

单人 RM50单人 RM50
双人同行 RM72双人同行 RM72

日期 : 26/9/2021（星期日）
时间 : 9:30am - 12:30pm（午休2小时）
         2:30pm - 3:30pm (问答环节)

日期 : 26/9/2021（星期日）
时间 : 9:30am - 12:30pm（午休2小时）
         2:30pm - 3:30pm (问答环节)

8小时预录影片 3小时线上直播
1小时问答环节

8小时预录影片 3小时线上直播
1小时问答环节

有做扩张的公司

现金流健康有能力派息的公司

轻松了解大马股市里轻松了解大马股市里

最适合刚踏入股市的您

【成长】+【趋势】投资

4

理解【12字真言】
投资法则

5

如何部署【投资组合】及
做好【风险管理】

6

价值基本面+认识大马股市
基本面分析【指标】
及如何【做功课】

2

马股各大领域特点
及周期轮回

31

日期 : 12/10/2021 至 24/10/2021 
时间 : 详细时间请向客服索取

488原价

388单人票价
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在八月的季报月里，笔者挑选了另一只复苏概念股和大
家作分享。这家公司主要从事可可豆相关的业务，属于
消费食品板块的公司，那就是源宗集团 (Guan Chong)。市
面上最常看到的可可食品就是巧克力，而制造巧克力的
原料就是可可豆。GCB 在 1980 年经营可可豆的贸易，后
来在 1983 年柔佛州设立可可豆的制造工厂，把业务扩展
成可可研磨商。至今，公司已经是全球第五大的可可研
磨商。 

GCB 上市于 2005 年，生产的产品包括可可粉、可可膏、
可可饼、可可脂和可可加工品。公司在 2014年至 2018年
积极扩充产能，目前公司的研磨厂主要分布在大马和印
尼，总产能来到每年 25 万吨。此外，GCB 在美国也有厂
房负责采购、溶解和研磨的制程。公司的产品销售至 70
多个国家，在全球各地也有多达 80 个分销商。GCB 的客
户中有许多都是世界知名的巧克力和消费品牌，包括
Nestle、Mars、Hershey’s和 Cadbury。 

 

 

 

每
月
业
绩
点
评 

源宗集团 
拓展欧洲巧克力业务，盈利蓄势待发 

源宗集团业务背景 

根据 Business Wire研究机构的数据显示，全球可可市场总额在 2019年来到了 129亿美
元，而且会以每年 4.3% 的速度成长至 2027年的 155亿美元，成长空间非常大。可可盛
产于热带植物里的可可树，目前全球主要的可可豆生产商都集中在非洲的科特迪瓦 
(Côte d'Ivoire)、加纳、尼日利亚和厄瓜多尔。 

随着消费者对于巧克力的健康意识加强，可可的需求在未来有望持续成长。巧克力可
提供各种健康益处，包括降低胆固醇水平和患心血管疾病的风险。巧克力也是抗氧化
剂和矿物质的丰富来源，还有助于保持体重。此外，可可能为食物增添独特的风味和
口感，也能用于糖果、食品和饮料、化妆品、制药等行业。 

 By 【HoSay财经】 
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该机构也预计亚太地区将成为全球增长
最快的区域，主要来自亚洲人口可支配
收入的增加和消费者对巧克力消费健康
意识提升，而这些因素正在推动全球对
巧克力的需求。 

GCB早前耗资 5,000万至 6,000万欧元在
西非的 Côte d'Ivoire建设可可豆处理厂，
扩展出口市场提高成本竞争力。Côte 
d'Ivoire是全球主要的可可豆生产国，在
当地建设厂房有地理位置的优势。除了
能通过减少运输成本，提高仓库处理和
出口税务上的成本优势，也能扩大出口
至全球最大的巧克力消费市场欧洲。目
前，管理层预计新的厂房将会在今年末
完成，并在明年首季投入运作，提高公
司的年产能至 31万公吨。 

公司也在 2020年 1月耗资 3,000万欧元收购
有着能生产 90,000 公吨巧克力和 7,000公吨
可可液的德国巧克力生产公司 Schokinag 进
军欧洲市场，而目前 Schokinag 已经开始贡
献盈利。管理层也希望透过 Côte d'Ivoire 和
德国的可可制造厂的扩张带来的协同效益，
巩固公司在全球巧克力市场的地位。此外，
公司也以 825 万英镑在英国的萨福克区购置
工厂，把业务扩展至英国。 

