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經理人觀點：精品股票第二季展望 

 

第一季對您的資產類別有哪些重大事件和影響？ 

2021年是精品業連續第六年表現優於市場，然後進入2022年，我們在今年第一個月看到

從成長型股票轉向至價值型股票的較劇烈輪換，這對精品業產生負面影響，隨後是俄羅

斯和烏克蘭事件的影響，此進一步打擊市場情緒。更多的是情緒主導而不是基本面主導，

因為如果看公司的季度報告，這些公司大多數基本面保持不變，在某些情況下甚至更強。 

 

您對第二季度的展望是什麼？ 

對於其中許多公司來說，將要進入第一季的財報季，我認為這將是重新點燃人們對精品

業的興趣。基於非常樂觀的美國消費前景，中東消費者的復甦，甚至最近受到防疫封鎖

影響的中國，我們看到潛在消費者的消費已經有所復甦，預期該行業內許多實力較強的

品牌將在第一季出現非常強勁交易的證據。我們還希望看到定價能力的早期證據，這是

在當前通貨膨脹時期出現的一個關鍵主題，而在需求彈性偏低之下，其中許多公司具有

在通膨來臨之前提高價格至高於正常水平的能力。許多精品產品被消費者視為一種對自

我的安慰，因此消費者對它們的價格並不像對更頻繁消費的日常必需品那樣敏感。因此，

進入下個季度，預期會看到更多證據顯示定價能力是許多公司利潤增長的驅動力。 

 

您目前在哪裡看到最引人注目的超額報酬機會？ 

我認為就估值與基本面之間的錯位而言，該行業的估值目前處於關鍵時刻。儘管該行業

許多領先品牌的利潤率比疫情前的水準高出500至1000個基點，但估值比其五年平均水

準低25%，這創造一個相當引人注目的切入點。就各行業而言，我喜歡精品業的原因是

它與眾不同，因為精品業具有很多不同的子行業，即使一個子行業可能不那麼強大，但

在任何時候這些子行業都能從中受益。例如，目前看到對旅行的巨大壓抑需求正在出現，

預期2022年夏天將是旅遊的季節。我們還認為自1984年以來，2022年的婚禮數量將最

多，體驗式奢華的回歸也是我們關注的主題，我們認為這將促使時尚和服裝公司受益，

也將令葡萄酒和烈酒公司受益。另外，我們也認為去年由於供應鏈問題而遭受損失的體

育用品行業，現在問題正獲得解決並處於復甦的道路上，有機會帶來積極的驚喜。 

 

 

 

投資總監：Swetha Ramachandran GAM觀點 2022/5/27 
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【台中銀投信獨立經營管理】本基金經金管會核准或同意生效，惟不表示絕無風險。基金經理公司以往之經理績效不保證基

金之最低投資收益；基金經理公司除盡善良管理人之注意義務外，不負責本基金之盈虧，亦不保證最低之收益，投資人申購

前應詳閱基金公開說明書。有關基金應負擔之費用已揭露於基金之公開說明書中，投資人可至公開資訊觀測站中查詢。本基

金投資涉及新興市場部分，因其波動性與風險程度可能較高，且其政治與經濟情勢穩定度可能低於已開發國家，也可能使資

產價值受不同程度之影響。投資人因不同時間進場，將有不同之投資績效，過去之績效亦不代表未來績效之保證。本文提及

之經濟走勢預測不必然代表本基金之績效，本基金投資風險請詳閱基金公開說明書。公開說明書備索，或至本公司網站

https://www.tcbsitc.com.tw，或公開資訊觀測站http://mops.twse.com.tw查詢下載。 


