
【本報記者郭文翰瀋陽報道】內地經濟及居民消
費增長呈現放緩，但恒隆（00101）董事長陳啟宗對
前景依然信心爆棚，目前內地在建項目樓面高達
2700 萬平方呎，預計未來逾 10 年內每年都會有項目
落成，屆時內地對本港的樓面比例，將由62%對38%
，大幅提高至83%對17%。另外，集團預計投資內地
金額，每年約60億元人民幣（不包括地價）。

恒隆早於 90 年代已進軍內地房地產市場，經歷
中國經濟急速發展及對外開放等變化。對於市場對內
地經濟增長的憂慮，陳啟宗指出，雖然近月出現放緩
，但相對其他地區而言，內地經濟增長仍然強勁。更
重要的是，內地經濟結構逐步轉型，並將加大力度刺
激內部消費，再拉動整體經濟增長，故消費市道即使
今年欠佳，明年也可轉好。其中，上海及北京消費長
線向好，而無錫、天津、昆明及大連等二三線城市，
增長速度將會較長。

恒隆廣場購物中心開幕
位於瀋陽市的市府恒隆廣場項目耗資 180 億元

（人民幣，下同），第一期涉資 60 億元，當中昨日
正式開幕的購物中心佔25億元，樓面面積約10萬平
方米，首年租金回報率介乎8%至9%，略高於無錫項
目的7.9%，更比本港不足5%高出近一倍。

購物中心出租率達 100%，當中包括不少國際著
名品牌，當中香奈兒及喬治亞曼尼首次落戶瀋陽，而
華倫天奴更是首次進駐中國東北。據了解，購物中心
每日每平方米平均租金為15.5元，即相當於月租470
元左右。以其 10 萬平方米樓面及 40%使用率推算，
未計商戶營業額分帳部分，購物中心每年將為恒隆貢
獻至少2.26億元的租金收入。

至於辦公樓方面，第一座大樓將於 2014 年底落
成，惟未有透露租金定價及潛在租戶。據了解，辦公
樓樓面面積約19.1萬平方米，樓高350米並為東北最
高辦公大樓。第二座尚未有時間表，陳啟宗表示，剩
餘樓面興建辦公大樓或服務式公寓，需要當地市場情
況而定。他補充，中國每年經濟增長約8%，市府項
目興建三幢辦公大樓也足以應付，而服務式公寓仍有

一定需求。
雖然恒隆在內地已建立一定品牌，但發展過程並

非一帆風順。陳啟宗透露，曾經走訪過一個經濟發達
及具消費力的城市，並向當地官府進行游說，甚至恒
隆董事局總動員、介紹上海項目的成功例子亦不感興
趣。他坦言，成功與否需要視乎政府的取態，但同時
間亦有不少市政府主動邀請恒隆投資。據悉，單是恒
隆在上海的兩個項目，每年向政府繳交 40 億稅款
（包括恒隆及商戶部分）。

港土地問題需由市民決定
談及本港樓市方面，陳啟宗未有正面回應，只笑

言恒隆出手的話，外界可能會不高興，暗示自己是
「冧市明燈」。他又指，樓價急升是由於供應不足所

致，尤其政府曾有七至八年未有批地，故解決方法只
有等待政府出招。至於新界東北的問題，他表示市民
抱怨土地不夠，但政府收地發展時卻反應激烈，故土
地問題需要由市民自行決定。

恒隆擬每年投資內地60億

􀎠不願與瘋狂為伍􀎡已賣所持物業
陶冬：港樓巿陷瘋狂

本港物業租金節節攀升，瑞信亞洲區首
席經濟分析員陶冬於記者會透露，前天剛剛
出售個人在本港持有的物業，原來觸發他做
此決定是最近一次在餐廳的用餐經歷。他認
為目前香港房地產市場已經進入 「瘋狂狀態
」 。他稱，賣掉物業並非 「短視」 ，而是他
「不願與瘋狂為伍」 。
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儘管今年第三季香港貿發局出口指數跌至
35.3，為自09年第二季以來最低的水平，但出
口不景氣之餘，內地勞工成本卻不跌反升。有
調查顯示，54%受訪港商指出，第三季內地勞
工成本按季上升5至10%，更有35%指升幅超
過一成。有商會人士指出，廠家正飽受出口訂
單欠佳及內地成本急漲的雙重夾擊，很多出口
商已跌入只賺得幾個巴仙（%）的微利時代，
令不少人感到意興闌珊，部分索性提早在十月
放農曆新年假，留力到明年再作打算。