GCB 过去几年的营业额和盈利都稳健成长，
受惠于全球对于可可的强劲需求。而公司在
最新季度的营业额和盈利按年分别下跌了
3.8% 和 36.1%，主要是因为疫情限制了跨国
客户对于研磨可可的需求，导致产品的销售
价格下滑。从上图可以看到，公司的利息、
税务、折旧与摊销前盈利回酬 (EBITDA yield) 
也是在下滑的趋势。 

大举扩张市场至欧洲，西非建厂具成本效益 4 
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但是，公司最近新收购的子公司 Schokinag的营业额抵消了部分的损失，最新四个季度贡献了
RM20.1 million的 EBITDA。管理层也表示随着疫情消散，全球需求回升，及可可豆价格下滑，
明年的复苏指日可待。 

可可作为 GCB 最主要的生产原料，价格的波动会对盈利造成直接的影响。而公司为了减低可
可豆价格的浮动，便与顾客达成销售协议来进行价格对冲，减低公司对于原料波动的风险。
这也解释了为什么公司的在季度报告的对冲数目相对庞大。 

GCB的远期本益比落在 11倍至 14倍之间，相
比于亚太地区的可可研磨商平均的 21.7倍本益
比属于偏低的范围。笔者认为对于一家有成长
的消费食品公司而言，目前的估值的确有吸引
力。但有一点是投资者必须注意的，公司为了
扩张生意版图导致负债提高许多。在未来公司
的盈利可能会因为高折旧和利息支出而导致前
期的盈利能力不佳。目前，公司处于净负债
RM1.13 billion的状态，净负债率为 0.91倍。 

但是从长期的角度观察，GCB 受惠于全球不断
成长的可可需求，加上公司也在积极扩展海外
的业务，相信未来能为提高公司的收入。只要
疫情在未来驱散，公司可可产品的平均销售价
提升，疫情后是值得留意的一家复苏概念股。 

短期盈利波动，控制成本是关键 

值得期待的消费食品公司 
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宏观
经济 

零售销售数据疲软，美经济见顶？ 

全球央行的杰克森霍尔会议如期结束。受
全球投资者关注的美联储主席鲍威尔在会
议上表示，美联储可能会在今年开始减少
每月购债，但此后不会急于开始加息。他
也表示通胀率已经朝着美联储目标取得 “实
质性进一步进展”，即他和其他美联储官员
所说的减码购债前提条件。当晚投资者反
应平静，标普 500 指数在鲍威尔讲话期间
上涨。10 年期国债收益率小幅下跌至
1.33%。美元走低。 

8月对于市场来说犹如坐过山车般，各项
非常重要的美国经济数据如 GDP 成长、
零售销售、消费者信心、消费者物价、
工业制造等，都在暗示美国经济正在从
高峰回落，而下半年所谓的旺季，也有
可能旺季不旺。今天，笔者会重点关注
美国的零售销售数据来进行分析。零售
销售数据如此重要，是因为个人消费支
出占美国经济总量约 70%，被视为衡量
美国整体经济的指标，该数据也经常在
金融市场掀起巨浪。 

美国商务部公布的 7月零售销售数据月 

 

增率为 -1.1%，大幅低于预期的 -0.3%，
更低于 6月经过修整后的 +0.7%。如果剔
除食品服务、汽车、建材及加油站销售
数据的零售销售月增率为 -1%，低于预
期的 0.2%，也低于 6 月经过上修后的
1.4%。其实零售数据在 7 月淡季下滑是
属于正常的现象，然后会在第四季也就
是 10月开始回升。 

美国 7 月零售销售总额为 US$617.7 
billion，较 6月减少了 US$7 billion，也较
4月的历史高点减少 US$11 billion。 

其中的原因，是美国在疫情期间祭出非常宽松和超常规的财政刺激松和超常规的财政刺
激，导致零售销售出现拉高。但随着补贴的结束，超出合理范围的消费金额出现见顶回
落。 

在 2020 年因为新冠疫情的影响，导致零售销售出现一个凹洞，随后便在美国政府的财政刺
激下大幅拉升至 US$600 billion 以上。从下图做观察，大家会发现美国的零售销售从 2000 年
至今都是以线性的趋势成长，每年的平均成长大约在 3% 至 4% 之间，而红色虚线是零售销
售的长期平均数。目前超出合理范围的消费，其实是消费者正在透支未来的消费预算。这
会造成消费者的储蓄下跌，导致未来的消费减少。 

