
民企內房旭輝
控股（0884）財務壓
力 升 級 ， 有 報 道
指，公司未能償付
10月初到期的可轉
換債券利息，亦試
圖延遲其他債務的
部分本息支付，市
場正對其增加的風
險進行定價。評級
機構惠譽亦將旭輝
長期外幣和本幣發
行人違約評級，以
及未償付票據評級，由「BB-」下調至
「CC」，並將上述所有評級移出負面
評級觀察名單。

滙豐研究發表報告指，市場擔心
碧桂園（2007）或步旭輝後塵，未來可
能會出現融資相關問題。由於已對民
企內房失去信心，故無視碧桂園一直
如期償債，同時對其前景不抱信心。

該行表示，由於碧桂園預售帶來
的現金流入緩慢，加上融資相關問題
可能陸續浮現，根據碧桂園資產負債
表，以及債務到期狀況的評估，料相
關指標對其幫助愈來愈小，除非有大
規模政策刺激，否則公司難以獲得重

估評級。

評級下調至減持

該行將碧桂園評級由「買入」下
調至「減持」，目標價更大幅削減六
成，由3.5元下調至1.4元，較昨日收
報1.53元，有8.5%潛在下跌空間。主
要因旭輝事件令市場亦關注碧桂園的
潛在信用壓力。

至於同系的碧桂園服務（6098）評
級亦由「買入」降至「持有」，目標
價由20元，下調至12.2元，反映其具
韌性的經常性收入。

個股分析－滙豐
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代理以少勝多
市場對祥益代理每月人均開

單長期維持在3至5宗感到疑惑，
筆者想引用《博弈論》分享近二十多

年在大型代理行的千軍萬馬的人海戰術
「壟斷」之下，中小行如何成長！

雖然面對4萬多個持牌地產代理，估計
有3萬個從業員去分享一個月只有約4千宗的
住宅買賣成交及假設相若的租賃成交，大家
都看到是僧多粥少的情況。如果用《博弈
論》的互相射擊去自由搏擊，基本上是不夠
分配，所以要突破這種大數定律。

於是我們反其道而行，別人用人海舖海
戰術陣即多人多舖，我們就用「多舖少
人」。假設每間分行每日可以接到5個客
戶，行家一間舖有20人至30人，即是每人起
碼4日左右才可以接到1個客戶，但我們一間
舖只有3人至5人，即是每人每日都有客戶，
甚至有些分行有2個客戶。兩種經營模式就
會產生不同的處境，我們的代理每日有1至2
個客戶，自然開單條件較行家的充盈，成功
突破大數定律，令到在同一天空下有「平行
時空」的發展，關鍵在於公司的策略，不是
由市道或者對手決定。

面對人海戰術之下的特性，弄清楚本質
應付對手就不是神話了。人海戰術本質是劣
幣驅良幣，假設營業員的水平以50分為合
格，而大多數是70分以下，在劣幣驅良幣的
情形之下，當對手的水平低過50分，縱使我
們同事的表現是60分至70分，但在市場競爭
層面都可以贏大部分人。如果我們的團隊做
得好，有難度的個案讓主管接棒跟進，我們
有條件輕易戰勝7成的對手，結果又是另一
個懸殊的「平行時空」。
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日本大阪地產代理J Property日本株
式会社營運及銷售經理梓榮接受本

報訪問時表示，截至8月止，港人吸納
日本二手物業成交宗數，較去年同期上
升62.5%。 至於日圓兌港元創24年新
低，低見5.3水平，會否刺激港人吸納
日本當地物業，梓榮表示，「這個肯定
啦，唔好話客人，我自己都喺今年買樓
自住，投資就另計了。」

至於港人想買日本樓，可留意以下
5部曲，安心置業和收租。

1.物業申請
選好單位後，首先提供「中文名字

和中文地址」，日本地產代理會幫客人

寫申請書交給業主，這個過程無須任何
費用，所以最緊要排到頭位申請（業主
會優先選擇首名申請人）。

2.準備文件（文件一天內可以準備
好）

申請成功後才須支付樓價的一成訂
金，同時要準備的文件分別是兩份委任
狀，地址宣誓及證件副本，之後寄去日
本就可以啦。

3.契約及重說
日本地產代理也會準備單位的買賣

契約書及重要事項說明，檢查單位的資
料是否正確，租客情況，單位本身有無
事故等，確保客人不會買到有問題的物

業!
4.收樓過戶
簽約後會定出決算日，並發出尾款

表，詳細列明如政府稅、保險等支出。
在支付尾款後，司法書士便會在決算日
到法務局將單位登記過戶。（過戶後約
1至2個月可收到屋契）

5.售後管理
以J Property為例，會擁有自己的

管理團隊，通訊軟件及時聯絡，幫你收
租、管理租客、提供報表等，提供最即
時的在地管理服務，業主只負責收租。
（收費為業界統一標準租金的5%+消費
稅）

日圓兌港
元昨日再創24
年新低，低見
5.3水平，而隨
着日圓過去一

段時間長期貶值，吸引不少港人
有意到日本置業。因為日本物業
價格遠較本港便宜，租金回報穩
定，是不少港人資產配置的重要
一環。近期多了不少初次接觸日
本物業的客戶，所以J Property日
本株式会社便整理了以下日本置
業5部曲，幫助新客戶節省時間，
快速達成日本置業願望！
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瑞信發表研究報告指，受惠銷售組
合及平均售價改善，加上市場需求持續
穩固，預期華虹半導體（1347）第三季銷
售最少按季增長0.7%，並料期內毛利率
貼近指引介乎33%至34%的上方。

該行表示，華虹第四季銷售可望按
季增長1%，銷售均價亦持續向上，不
過，被季內零產能增長及毛利率維持於
30%水平所抵消。

瑞信維持華虹今年全年銷售按年升
51.8%，至25億美元，但料2023年首季

訂單按季減少7%，估計明年全年訂單增
長放緩至7.9%。然而，公司主要風險仍
在於高庫存量的問題。

目標價維持29元

該行考慮華虹預期明年產能擴張，
本地化生產加快，以及潛在A股上市作催
化劑，維持其2022至2024年各年每股盈
測，惟上調其評級，由「中性」升至
「跑贏大市」，目標價維持29元。

大行精選－瑞信

瑞信調高華虹評級至跑贏大市

摩通降新世界目標價至16元
新世界發展（0017）截至6月底止財

年，股東應佔溢利12.49億元，同比增
8.5%；基本溢利增長 1.8%至 70.85 億
元。派末期息 1.5 元，全年派息 2.06
元。

下調派息預測

摩根大通發表報告，將新世界2023
年及2024財年核心盈利預測，分別下調
38%及45%，以反映「柏傲莊」第三期

入賬毛利率可能下降，並考慮集團融資
成本上升，影響資產負債表。

該行指出，由於新世界盈利趨勢下
降，加上目前分派比率超過100%，故將
其2023年及2024年每股派息預測下調
7%及9%，分別至2元及1.95元，並將
目標價由29.4元調低至16元，較昨日收
報20.15元，有20.6%潛在下跌空間，同
時予其「減持」評級。

個股分析－摩根大通

日圓貶值 買樓收租5部曲
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■市場對碧桂園前景不抱信心。 路透社

■J Property指，
近年港人到日本
置業顯著增加。

■日圓由年初
至今貶值逾兩
成，港人到日
本置業等於打
八折。




