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特步優化股東架構 研分拆子企上市

建行多賺3% 內房貸款佔比降

內地媒體《經濟日報》指出
仍要堅持 「房住不炒」 定位。疲
不能興的內房股昨日再遇資金新
一輪拋售，世茂（00813）股價
挫兩成；融創中國（01918）股
價跌12%。內房疲弱，整體港股
表現韌性較強。內地A股回吐逾
1%，但港股照升，恒指最多升
209點，收市升幅縮窄至54點，
第二次闖萬八關失手。證券界人
士認為，由於欠缺好消息，港股
只能會有弱反彈，未來恒指將有
可能下試16800點。

內媒重提􀎠房住不炒􀎡內房股齊插水
恒指再闖萬八關失手 專家：或下試16800點

大公報記者 劉鑛豪

責任編輯：呂泰康 美術編輯：湯燦輝

東吳證券調查發現，內地38城新房上周成交面積
214.9萬平米，按周升19.1%，按年跌27.9%。中泰證券
的數據同樣顯示，上周新房銷售按周有改善，58個重點
城市一手房成交31525套，按周升18.8%，按年跌
17.7%。內地新房銷售讓市場有憧憬。

政策待發力關注穩健龍頭房企
另邊廂，官媒《經濟日報》發表評論強調， 「房住不

炒」 是促進房地產市場平穩健康發展的總原則，不應也不
會改變，須長期堅持；強調房地產市場支柱地位和對宏觀
經濟作用，並不是重走過度依賴房地產市場，房價過快上
漲的老路。

受此影響，內房股昨日遇壓，世茂股價跌20.2%，收
報0.55元；富力地產（02777）跌15.5%，報0.92元；融創
中國跌12%，報0.88元。物管股遠洋服務（06677）跌
8.1%，報1.01元；恒大物業（06666）股價異動，大升
29.3%，報0.75元。中泰證券表示，由於7月份內地政策細則
並未在一二線城市全面落地，政策效力有待8月份顯現，
建議關注業績穩健的龍頭房企，以及物管板塊如中海物業
（02669）、華潤萬象（01209）、保利物業（06049）等。

成交不足千億情緒仍審慎
整體大市表現，恒指第二次闖萬八關失手，全日最多

升209點，見18000點，收市升幅縮窄至54點，收報
17845點。科技指數升7點，收報4008點。主板成交額
842億元，較上日減少17.6%。展望後市，光大證券國際
證券策略師伍禮賢稱，港股昨日表現相對硬淨，可惜大市
成交額不足千億，顯示市場情緒審慎，考慮到市場欠缺利
好消息，恐怕港股今輪向上行情，僅僅屬於弱反彈，大市
將延續疲弱走勢；後續指數仍有機會下試17000點、
16800點。

Vantage客席分析師李慧芬同樣指出，市場欠缺好消
息扭轉大市行情。過去兩日升市，指數衝高後，升幅皆縮
水，目前判斷大市僅技術反彈，尚未見底。恒指今天若能
夠企穩在18000點，向上或回補18500點、19060點下跌
裂口。

股份

內房股

世茂集團(00813)
富力地產(02777)
融創中國(01918)
雅居樂(03383)
碧桂園(02007)
遠洋集團(03377)

物管股

遠洋服務(06677)
保利物業(06049)
恒大物業(06666)

大公報記者整理

昨收（元）

0.55
0.92
0.88
0.79
0.70
0.34

1.01
37.00
0.75

變幅

⬇20.2%
⬇15.5%
⬇12.0%
⬇7.0%
⬇6.6%
⬇4.2%

⬇8.1%
⬇3.7%
⬆29.3%

證券界最新市場評論

大公報記者整理

中國增長前景優於不少環球市場。中國持續
擴大中產階級、收入水平不斷提升，以及科技創
新的推動下，投資中國仍是長線投資的沃土

富達國際

Vantage 李慧芬

港股未見底，因欠缺好消息
促使大市轉勢。恒指若企穩萬八
關，向上或回補18500點及19060
點下跌裂口

光大證券國際 伍禮賢

在欠缺好消息下，港股只會
有弱反彈，恒指仍有機會試底，
見17000點、16800點

內房物管股表現

【大公報訊】內地四大國有商業銀行
之一的建設銀行（00939）率先公布2023
年中期業績。截至今年6月底，建行涉及的
境內房地產行業貸款為8333.52億元（人民
幣，下同），較去年底增加626.77億元，
增幅8.13%。境內房地產行業貸款佔建行
整體貸款的比例為3.61%，比較去年底的
3.64%，減少0.03個百分點；其不良貸款
率為4.76%，較去年底（4.36%）顯著增
加40個基點。