By 【HoSay 财经】 
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美
银
行
下
调
经
济
成
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观察美国的零售销售数据，和上两个星期笔者在
【HoSay 财经】提到的密西根大学消费者信心指
数可以发现，两者的走势是高度正相关。而 8 月
的密西根大学消费者信心指数跌至 70.2 创下十年
新低，这是否意味着 8 月的零售销售数据将会非
常难看？美国在疫情后推出多轮刺激措施，成功
拉抬消费。但随着刺激减弱，笔者认为美国未来
的经济成长将会大幅放缓，而美联储也没有任何
鹰起来的空间施行缩表或升息。 

对于令人失望的零售销售数据，美国银行首席经济学家也下修了第三季 GDP 成长的预
测。在调整价格上涨后，名目消费支出的疲软将导致第三季实际消费支出仅成长
1.5%，而第二季度实际消费支出为成长 12.3%。美国银行也预测，第三季度 GDP 将大
幅放缓到 4.5% 的成长，低于之前预测的 7%。 

观察全球最大家居装修零售商 Home Depot 最新公布的第二季度财报，由于疫情的 DIY
热潮降温，管理层透露客户的交易总笔数为 4.8 亿笔，按年下跌 5.8%，而公司的平均
店面销售也不如分析师的预期。 

目前所有的数据都显示消费者的消费能力正在逐渐减弱。但是，美国 7 月份制造业产
值月增率来到 1.4%，创下四个月以来最大的涨幅，也反弹至疫情前水平之上，表明制
造业正在努力解决供应链混乱和供应短缺的问题，这和零售销售数据形成很明显的对
比。零售销售数据减弱，但是工业产值增加，也意味着目前厂商正在进行补库存的阶
段。所以笔者认为美国第三季度的 GDP 随着消费支出减弱，大部分的成长将会来自于
库存的回补，是属于非常危险的现象。 

5 
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金融小 
识 知 

大家会发现笔者很喜欢谈关于宏观的趋
势，这是因为宏观经济正是影响着我们手
上所有公司最重要的因素。一间公司的好
与坏，除了公司本身的内在因素之外，还
会受到来自外界环境的干扰。所谓择股先
择时，时机对了，趋势来了，才决定要把
资金放在哪一家最有上涨潜力的公司。 

那么，今天笔者就来点不一样的主题，和
大家谈理财。这事儿，许多平台已经聊
过，但笔者觉得在学会如何去投资之前，
基本的理财观念是必须要有的。 

理财不是有钱才做的事 

1. 不要听到保险就掉头走 

先给大家举个例子。大家不妨说说买股票的目
的是什么。废话，当然是赚钱啊，这也是大多
数人会给出的答案。但是，大家有没有想过，
你所买的股票，可能也会下跌呢？的确，没有
人会想要他投资的股票下跌，而这也是大部分
散户的通病。如果万一下真的跌了，散户也就
会牢牢地被套在其中。 

那这跟理财又有什么关系？笔者在之前一直灌
输大家永远要注意下跌的风险。股票是那样，
人生规划也是那样。而其中一个最有效的方
法，就是买保险。先说笔者不是来卖保险的，
只是觉得，在你规划人生应该如何赚钱，如何
创业，如何去大张起舞搞事业之前，可否想
过，一场意外，或一场大病，你所有的计划就
会烟消云散呢？ 

当然，没有人会想过它会在股市亏钱。同理，
也没有人会想过，车祸出意外，一场大病会降
临在他身上。股市，是一个神奇的地方，它能
把一个人的贪婪，恐惧，侥幸，贪生怕死的死
穴反映得淋漓尽致。但是如何买保险，怎么
买，就要问大家的保险经纪了。不过在买保险
里面最重要的一点要大家记得，那就是用最小
的成本，获取最大的保障。 

 

踏入社会，你必须知道的
理财观念 

提到理财，相信很多人会说，我已经在疫情快喘不过气，没办法生活了，还谈什么理
财。可是，理财并不只是叫你去投资，去买保险，去投资这个那个，而是先学会如何控
制自己的支出和收入，如何让自己的现金流更加充裕，这才是理财的首要目的。 

笔者不是理财专家，也没有理财的专业执照，但对于理财的基础也算是稳固的。理财所
牵涉的范围非常广，从刚刚大学毕业出来，到进入职场，到结婚生子，到退休年龄，立
遗嘱等等。笔者在这里先不谈要怎么去规划这些人生历程。笔者要说的是一个打工族出
社会必须要知道的理财观念。 

