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受惠穩經濟 內地基建股看俏
周四，港股出

現久違的挾淡倉行
情，恒指暴漲超700
點。周五再下一

城，回升至24800點以上，走勢初步轉
穩。不過，後市能否進一步回穩，並重
回上升軌（約25480點），短期仍有變
數。不過，展望第四季度，隨多項主要
風險因素逐步得以減弱，港股有較大概
率迎來超跌反彈行情。

首先來看看地緣政治風險，在中美
政經高層近期一連串超預期的互動之
後，兩國關係出現了緩和的趨勢。未來
幾個月，預計雙方將圍繞高峰會進行準
備，從貿易、氣候到其他政經問題，商
討達成共識的可能性。這意味着在中美
高峰會舉行前，美方搞事的可能性下

降，對易受外資影響的港股而言，可起
到穩定預期的作用。

可以預計，在兩國的高層完成政治
層面的接觸和取得一定成果後，雙方的
貿易團隊將很快登場進行更實質性的磋
商。為了給中美領導人高峰會營造友好
氣氛，相信在中國增加購買美國產品、
互減關稅問題上不難取得進展。

對於美國方面突然放低姿態，尋求
對話而不是採取極限施壓、拉幫結派處
理對華關係，很可能還是他們本身的內
政因素起了決定作用。用《貨幣戰爭》
作者宋紅兵的觀點來說，那是因為美國
為了避免兩線作戰，一方面需要集中精
力應對自身可能遭受的金融衝擊，另一
方面避免進一步擴大供應鏈斷裂造成的
實體衝擊。美國目前做出與中國、俄羅

斯、伊朗等國關係進行緩和的舉動，也
就不足為奇。

說及金融衝擊，其實很多投資機構
包括美國大行本身，也對美股保持高度
警惕。

美聯儲在上次議息會議上態度轉
鷹，並明示最快11月縮減買債。有投行
研究過美聯儲收水對市場的影響，以
2013年為例，Taper（縮減買債）影響
最大的階段，就是從發出Taper信號到
Taper落地期間。從2013年5月22日至6
月25日，10年期美債收益率上行了50
多個點子；到2013年底官方釋放Taper
信號時，美債收益率已經上行了86個點
子，到正Taper政策落地開始執行時，
美債利率已見頂。按照聯儲這次給出的
時間表，也就是10月至11月對市場的

衝擊最大。
不過，港股市場結構跟2013年已

有所改變，北水影響力已大為增加，加
上在聯儲未發出Taper信號之前，港股
已率先大幅下調。即使美股未來一個月
劇烈下跌，港股受到的波及應較以往有
所消弱，關鍵要看內地政策層面會不會
有所調整。

內地政策監管風暴第三季度大爆
發，互聯網、教培、地產全成重災區，
在恒大債務風暴打擊下，市場情緒跌落
無底深淵。房地產是內地經濟主要支柱
之一，有百業之母之譽，大房企一旦涉
及債務風波最容易引發投資者對系統性
風險的擔憂。此外，最近一段時間，為
達到雙碳目標，下令嚴控高耗能產業，
導致經濟放緩的擔憂成為現實。

為了確保各項政策目標有條不紊地
推進，第四季度監管層有較大可能
性，對正在實施的各項調控政策展開
微調，一些用力過猛的政策相信會有
所糾正。

另外，為了對沖經過放緩造成的壓
力，政府除了保持較寬鬆的流動性，也
極可能加大財政政策力度，推出一大批
新老基建項目。

基礎建設一向是中國政府穩經濟的
主要推手，同以往拓展高速公路網的傳
統模式不同，新能源產業鏈建設、企業
雲端建設，正成為現代基建模式。從投
資角度，本身擁有新能源營運並不斷擴
大裝機量的建築巨頭、為央企提供雲服
務的電信營運商，將成為新基建政
策下的最大受益者之一。

滄海桑田

倪相仁

身兼金鏗集團董事的
陳潔盈表示，目前集團於
柬埔寨有9間工廠，持有約

100萬平米土儲，未來會視情況將部分較近
市中心的工廠轉做地產項目，但強調不是要
放棄製衣本業，公司會繼續尋找合適土地購
買作工廠用途。

李駿機解釋，工廠可以聚集人流， 「例
如工廠有1萬名工人，周邊生活區、社區好自
然就會出現，因為工人要居住，又有好多其
他商人過來開舖」 ，他笑說，購買土地開一
間廠，過一兩年後地價肯定可以上升，因此
「廠+地產」 是一個很好的發展模式。

仿如20年前深圳 處處商機
目前金鏗集團在金邊的發展項目，前身

是柬埔寨最大的製衣廠之一，有超過1萬名工
人工作，集團2012年買入該土地後用作製衣

廠，隨着市中心地價上升，員工成本增加，
於2016年改為地產項目。

陳潔盈認為，現在的金邊有如20年前的
深圳，可謂處處商機， 「開間珍珠奶茶店可
能都可以發達」 。李駿機指出，為配合國家
政策，特區政府亦成立了BUD Fund，港人
往東盟投資，自己出100萬元，政府就會補
助100萬元，上限為600萬元，他鼓勵港人可
借助該基金往東盟尋找發展機會。

BUD Fund資助範圍
•發展品牌：品牌發展策略與計劃制訂、定
位及形象設計及市場調研、品牌推廣等

•升級轉型：新產品設計、新技術引進、管
理體系提升、生產自動化等

•拓展營銷：營銷市場研究、營銷策略與計
劃制訂、營銷渠道建立、產品／服務推廣
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營運之談