整體而言，建行的不良貸款率為

1.37%，比較去年底的1.38%，微跌0.01
個百分點。撥備覆蓋率244.48%，增加
2.95個百分點。

淨息差收窄至1.79厘
2023上半年，建行歸屬於銀行股東的

淨利潤為1673.44億元，按年升3.36%，部
分原因是信用減值損失按年減少7.63%至
954.14億元。不過，建行的淨息差受壓，
按年顯著收窄30個基點至1.79厘，拖累淨
利息收入也減少1.73%。

標普：內房全年銷售或跌5%
【大公報訊】內地最大的民營房企碧

桂園（02007）面臨債務違約危機，標準普
爾全球評級（S&P Global Ratings）分析
師指出，事件將令原已脆弱的市場信心雪
上加霜，預期2023年全國房地產銷售額將
按年下跌3%至5%。此外，發展商若無力
償還銀行貸款，可能令內地銀行業涉及內
房的整體不良貸款在今明兩年攀升至
4.7%。

標普全球評級企業評級組董事陳令華
表示，碧桂園延期還債將進一步削弱市場
信心，如最終出現違約，恐怕令事態更加
惡化。假如未來一、兩個月沒有重大政策
出台，或令明年的銷售預期受壓。整體而
言，標普預期內地2023年的房地產銷售額

將放慢至大約11萬億元（人民幣，下
同），屬於該行的悲觀情景假設，而2024
年的銷售額可能進一步減少至10萬億元。

不良貸款率後年料回落至4%
標普全球評級中國金融機構分析師

Robert Xu指出，以截至今年6月底的數據
計算，內地銀行業涉及的房地產貸款約佔
整體貸款大約23%，當中大部分屬於按揭
貸款（約17%），這部分的不良貸款率相
當低（約0.5%），惟涉及發展商的貸款部
分（約6%）有機會惡化，令內房行業的不
良貸款率由2022年預計的4.1%，在2023
年及2024年進一步上升至4.7%，到2025
年才有望逐步回落至4%左右。

【大公報訊】記者盧靜怡廣州報道： 「珠
海一房企打響 『五折』 賣房第一槍，金灣區某
知名樓盤備案價每平米2.8萬元（人民幣，下
同），開發商打折賣每平米1.4萬至1.5萬元」
的消息引起廣泛關注。據了解，該項目為金灣
．寶龍城。媒體引述珠海金灣區住建局一主管
房地產交易科室的工作人員表示，在珠海，當
地房地產開發商可以每個季度向珠海市住建局
申請調整一次新房備案價，寶龍城項目採取的
降價推盤做法為合理的市場行為。只要售價不
低於備案價的八五折，就可以正常辦理網簽。

位於珠海金灣區航空新城的金灣．寶龍城
（預售證備案名為金灣寶龍廣場）由寶龍地產
和雅戈爾置業共同操盤。2020年項目取得預售
證，部分在售樓盤預計在明年6月交房。

根據珠海住建局官網最新公示信息，7月
26日，金灣寶龍廣場三期D區域的196套房源調
價後備案每平米均價為18967元。而此前的4月
3日，D區域已有214套房源的備案均價由2021
年最初的每平米26889元下調至每平米20804
元。據物業中介透露，項目最初備案價確實在
每平米2.4萬至2.8萬元，實際銷售均價每平米
也在2.5萬至2.6萬元。