By 【HoSay财经】 
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6 2. 分清楚什么是稳定现金流 

第三，不要去听信所谓的翻倍几次就可
以赚取第一桶金的谎言。不知道大家有
没有遇过这样的一个广告：只要你用
1,000 块，去投资一个可以为你带来
100% 回酬的资产，只要重复做八次，
你就能拥有一百万了。理论上这是没有
错的，但是大家千万要记得，以上的例
子，只能让你看到复利的威力。可是在
现实生活当中，又有多少人能有这样的
操作的达到一百万呢？ 

投资本身就是一步一脚印走出来，并不
是全盘投入进去一只股票而赚钱。这里
笔者想要纠正大家的观念：请打消投资
能让你致富的念头。投资并不能让你致
富，但是通过不断努力工作，将存款持
续投入进去股市当中，通过复利的力
量，加上你本身的投资经验，方能让你
致富。 

3. 没有快速致富，只有慢慢累积
财富 

第二个观念，就是永远不要用不稳定的现
金流，去支付你稳定的债务。什么意思？
在这里先给大家知道保险公司是怎么配置
他们的资产的。如果一间保险公司是售卖
车险、意外险、火险等普通保险，他们的
资产配置大多偏向保守，因为赔偿的频率
会相对比较高。所以他们大部分时间都购
买较低风险的债卷或者定期存款，只有少
数在高风险资产如股票。 

这个概念就叫做资产负债配置 (asset-
liability matching)。同理，假设大家在缴
付房贷，房贷所对应的资产应该是你稳定
的现金流，比如说薪水。这是因为房贷是
每月固定支出的，总不能用一些极其不稳
定的收入来支付你的贷款。如果你使用股
票的赚益来支付房贷，如果有一天股市崩
盘，在面临资本损失之余，也没办法还清
债务，这是非常危险的。 

4. 资产和债务的定义 

最后一个观念，就是资产和债务的定义。什么
是资产？什么是债务？ 

资产，是一个你能控制的，且预期会为你带来
经济效益的东西。而负债，指的是因为过去的
交易或事件，使得未来必须要牺牲的经济利
益。问题来了，你买房买车算资产吗？答案是
不一定。如果你贷款 35 年买了一间房子回来，
而本身也要每个月支付 1,500 块的固定房贷，
在没有把房子租出去，没有收到租金的情况
下，这房子是你的负债，而且房子在你还没有
还清贷款之前是银行的，不是你的。 

再来，你买了一辆车回家，每个月要支付1,000
快的车贷。但是你把车租出去，或者拿来经营
网约车平台，每个月收入 3,000 块，这辆车是
你的资产。大家发现到其中的奥妙吗？ 
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只要你买回来的东西，他的现金流收入大于支出，他就是你的资产，反之亦然。 

总的来说，买任何东西，如果是为了买而买，到头来肯定吃力不讨好，因为你的钱在养着一些
不会为你带来未来收益的负债。很多人，凭着再不疯狂就老了的观念，宁可牺牲未来的保障或
收益，也要令现在的自己过得快乐。殊不知，当年龄逐渐变大，等待他们的，是悲惨的厄运。 

当你已经知道并掌握了上诉笔者所提到的理财概念，或许就可以开始为你的人生规划和投资方
向设定一个明确的目标。 

在这里笔者想要送大家一句话，不要用你年轻时的平凡可贵，来安慰你一生的路碌碌无为。 

7 

如果说使用基本面来投资， 
可以决定你是否可以买到好的公司； 
 
利用技术面， 
则可以让你买在比较具有优势的价位； 
 
那么心态， 
就可以决定你在一只股票的作为。 
 
许多投资人， 
往往在进场投资之前， 
是缺乏策略与纪律的， 
所以大多数时候， 
不管是股价起或者跌， 
都容易发生”心态崩盘”， 
要么涨一点就怕下跌而卖出； 
要么跌一点就担心会大跌而卖出。 
 
由此可见， 
在股票投资里， 
”心态“是必不可缺的， 
他不仅决定了你投资股票的表现的“高度”， 
它也决定了你在这投资道路上可以走多远。 
 
很多人穷一生， 
也摸不着所谓”心态” 究竟为何， 
其中的根本原因是， 
只把股票股票当成是一种对赌游戏， 
不认真把它当一门事业来看待。 
 

须知道， 
只有在认真投入的时候， 
才会认真去研究和琢磨”心态”， 
就如武侠小说里， 
那些武功高强的人， 
往往都是在一门武功里”招式和心法”兼修， 
利用心法来驱动以及发挥招式， 
而不是那些只是学习空有招式， 
无心法支撑， 
到最后只能花拳绣腿。 
 
