
3新股暗盤 航標獨有成交

券商預期向下調整見18500點

內銀股累恒指挫394點
在中國公布上半年經濟數據前夕，市場

猜測GDP或出現「破八」，加上美國聯儲局6
月議息記錄中，未有足夠信號反映將推第三
輪量化寬鬆措施（QE3），迅即造就牛證屠殺
場，同時憂慮壞帳急速惡化，內銀股成為跌
市元兇，恒指急挫394點，收報19025點，
主板成交額約472億元。證券界預期，港股
勢要再向下調整，待第四季有望推出QE3
後，恒指年底有望見23000點目標。

本報記者 李潔儀
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公路股過往被投資者視為跌市 「避風港」，加
上派息慷慨，故成為基金愛股之一。然而，時移世
易。隨着內地媒體批評公路為暴利行業，公路企業
便如待宰的羊，最新則有 「公路在假日免收路費」
的舉措。

據內地報章引述江蘇省交通廳負責人透露，內
地短期內落實在重大節假日對7座以下小型客車通
行費實施免收通行費，江蘇省則最快在明年春節時
生效。如此一來，進一步打擊公路企業的盈利表現。

受消息影響，公路股普遍向下，成渝高速
（00107）昨日股價跌 2%，收報 2.45 元；深圳高速
（00548）跌1.4%，收2.71元；寧滬高速（00177）
跌1.4%，收6.97元。分析員指出，內地早於5月份
已表明會研究在假日免收小型客車路費，所以基金
早有心理準備；值得注意的是，國家近日又再強調
要解決運輸物流費用偏高問題，相信公路行業未來
再會被 「開刀」，投資者在吸納公路股時必須考慮
這項風險因素。

▲左起：英國保誠集團亞洲區總部唐慷納、美國國
際戰略研究中心總裁及高級合夥人 Richard
Jackson、英國保誠保險行政總裁容佳明 本報攝

剛於 4 月份退任滙
控 （00005） 執 行 董 事
的霍嘉治（左圖），昨
日宣布因患癌病而將於
月底退任非執行董事、
英國滙豐主席及中東滙
豐董事等職務。滙控主
席范智廉表示，感謝霍
嘉治過去37年來為滙豐
作出貢獻，並祝願他未
來生活愉快，安靜休養
克服癌症。

滙控指出，霍嘉治服務滙豐多年後，今年4月退任
滙豐控股執行董事。他榮休前是滙豐在歐洲、中東及非
洲業務的主席，此前是香港上海滙豐銀行行政總裁及中
南美洲總裁兼集團常務總監。他曾擔任的其他職務包括
墨西哥行政總裁、沙特阿拉伯常務總監、泰國行政總裁
，及馬來西亞滙豐主席。

年屆60歲的霍嘉治於1974年加入滙豐，服務滙豐
37 年，曾在滙豐的每個業務經營地區擔任多個最高職
位，他原本於4月份時獲委為滙控非執董的任期將首先
為期一年，至2013股東周年大會結束為止。

另外，關於滙控牽涉洗黑錢調查，行政總裁歐智華
將於下周二出席美國參議院旗下委員會的聽證會，將是
集團首次出席聽證會並詳細交代事件。

霍嘉治患癌病退休
面對珠寶及金飾行業銷售出現萎縮，周大福

（01929）公布首季度（4 月至 6 月）香港區同店銷
售接近 「零增長」，消息拖累該股急挫逾一成，低
見9.3元，收報9.45元，跌8.8%。

德銀發表研究報告指，周大福的同店銷售表現
，較今個財年所定下同店銷售有中雙位數目標為低
，主要受同比基數較高及銷售疲弱所影響。該行認
為，雖然管理層對全年業務增長甚具信心，但預料
隨着產品組合的改變，整體毛利率會較上年度29%
為低。該行維持其「買入」評級，目標價15.68元。

另外，花旗表示，雖然市場早已預料銷售放緩
，但周大福所公布的實際數據仍差於預期，相信在
第二季度（7月至9月）為珠寶業傳統淡季，預料周
大福的營運數據不會有驚喜，在缺乏催化劑下，相
信其股價會較波動。該行認為，從長線投資角度分
析，周大福預測市盈率14.6倍，未算太貴，故維持
「中性」評級，目標價9.4元。

里昂研究報告亦指出，關注周大福的盈利前景
，估計其股價今年將大幅跑輸大市，目標價 10.75
元，相當於13倍市盈率。

近日新股扎堆掛牌，股價表現亦榮辱互見，以暗
盤來看，市況震動下散戶無心戀戰，成交非常疏落。
今日掛牌的3隻新股，只有航標衛浴（01190）在輝立
交易場錄得暗盤成交。據悉，該股以高位 2.2 元收市
，較招股價 2.15 元升 2.33%，不計手續費，每手 2000
股賺100元。

航標暗盤共成交 10.8 萬股，涉資 23.51 萬元。至
於煙盒包裝商順泰（01335）和豬肉垂直供應商普甜
（01699），暗盤均未有成交。3支股份一手中籤率均
為100%，即人人有份。