加快套現誰先劈價誰得益
上述金灣區住建局人員稱，目前珠海市對

於新建商品房備案價每季度上調有比例限制，
但對下調無比例限制。近期部分開發商或希望
通過以價換量，加速回籠資金或盤活其他區域
的樓盤。有不願透露姓名的廣東房地產資深專
家認為，新房「打五折」出售會對周邊樓盤的樓
價和銷售造成很大的衝擊。 「其實這是一個囚
徒困境。誰能率先打折，誰就最先受益。但這
會對樓市造成比較大的衝擊，如果處理不慎，
還會導致三四五線城市的樓市泡沫破裂。」
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【大公報訊】特步（01368）首席執行官
楊鷺彬透露，計劃在2027年至2028年期間，安
排分拆持有K-Swiss及Palladium的全資子公司
特步環球獨立上市，因此今年上半年將會陸續
進行股東架構優化，為潛在分拆上市做好準
備。

目前，K-Swiss內地門店面積約200平米，
平均每月店效約30萬元（人民幣，下同）。至
於Palladium，門店面積約140平米，每月店效
超過20萬元。

另外，楊鷺彬指出，今年3、4月零售流增
長40%，雖然5月份有所放緩，但上半年零售流
水仍錄得雙位數增長。他續說，7、8月份零售
流水保持雙位數增幅，8月份表現明顯優於7月
份。近月零售流水持續保持增長勢頭，加上去
年的低基數效應，即使面對清理庫存，預期今

年下半年利潤增長率將快於收入增幅。

半年多購12% 派息13.7仙
特步上半年淨利潤為6.65億元，按年增長

12.7%。董事會建議派中期息每股13.7港仙，
升5.4%，派息率為50%。

在新品牌中，專業運動品牌索康尼
（Saucony）收入貢獻3.44億元，按年升1.2
倍，經營溢利19.08億元，是首個實現盈利的新
品牌。楊鷺彬表示，Saucony今年在內地實行
加盟店業務，預料下半年新增10多家加盟店，
全年直營及加盟店合共新增約20至30家店。

庫存方面，楊鷺彬指出，去年下半年整個
行業面對庫存壓力，公司已着手多個措施，包
括縮減進貨量，並加大促清力度，適當調低終
端折扣率等，隨着下半年有多個節日，例如國
慶、雙11及聖誕節等，將是另一次促清的機
會，預期庫存情況到今年底回復健康狀態。

特步昨日早段追高逾5%，觸及8.16港元高
位，惟中午派成績後，股價應聲下跌，最多跌
1.2%至7.66港元喘定，收報7.75港元，無升
跌。

◀內房股昨日受壓，當中世茂的跌幅更高達二成。

恒指低位連漲兩日
23000

22000

21000

20000

19000

18000

2023年
1-2月 3-4月 5-6月 7-8月

1月27日高位
22688點

8月21日低位
17623點

昨收報
17845點
升54點

【大公報訊】港交所（00388）發表網誌
指，市場憂慮部分ETF（交易所買賣基金）的沽
空比率大幅上升，但其實沽空比率偏高反而可
被解讀為市場情緒 「正面」 、購買需求旺盛。

網誌以盈富基金（02800）為例，在7月19
日，盈富基金成交額達到198億元，主要由於內
地投資者透過南向通淨買入達92億元。但當日
盈富基金的沽空比率達到77%。到了7月20日，
雖然盈富基金的成交金額也達到197億元，但沽
空比率卻急降至9.7%。

沽空比率是指沽空金額佔成交金額的比
例。證券界人士表示，投資者若看淡後市，便
有很多看跌的ETF可以選擇，不用去沽空，沽空
要借貨也要付利息，成本反而更大。

其實，ETF有莊家去維持流通量，這些莊家
不會持有大量ETF作存貨，只會透過ETF的申購
及贖回機制來管理庫存。若市場突然需求很
大，莊家的做法是在二手市場先沽空，然後等
發行商在一級市場創建新的ETF單位再交給莊家
回補沽空的倉位。這樣做其實是為了維持流動

性，試想想，若愈來愈多人買，而莊家又不做
對沖，那莊家便等同與散戶 「對賭」 ？那便失
去了維持流動性的意義。

市場看好後市莊家需增對沖
港交所網誌也稱，沽空比率上升也代表愈

來愈多人買，市場看好後市才會看到成交量大
增，莊家的對沖活動也大幅增加，而當時盈富
基金除了成交量大增，買賣差價也維持狹窄，
證明莊家的沽空活動有助維持市場平穩運作。

ETF沽空比率高 港交所：市場情緒正面
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