在投资中保持好心态的三个方法： 
1）深入研究个股 
2）学会区分 “我的判断” 和 “市场的判断” 
3）学会控制情绪守纪律 
 
没有好的心态， 
再好的技术和概念都是徒然， 
投资理财最难过的一关， 
是一个稳定的心态， 
这种稳定来自于对自己判断的信心。 
 
当然， 
信心是一回事， 
但是要明确分清楚大局势， 
以免在错误的道路上保持错误的信心。 

By Zeff Tan 
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云计算就是通过云提供创新和弹性资源的服务，
包括服务器、存储、数据库、网络、软件、分析
和智能。新冠疫情的大流行，迫使企业转向远程
办公和视频会议。企业的员工被迫留在室内和远
程，使得大多数企业都把业务转移到云服务上，
同时还出现了许多辅助工具如 Google Meet, Zoom, 
及 Microsoft Teams 等。这导致无论在政务、金
融、交通、物流、教育等行业，云计算都得到广
泛的应用，实现了快速发展。 

在全球企业加速数字化转型的过程中，云计算的
优势，在于其高效的海量数据处理能力，从而给
企业带来许多便利。在费用方面，企业无需在购
买硬件和软件以及设置和运行现场数据中心上进
行资金投入。而大多数云计算服务是自助服务提
供，因此通常只需点击几下鼠标，企业即可在数
分钟内调配海量计算资源，赋予企业非常大的灵
活性，并消除了容量规划的压力。 

领域
探索 云计算产业的发展趋势 

之全球五朵云 
数据已经成为当今时代企业组织经营活动最重要的资源之一。企业对于数据
组织和生产的方式，将决定其市场地位和竞争优势。因此，笔者今天就和各
位探讨即将迎来下一个黄金十年的领域，那就是云计算产业。相信大家对云
计算这个词并不陌生，而云计算，也正在改变着我们的生活。笔者会介绍什
么是云计算，行业的市场规模和未来的趋势。 

买硬件和软件以及设置和运行现场数据中心上进行资金
投入。而大多数云计算服务是自助服务提供，因此通常
只需点击几下鼠标，企业即可在数分钟内调配海量计算
资源，赋予企业非常大的灵活性，并消除了容量规划的
压力。 

此外，最大的云计算服务在安全数据中心的全球网络上
运行，该网络会定期升级到最新的快速而高效的计算硬
件。与单个企业数据中心相比，它能提供多项益处，包
括降低应用程序的网络延迟和提高缩放的经济性。许多
云提供商也提供用于提高整体安全情况的策略，技术和
控件。这有助于保护数据，应用和基础结构免受潜在威
胁。而近这几年，由于产业智能化浪潮席卷全球，人工
智能作为技术驱动力，云计算则作为新技术输出窗口，
助力各行各业智能化转型。 

 By 【HoSay财经】 
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根据国际权威研究机构Gartner最新的资料显示，全球云计算市场的渗透率已经从2015
年的 4.3% 上升至 2020 年的 13.2%。该机构也预测来到 2021 年，全球云计算渗透率将
增加至 15.3%。由此可见，随着世界互联网飞速发展，越来越多的企业运用云的技术
已是大势所趋。另一方面，企业对于云管理服务行业的投资也正稳步增加，从 2016 年
的 185.9 亿美元增长到 2020 年的 427.3 亿美元，年增长率维持在 20% 左右。 

另外，根据研究机构 IDC 的数据，全球云计算市场的规模从 2016 年的 1,220 亿美元增
长至 2020 年的 3,124 亿美元，年复合增长为 26.5%。Gartner 也在今年公布了 2020 年
全球云计算市场的调研报告。数据显示，亚马逊在全球的市场份额从 53.7% 跌至
40.8%，而微软和阿里云的市场份额则不断提升，分别从 8.7% 和 3.7%上升至 19.7% 和
9.5%。紧追在后头的，是拥有 6.1% 市场份额的谷歌云，和位列第五的华为云。 

这五家云计算公司，我们称之为 “全球五朵云”。下面，笔者就和大家简单介绍云计算
行业的双龙头，分别是亚马逊的 Amazon Web Service (AWS) 和微软的 Azure。 

