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經濟衰退情境，非必需消費品存在反向投資機會？ 

 

非必需消費品產業易受景氣循環影響 

非必需消費品通常包含汽車、家電、服裝等可選擇性的消費產品，也被稱為週

期性消費品。非必需消費品由於並非基本消費，因此產品銷售具有一定的週期

性，經濟衰退時人們通常會減少非必需消費品開支，導致產業波動較大。 

 

根據 Fidelity 2022 年的資料統計，非必需消費品總市值達 6.42 兆美元，權重

佔全美股市 10.91%，僅次於「資訊科技」與「醫療保健」。 

 

▼ 圖（一）：非必需消費品市值佔全美股市 10.91%（資料來源：MR Market） 

 



由於對 2023 年經濟衰退的擔憂，非必需消費品為當前機構投資者中最大的兩

個減持產業之一，根據 BoA 基金經理人月報（2022 年 11 月），當前機構投

資人對非必需消費品的倉位水平較歷史平均低 1.3 個標準差。 

 

▼ 圖（二）：非必需消費品為 2022/11 前兩大減持產業之一（資料來源：BoA） 

 

 

非必需消費品產業找到好公司的機會較大 

雖然整體非必需消費品在近期表現欠佳，然而非必需消費品領域實際上具有豐

富的 Alpha，意即尋找到遭市場錯估的好公司機會較大，因為非必需消費品與

金融、能源等等更仰賴總經因素或原物料價格驅動的行業不同，非必需消費品

產業中個別公司的競爭能力尤為重要，且產業中細分領域更加多元，不應等量

齊觀。 

 



▼ 圖（三）：非必需消費品細分領域多元（資料來源：GICS） 

 

 

非必需消費品內各產業表現分化，家居用品與美妝產品仍呈正成長 

非必需消費品中，各領域受近期景氣衰退影響程度各有不同，其中綜合型零售

商（Broadlines），美妝（Beauty）與一元商店仍維持穩健成長，而體育用品

與家居用品（Home Furnishing）則呈現衰退趨勢。 

 

 

 

 



▼ 圖（四）：非必需消費品細分領域同店銷售比（1Y/3Y）對照（資料來源：GS） 

 

 

結論 

非必需消費品產業易受景氣循環影響，在近期經濟衰退的擔憂中遭機構減持，

然而由於細分領域較為多元且較不仰賴原物料價格驅動，非必需消費品產業中

存在認知落差的投資機會較大，且其中家居用品與美妝產品兩個領域仍呈穩健

成長，建議想要掌握市場超賣的投資人可以往非必需消費品產業尋找潛在的優

質投資機會。 