貿發局調查顯示，雖然今年第三季出口訂
單減少，但有跡象顯示內地勞工成本仍在上漲
，只是速度稍為放緩。截至今年6月底為止，
內地 16 個省或地區已經調高最低工資水平，
平均較去年上升19.7%。根據官方公布，今年
上半年，全國職工平均工資增加13.1%，廣東
省增加11.8%。部分內陸省份的職工平均工資
增長較快，例如湖南是 16.4%，四川 14.9%，
江西14.1%。

該局於今年第三季進行的調查顯示，35%
受訪的內地港商表示，內地勞工成本增幅超過
10%，54%表示增幅介乎5%至10%。和2011年
第三季比較，增長速度似乎減慢，但是整體工
資水平其實仍在攀升。

香港中華出入口商會會董羅少雄坦言，現
時在內地做廠十分辛苦，除了出口訂單劇減至
少一成外，汽油價、人民幣匯率、金屬價格等
幾乎每樣成本都急升。他說，目前最大問題是
接了訂單後，無法聘請到足夠工人生產，即使
以2000 至3000 元人民幣招人，亦未能請到足
夠人手，不少新人僅做了七、八天，便因其他
工廠多出幾百元人民幣便立即離職，令廠家十
分為難。

訂單不足 提早「收爐」
羅少雄指出，近年內地省份經濟亦急速發展，往往工資

與珠三角只相差不到 1000 元人民幣，因此很多內地年輕人
都不願離鄉別井到珠三角打工，目前珠三角工廠普遍存在一
至兩成的勞工不足問題。
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港商對內地勞工成本升幅調查
*升幅
逾10%
5至10%
少於5%

*與前一季相比
資料來源：貿發局

2011年第三季
47%
40%
13%

2012年第三季
35%
54%
11%

恒隆新項目竣工年份
年份
2012
2013

2014

2015
2018

項目
潘陽市府恒隆廣場（已開幕）
無錫恒隆廣場
潘陽市府恒隆廣場第一座辦公樓
無錫恒隆廣場第一座辦公樓
天津恒隆廣場
大連恒隆廣場
昆明恒隆廣場

近年不少本港
及內地發展商積極
興建購物中心，恒
隆（00101）董事長

陳啟宗不擔心樓面供過於求，並即席爆肚說：
「如果我是范冰冰，也不會擔心沒有男友」，暗

示恒隆的品牌擁有高質素及知名度，為商戶落戶
首選。他續稱，集團在設計、建築及服務等做得
好，市場自然會淘汰質素差的發展商。

談及新世界（00017）創辦人鄭裕彤時，陳
啟宗大讚 「彤叔好好人，好有厚道」，與彤叔20
多年的書信往來一直保留之今，而之前曾邀對方
吃飯，惟彤叔以不便晚間外出為由婉拒。他又指
，由於彤叔於深切治療部留醫，故不便前往探望
，希望其吉人天相。

陳啟宗：如果我是范冰冰

花絮

香港金融管理局統計數字顯示，8 月認可機
構的存款總額增加1.0%。由於活期、儲蓄及定期
存款同告增加，港元存款於月內上升 1.5%。8 月
份外幣存款總額上升0.4%，香港人民幣存款連升
3個月後，8月存款減少1.9%，至8月底的5523億
元人民幣。跨境貿易結算的人民幣匯款總額於 8
月份為 2542 億元人民幣，比上月的 2234 億元增
13.8%。

金管局發言人表示，8 月經香港銀行處理的
人民幣貿易結算交易錄得歷來最高的單月總額，

達到 2542 億元人民幣，較 7 月增加 307 億元人民
幣，反映香港離岸人民幣金融平台繼續有效地服
務實體經濟活動，是支援內地與全球各地人民幣
貿易結算和支付的最重要樞紐。

8 月份貸款與墊款總額減少 0.3%。在香港使
用的貸款減少0.1%，在香港境外使用的貸款減少
0.5%。由於港元貸款的增長步伐較存款慢，港元
貸存比率由 7 月底的 83.6%，微跌至 8 月底的
82.4%。經季節因素調整後，8月份港元貨幣供應
量M1增加0.6%，與去年同期比較增加8.6%。