港人愛投資，足跡遍布全世界，但又有否考慮
過柬埔寨？全球五大毛衣製造商之一的金鏗集團，
近年積極在柬埔寨投資房地產項目，吸引不少港人
前往投資，金鏗又強調可以提供代租服務，估計每
年租金回報率可達10%，加上升值潛力，相信是資
金的另一個出路。

大公報記者 麥雲迪

金鏗集團26年前進入柬埔寨，主營毛衣製造業務，高峰期於當地
聘請員工高達10萬人，但隨着員工成本上升，生產機器化，目前員工
數目已經減少至3萬人，集團看好柬埔寨首都金邊一些市中心土地價
值，因此索性將部分市中心廠房改建為住宅、商業項目。

外國人才流入 帶動居住需求
金鏗集團旗下首都．國金創辦人李駿機及陳潔盈伉儷坦言，初期

只為幫助工人上車，後見成績不俗，就繼續拓展房地產業務。
身兼首都．國金董事長的李駿機認為，柬埔寨獲美國、日本和歐

盟等主要發達國家和地區提供貿易優惠待遇，出口產品幾乎免稅。同
時又與中國簽訂貿易協議，97%運往中國的貨物均可享免稅優惠，吸
引企業於當地設廠，推動該國經濟過去十年高速增長，平均每年GDP
增速達7%以上，也吸引了大量外國技術人員、投資者前往金邊，帶動
該市住宅需求。

相較東盟其他國家，柬埔寨與中國關係友好， 「當地好多華僑，
好多人睇香港電視節目，聽廣東歌長大」 ，李駿機稱，不少當地人懂
普通話及廣東話，方便溝通，適合華商投資，港人在當地發展有一定
優勢。

每年投資回報可超20％
陳潔盈稱，目前金邊人口平均年齡不足30歲，很多年輕大學生，

住宅需求甚大，金邊樓價目前遠低於越南、泰國、馬來西亞等地，
2018年至今，當地每年樓價升幅超過10%，以目前租金回報率高近
10%計算，每年資產回報超過20%。而且由於柬埔寨用美元結算，與
港元沒有匯兌風險，加上該國沒有外匯管制，資金可以自由出入，對
投資也有一定保障。

至於稅率方面，李駿機指出柬埔寨稅率簡單，買樓要交4%釐印
稅、每年0.1%房產稅，僅此而已，當地也沒有遺產稅，投資者未來資
產傳承可以節省一筆。

由於疫情封關，李駿機稱買家可在公司設於銅鑼灣的展銷廳直接
購買單位，公司可以安排在港簽約，也可以簽訂代租協議，買家無須
親身前往當地，可由公司幫助買家收樓、收租，也可以提供代交稅服
務，租金收入則可直接再存入投資者本港戶口，方便港人買家。

􀎠廠+地產􀎡發展模式潛力大

柬埔寨地產投資 賺價兼賺息
美元結算 免匯兌風險 樓價落後鄰近國

與很多東盟國家一樣，柬埔寨
也禁止外國人持有土地，陳潔盈
稱，自己家族在柬埔寨落地，持有

當地護照，因此合資格在當地購買、擁有土地。一些
外國投資者在當地投資，只能與當地公司合作，不能
直接持有土地，因此若所託非人容易出現股權爭拗，
投資者往當地投資要小心。

因此，李駿機建議，港人若往金邊投資，一定要

找當地發展商，資金更要充沛，又要有往績可尋，
「好多外國投資者去發展，只能依賴當地人持有項
目，就算成立咗信託，賣得好都會被當地人坐地起
價」 。他指出，即使打官司勝訴，也費時失事，可能
影響公司投資現金流。

除了不能持有土地外，外國人也不能購買當地物
業的地舖、地面單位，但一樓以上則沒有限制，購買
後轉手予外國人、本地人均可。李駿機補充說，公司
在當地持有的項目，均為永久業權地契，其他土地年
期約40至50年，到期後可能需要補地價，影響二手價
格，買家投資時也宜慎選。

市郊樓便宜但欠租售
另外，李駿機直言，雖然外國人和當地人，在柬

埔寨承做按揭手續分別不大，一樣可以做七成按揭，
借25年，但當地買樓按揭利率高達9.9%，因此不建議
港人用按揭買樓。他又提醒，一些樓盤位於市郊，且
銷售對象以外國人為主，雖然價錢便宜，但落成後不
但十室九空，也缺乏二手及租賃成交，投資者不宜貪
小便宜。

地舖地面單位不售予外國人
投資建議

柬埔寨金邊買樓注意事項
•項目是否永久地權
•發展商是否當地人持有
•外國人不能持有土地
•外國人不能購買地舖、地面單位
•樓盤是否以海外銷售為主
•當地按揭利率高近10厘
•盡量選擇市中心項目
•選擇有往績可尋的發展商
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▲睡房一景。

▲飯廳旁為開放式廚房。

▲室內設計極富時代感。

▶柬埔寨住房大樓外觀。

▼物業周邊綠化設施為住
客帶來舒適居住環境。

•使用美元結算，與港元沒有匯兌風險
•目前樓價低水，有升值空間
•租金回報高，最高可達10厘以上
•沒有外匯管制，資金出入不受限制
•當地多人會華語，方便溝通
•過去十年GDP增長達7%以上
•稅務簡單，沒有遺產稅
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柬埔寨買樓優點

▲左起：金鏗集團首都‧國金創辦人及執行
董事陳潔盈、創辦人及執行董事李駿機。