贝佐斯有着多元化的背景，秉持着长期发展
和用户至上的策略，专注于开发企业长期的
自由现金流成长。从 2011 年至今，亚马逊
的自由现金流以 10 年 32% 的复合增长率成
长至 2020 年的 259 亿美元。亚马逊自身强
劲的现金流让公司有足够的资金去投入研
发，为云计算奠定了基础。 

而亚马逊之所以会进军云计算，部分原因也
是内驱力的结果。作为全球最大的电商平
台，亚马逊为了顶住销售高峰期间的网站流
量压力，经常需要采购 IT 设备。但高峰过
后，这些设备积攒的大量计算资源就处于闲
置状态。为了让资产的收益最大化，亚马逊
就计划讲这些剩余的计算资源租给其他承担
不起 IT 成本的小公司使用。 

8 云计算产业有多大？ 

量压力，经常需要采购 IT 设备。但高峰过后，这些设备积攒的大量计算资源就处于闲置
状态。为了让资产的收益最大化，亚马逊就计划讲这些剩余的计算资源租给其他承担不
起 IT 成本的小公司使用。 

经过了十年的创新和经验的累积，AWS 拥有全球最丰富的产品，包括分析、区块链、计
算、容器、数据库、物联网、机器学习、存储、VR 和 AR 等。作为最早切入云计算领域
的亚马逊， AWS 拥有强大的计算能力、高弹性和安全性能，是各类型企业和机构选择
AWS 的核心缘故。 
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亚马逊也利用本身的领先优势，以
丰富的选择，便利的服务，和低价
格来扩大市场份额。AWS 在过去 10
年累计降价达 87 次，仅 2020 年就
降价 12 次，预计未来仍会继续降
价，通过价格下降引导更多客户使
用 AWS 服务。根据亚马逊的财报，
最新季度的营业额为 1,131 亿美
元，其中 AWS 就占了 13.1%，但贡
献了 54.4% 的营运利润。在 2017
年，AWS 的营运利润已经比亚马逊
的电商业务营运利润还要多。 

说到微软的崛起，那就必须提及公司在 80 年代末享誉全球的 Windows 视窗操作系统。但
是，在 2000 年 Steve Ballmer 接替 Bill Gate 成为微软 CEO 后，微软并没有找到很好的定位，
导致公司在移动时代产品的布局落后竞争对手。 

而微软的转折点就发生在 2010 年 Satya Nadella 出任 CEO 之后，全面调整公司的战略，坚持 
“移动优先，云优先” ，并加强生态的合作。云转型让微软获得了瞩目的成就，在云计算的
带动下，微软的业绩开始重拾升势。目前，微软 Azure 是全球重要的云计算服务供应商，
其在全球拥有超过 200 个以上的数据中心。 
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云计算在前期是需要投入巨大的资本，而
云厂商每年需要花费巨额资金用于服务器
等硬件设备的购置以及基础设施的租赁和
建设等。而上述资产对折旧摊销的传导会
影响云厂商在短期的盈利能力。这对于在
中小型的厂商来说无疑是巨大的挑战。在
面对内部资金燃烧的同时，还要应付大型
云厂商的削价战。 

 

微软与 AWS 不同的地方，在于公司利用这些遍布全球的数据中心，和用户对于公司产品粘
性强的特点，向用户提供 office365、Dynamics365、Teams以及 Cloud在内的各种服务，成
为全球唯一提供基础设施即服务 (IaaS)，平台即服务 (PaaS)，和软件即服务 (SaaS) 的云计算
公司。目前，微软的云计算业务也从 2016 年的 250 亿美元成长至 2020 年的 484 亿美元。
营收占比已经超越旗下的传统操作系统业务，成为公司最大的营收贡献者。 

放眼望去，2006 年成立的 AWS 一直到 2015 年才真正盈利，阿里云也历经数年摸索，
2020 年实现了盈利。其余大多数的厂商依然在盈亏线下徘徊。在全球公有云市场，前五
大加起来的总份额从 2016 年的 68.8% 增加至 80.3%。而云计算行业的马太效应也非常明
显，即强者越强。云计算巨头凭着本身的规模效应，技术壁垒和雄厚资金把中小型的云
厂商彻底击败。 

未来随着云计算的发展，再配合 5G 的数据传送速度，将会彻底改变整个企业的生产体系
和运营体系。就像物流速度的提升，让我们习惯了网购，习惯了叫外卖，这已经深刻地
改变了我们的工作和生活。 
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