瑞信亞洲區首席分析師陶冬於記者會表示，內
地推行貨幣政策已不能解決經濟結構性問題。瑞信
將今明兩年中國經濟增長預測下調至7.5%，但硬着
陸風險不大。不過他強調，直至進行結構性改革後
，才能重返10%的高增長。

他補充，內地製造業增長乏力，故內地需要開
放醫療、教育等服務業予私人資本市場，以刺激新
的盈利、就業機會及為GDP提供新的動力。惟他理
解結構性改革需打破市場壟斷，短期內難以推行及
實施。 「只有時間可以告訴你」，陶冬說。

不過，他認為，若內地經濟無起色，政策方面
沒有更好方法，人行仍會選擇減息，未來12個月的

政策會趨向寬鬆。故料內地將在未來三季分別減息
1次，每次25點子。此外，他指出，通脹低於人行
及市場預期，亦有利政策放鬆。

被問及內房市場低迷為何房價仍持續上漲時，
陶冬回應說，熱錢從未消失，只是會間歇性觀望。
相對於內房投資而言，內地股市風險更大。在不得
已的情況下，資金才流向房地產令其價格高居不下。

陶冬預計，未來內房政策走向，中國領導人的
語氣會偏緊，但是政策上可能會持觀望態度。房地
產市場是支撐內地經濟不至硬着陸的 「承重牆」，
這座牆不能倒。他補充說，從中期來看，內地房地
產市場有泡沫；內房市場調整只是時間問題。

瑞信或降內地經濟預測至7.5%

港八月人幣存款結束3連升

陶冬說，他經常會去數碼港看電影，在看電影之前
習慣去一間台灣餐廳就餐。近日，他在此就餐時被告知
這間餐廳要被迫結業。他很好奇問到： 「這間餐廳味道
不錯，客戶又多，為什麼會結業呢？」原因竟是業主將
租金由每月 6 萬元一口氣加到 22 萬元。這次經歷讓他
感觸，目前本港租金及樓價已陷入瘋狂狀態，業主加租
的瘋狂程度真可謂 「殺雞取卵」。而香港樓價回報與風
險已經不成比例，他雖然無法預測未來樓價，但這種方
式很難長期維持。

除了自己的主業以外，陶冬還定期撰寫 「跟着陶冬
找美食」食評，專門推介一些香港地道的特色美食，眼
見不少心儀食肆因租金問題關門大吉，他也顯得無奈。
他更擔憂的提及，香港奶茶、菠蘿油、牛腩麵等本土商
戶正在經歷一場浩劫。由於租金大幅上漲， 「真正的香
港正在消失」。

8月租金創11個月新高
據美聯 「租金走勢圖」資料顯示，最新8月份私樓

平均呎租錄得 22.49 元。若與去年同期相比，8 月租金
按年上升約7.4%，為11個月以來新高，料這情況將會
在未來通脹數字逐漸反映出來（見圖）。同時，美聯
「租金走勢圖」顯示租金已連升6個月，而今年首8個

月已累積上升約11.9%。上月租金比起97年高位更高出
約7.9%，創紀錄新高。

自 2003 年自由行計劃開通，零售、旅遊業成了推
動香港經濟主要動力之一。租金的持續上漲也拖累香港
零售業表現。陶冬說，他的一些內地朋友現在寧願買一
張飛去巴黎的機票旅行，加上酒店及購物消費反而平過
香港。

港目前 「一好遮百醜」
陶冬形容如今的香港 「一好遮百醜」，一好是指金

融業。但不容忽視的是香港的優勢在逐漸褪色；他反問
，待人民幣國際化時，香港現在習以為常的優勢可能消
失，未來香港的出路在哪裡？

面對種種擔憂，陶冬這樣為大家解畫。他說，其實
香港仍有很多可以發展的空間。如香港應該抓住 「前海
」作為本港持續繁榮的機會；同時，積極發展人民幣離
岸中心等等。

面對存貨難消而冰封的體育用品股，獲瑞銀發表研究報
告唱好，終於成功破冰。該行料行業整合過程接近尾聲，刺
激一眾體育用品股跑贏大市，特步（01368）及匹克（01968
）齊齊炒高逾10%。