航標衛浴招股價範圍為1.8至2.4元，以高於中位
定價，集資淨額3.972 億元，惟公開發售僅獲認購9%
，保薦人為建銀國際；順泰發售價則定為每股 1.2 元
，為招股價範圍 1.08 至 1.68 元中位偏低，集資淨額
9360 萬元，公開發售超購約 1.8 倍，保薦人為海通國
際；普甜以招股價範圍 0.7 至 0.98 元的下限定價，集
資淨額1.051億元，保薦人則為信達國際，安排行尚有

金利豐、聯發證券。
另外，市場消息指出，日本彈珠機公司Dynam的

路演最快下周進行，暫擬本月 24 日招股，8 月 3 日掛
牌。銷售文件指其擬發行1.12億新股，佔擴大後股本
15.1%，其中 10%為公開發售，招股價介乎 14 至 16 元
，相當於2013年預測市盈率6.29至7.19倍。以此計集
資 15.7 至 17.9 億元，另有 15%超額配股權。其上市保
薦人為申銀萬國、派杰，安排行尚有中信證券。

伊泰銀仕來力保招股價
昨日掛牌的四隻新股中，伊泰煤炭（03948）全日

收報 43 元，與招股價相同；銀仕來（01616）全日收
報1.1元，亦與招股價相同，確利達國際（01332）收
報1.42元，較招股價1.59元跌逾一成，不計手續費，
散戶一手2000股蝕340元。反而乏人認購的永達汽車
（03669）全日收升 0.3%，報 6.62 元，不計手續費，
一手500股賺10元。

騰祺基金管理投資管理董事沈慶洪認為，環球股市
缺乏上升動力，預期港股將繼續向下調整，失守首個支
持位19000 點後，將下試18500 點水平。他說，市場無
方向，輸錢的機會較贏錢為高，惟投資者未至於出現恐
慌，畢竟部署沽貨的投資者早已 「走貨」。

敦沛證券副總裁李偉傑表示，雖然港股近日走勢反
覆，但預期歐債問題進一步惡化的機會有限，美國亦有
機會在第四季推出QE3，該行維持恒指今年底23000點
的目標。他續說，港股短期的突破仍要視乎各國央行政
策配合，恒指短期在18800點至20200點窄幅徘徊。

40隻牛證遭「打靶」
儘管環球央行輪流加入 「放水」行動，藉以透過寬

鬆措施來刺激經濟，惟市場普遍預測，中國第二季
GPD增速未能達到8%，悲觀估計更只有7.3%。在公布
相關經濟數據前夕，港股低開 63 點後持續尋底，跌穿
20 天及 50 天移動平均線，內地 A 股向好亦無助港股回
穩，尾市一度失守19000點心理關口，狂跌421點，在
18998 點喘定補回，恒指收報 19025 點，跌 394 點或
2.03%，國企指數走勢更弱，收報 9166 點，跌 206 點或
2.2%。

港股昨日越跌越深，19000點牛證重貨區成為屠殺
場，全日共有40隻牛證遭 「打靶」，當中32隻屬於恒
指牛證，收回價介乎19000點至19800點。

建設銀行（00939）或涉30億元人民幣壞帳，投資
者憂慮內銀股的貸款質素風險，內銀股沽壓沉重，建行
尾市質低至4.71元，創9個月低位，收市跌3.7%至4.75
元。交通銀行（03328）急挫3.8%，收報4.78元，是表
現最差的藍籌股。

外電報道，滙控（00005）行政總裁歐智華將親赴
美國參議院聽證會，對該行未有發現及處理客戶洗黑錢
的案件道歉及承認責任，市場估計集團將被罰款 78 億
港元。滙控股價低見66.95元，收報67.1元，跌1.5%。

中石化逆市奇葩升2%
面對內地電訊營運商競爭有增無減，中移動

（00941）TD-LTE 技術日趨成熟，惟該股難敵大市下
跌，最多挫逾3%至83.8元低位，收市跌2.2%至84.75元
。聯通（00762）在廣州推出廉價2G上網計劃，亦無助
刺激股價，該股早段跌至 9.5 元，收報 9.72 元，跌近
3.8%。

獲瑞信唱好的中石化（00386）成為逆市奇葩，午
後高見6.75元，收報6.7元，升2.3%。

此外，早前出售電訊業務的城市電訊（01137）見
異動，市傳港府最快第三季批出免費電視牌照，令申請
者之一的城電股價突然炒高近兩成，高見1.78元，收報
1.76元，逆市急漲17.3%。另一申請者有線寬頻（01097
）仍受播放倫敦奧運困擾，股價再跌2.7%，收報0.355
元。