瑞銀認為，在內地一眾 「非必需消費品」（consumer
discretionary）行業中，體育用品行業將是首個復蘇板塊。
該行解釋，過去兩年，不少非上市的體育用品公司已退出市
場或縮減規模，上市體育用品股在關閉店舖方面亦已見減少
，故相信行業整固已接近完成，又預期，體育用品領頭企業
將會重組營運模式。

瑞銀指出，安踏（02020）及特步有能力派發更高股息
，維持兩股 「買入」評級，目標價分別為7.5元及4元。該
行提到，李寧（02331）的結構性改革，有助提升產品設計
效率，以及改善採購模式等，維持 「買入」評級，目標價由
6元上調至6.5元。

體育用品股昨日 「殘股大翻身」，特步午後炒上 2.82
元高位，收市升近11%至2.79元。匹克以全日最高1.37元收
市，炒高 10.5%。361 度追高至 2.07 元回氣，收報 2.05 元，
升逾9%。李寧全日高位徘徊，收報4.13元，升6.7%。較早
前首席財務官 「劈炮」的中國動向（03818），股價跑輸同
業，收報0.83元，升3.8%。

瑞銀唱好 體品股跑贏大市

工業貿易署公布，香港與歐洲自由貿易聯盟國家簽訂的
自由貿易協定即將生效，當定中涉及香港與冰島、列支敦士
登和瑞士的部分，將於 10 月 1 日生效，至於香港和挪威的
部分，則於 11 月 1 日生效。相關協定涵蓋範疇包括服務和
貨物貿易、投資和貿易事宜，包括保護知識產權等。

商務及經濟發展局局長蘇錦樑表示，自貿協定為香港提
供一個平台，促進香港與其他經濟體系的經貿聯繫，透過更
佳和較大保障的市場准入，及投資流動的增長，自貿協定為
商界及投資者提供機會。

為港開拓商機
蘇錦樑表示，自貿協定會為香港開拓商機，增加締約方

之間的貿易和投資流動，為香港經濟以至商界及投資者帶來
裨益。舉例來說，《中國香港與新西蘭緊密經貿合作協定》
自去年1月實施以來，雙方的貨物貿易去年已錄得逾10%增
幅，餐酒的入口更大幅增加逾30%。

根據協定，聯盟國家將取消對香港所有原產的工業貨品
、魚類和若干水產的進口關稅。香港原產的加工農產品在進
口聯盟國家時，亦享有關稅優惠。服務貿易方面，香港服務
提供者在聯盟國家巿場的電訊服務、金融服務、教育和檢測
及認證服務等廣泛服務界別中，將享有更佳的商機。

按協定，聯盟國家內的多個服務界別，亦將不會在外來
資金、服務提供者或服務業務數量、僱員人數等設限制。香
港的商務旅客、企業調動的人員等人士，亦可按個別聯盟國
家的承諾，獲准臨時進入相關國家。

港歐自由貿易十月生效

今年首八月全港租金走勢
（單位：港元）

月份
1月
2月
3月
4月
5月
6月
7月
8月

資料來源：美聯物業

呎價
19.82元
19.73元
20.09元
20.67元
21.15元
21.46元
21.89元
22.49元

謝瑞麟（00417）發盈警，預期截至 8 月底止之中期盈
利將按年倒退60%至70%，主要由於銷售組合轉移至較低毛
利的足金貨品；市場持續低迷以前，高的鑽石和黃金價格致
使銷售成本增加；集團銳意決定持續改善及投資於人力資源
及基礎設施，使成本增加。惟謝瑞麟董事會認為，集團的財
務狀況仍然保持穩健，並已準備就緒及有能力渡過當前的不
利環境及把握任何潛在商機。同時，集團已採取多項措施，
以抵銷不利因素，並預計在截至 2013 年 2 月 28 日止的財政
年度的下半年內有所改善。

■范樂濤任滙控獨立非執董

▲恒隆董事長陳啟宗

◀瑞信亞洲區
首席經濟分析
員陶冬

滙控（00005）宣布，瑞信集團前財務總監范樂濤獲委
任為獨立非執行董事，由2013年1月1日起生效。另外，穆
棣將於今年底退任滙控公司董事。史美倫將接替穆棣擔任企
業可持續發展委員會主席；何禮泰已獲委任為企業可持續發
展委員會成員，由2013年1月1日起生效。