經濟低迷，企業遭 「拖數」情況日益
嚴重。有調查發現，逾六成香港出口商受
客戶拖數問題困擾，平均被拖數 77 日，
較去年多5日。而拖數客戶中，最多是內
地企業，達 45%；其次是歐洲客戶，佔
18%。委託進行調查的 EOSHongKong 董
事總經理曾智仁表示，EOS 今年追數額
亦增加了一倍，但他預料，壞帳仍會不斷
上升，建議出口公司購買應收帳融資服務
或出口信用保險。

專 門 從 事 應 收 帳 管 理 的 EOS
Hong Kong Limited委託香港大學民意
調查研究計劃對香港出口商壞帳問題進行
調查研究，並於6月訪問了532家本港出
口公司，結果發現逾6成香港出口公司遭
受 「拖數」問題困擾，平均 「拖數」期限
由2011年的72天增至77天。內地連續第
二年成為最大壞帳來源地，受歐債危機影
響，來自歐洲買家的壞帳比例由去年的
8%激增至今年的18%。

調查亦發現港商處理壞帳意識薄弱，
受訪公司把等候237天（約8個月）以上
的未收款項撥為壞帳。35%的公司零措施
避免出現壞帳，66%的受訪者選擇自行追
收壞帳，八成受訪公司希望獲得商會支援
，如建立 「壞帳公司名單」，開設應收帳
管理培訓班和提供應收帳追帳及融資服務
中介。不過香港總商會理事余鵬春表示，
商會沒有足夠資源去調查企業不付款的原
因，所以不適宜去設立壞帳黑名單。

港商缺乏風險意識
香港大學民意研究計劃總監鍾庭耀透露，此次調查

涉及 17 個行業，共 532 間本港出口公司，其中電子產
品與零件行業壞帳比率最高，佔整體20%，其次為製衣
業，有13%。他表示，雖然內地仍是最大壞帳來源地，
但今年壞帳比率較去年下降了5%，而美國則同比增加
160%，歐洲增加30%。

曾智仁認為，目前香港出口商缺乏風險意識，不少
公司抱有僥倖和省錢的心理，沒有及時採取應對措施。
他透露，EOS 今年追數額亦增加了一倍。但歐債危機
持續，外圍經濟不景氣，加上不少本港出口公司轉而投
向新興市場集中小額訂單，但對新買家缺乏充分的風險
管理調查，故他預料，未來整體壞帳額將仍會增加。他
建議，出口公司購買應收帳融資服務或出口信用保險，
亦應了解買家的信用背景，並定期與買家聯繫，留意他
們的經營情況。

公路股再非跌市􀎠避風港􀎡

周大福銷售差股價瀉9%
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「積穀防饑、養兒防老」一直是中國人傳統觀念
，但調查發現這種思想已不復再。美國國際戰略研究
中心與英國保誠合作的一項調查顯示，只有 12%香港
受訪者認為由成年子女負責父母的退休生活，中國內
地的比例更低至4%，新加坡卻有22%，比例最高。

至於承擔退休後生活的責任，40%本港被訪者認
為以個人的儲蓄解決，依靠政府仍高佔 37%，而由子
女或其他家庭成員負擔僅 12%。內地方面，接近三分
之二（63%）被訪者認為由政府承擔，靠本身的儲蓄
及子女分別只佔 9%及 4%。新加坡的比例較為平衡，
認為靠個人儲蓄應付達 40%，依靠政府及子女的分別
佔32%及22%。

對於一旦退休後沒有獲得政府協助，56%本港被
訪者認為自行解決，亦有 31%相信可依賴子女或其他
家庭成員，而內地兩者的比例分別為 38%及 34%。在
儲蓄取態上，34%本港被訪者以應付退休生活為優先
考慮，而為子女儲蓄只佔6%。36%內地被訪者亦為退
休為先，但亦有22%以子女生活為優先考慮。

另 外 ， 美 國 國 際 戰 略 研 究 中 心 總 裁 Richard
Jackson表示，社會正在劇烈轉變，出生率急速下跌，
家庭成員人數減少。高達48%年齡介乎20至39歲的本
港被訪者沒有打算生育，比例相對其他地區為高，內

地無意生育比例僅8%，而新加坡為26%。
報告顯示，香港強積金（MPF）歷來平均淨回報

達4.5%，較新加坡及馬來西亞的1.3%及2.8%為高。不
過，本港 MPF 提供的替代率只有 30%至 40%，即退休
後支出等於退休前月入的比率。假設打工仔退休前月
入1萬元，以替代率為40%計算，即退休後強積金只能
應付每月4000元生活費。

12%港人退休後須靠子女

內銀股昨表現
（單位：港元）

股份
重慶農商
（03618）
交通銀行
（03328）
建設銀行
（00939）
中信銀行
（00998）
民生銀行
（01988）
工商銀行
（01398）
招商銀行
（03968）
中國銀行
（03988）

收市價

2.96

4.78

4.75

3.58

6.66

3.99

13.38

2.77

變動

-3.9%

-3.8%

-3.7%

-3.5%

-2.5%

-2.4%

-2.3%

-2.1%

▶市場憂慮壞帳急速惡化，內銀
股成為跌市元兇，恒指急挫394
點，收報19025點


