
經濟放緩庫存增 行內競爭太激烈

滙豐看淡體育用品股
倫敦奧運將於下周五（27日）揭幕，

記得上屆北京奧運時，一眾內地體育用品股
備受追捧熱炒。但今非昔比，面對內地經濟
放緩、競爭激烈及庫存壓力等問題，行業寒
冬未過。滙豐證券昨日發表研究報告，指內
地體育用品股存貨過多的情況，難於明年下
半年前改善，大幅下調行業的盈利預測，並
預期盈利將再降級，而行業現金流料更趨疲
弱。

本報記者 邵淑芬
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昨日遠東發展（00035）首席財務總監張偉雄表
示，集團在世界各地的物業落成會較以往多，預計截
至 3 月底，預售樓花金額約 48 億元，包括新加坡、
墨爾本及本港的項目。若一切順利，相信今年全球可
完成交收的物業銷售金額 10 億元，其餘會在未來兩
至三個財年完成。

他表示，樓市漸趨穩定，去年的預售收入當中3
億元為紅磡項目 「寶御」帶來，該項目合共124個單
位，推出4至5個月，至今售出約八成。集團位於西
洋菜街北的單棟樓盤，面積3.9萬平方呎，料於今年
底至明年初推售。他指集團在港發展規模不大，主要
集中上海、廣州、新加坡、澳洲、紐約、倫敦等地。

他續指，今財年首季旗下酒店整體運營狀況良好
，旗下酒店房租和入住率高於去年同期，相信營業額
和毛利率均可改善。他指集團在香港和內地都會有酒
店落成，這方面業務會進入高增長期。他指集團旗下
酒店多是三、四星級，近期需求一直上升，相信營業
額未來可穩中有升。他補充，未來會留意物業發展機
會，陸續出售房間數量少的酒店，而着重買入或發展
可興建房間數量較多的酒店。

另外，他表示集團昨日於股東大會上表決，直接
向第二大股東 Penta 回購股份，涉及 2.3 億股，相當
於股份發行量11.7%。

遠展料今年物業落成增多

市場氣氛疲弱，百億新股上市無期。據外電報道，
三一重工決定暫擱置新重啟上市的計劃，或將赴港發行
H股的時間押後至第四季乃至明年。知情人士透露，公
司原定本月 16 日開始進行上市推介，但投資者興趣缺
乏，基石投資者也未有足夠票 「入飛」，故而公司又暫
擱置了上市計劃。

內地體育用品股
近期業務情況
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業務情況

發盈警，指2012年全年新產品訂
貨會之訂單金額，按年有高單位
數百分比的下降。根據訂貨會的
結果，管理層預計集團2012年的
銷售收入，較2011年將有可能錄
得負增長。

2012年全年訂貨會之合計訂單額
（按批發價值計算），按年錄得
高單位數百分比的跌幅。今年第
一季度安踏品牌產品之同店銷售
增長（按零售價格計算），較
2011年同期錄得低單位數百分比
的跌幅。

361度產品於2012年冬季訂貨會
的訂單總數（按批發價），較上
個冬季訂貨會增加約2%。

發盈警，預期截至2012年6月30
日止六個月，集團未經審核綜
合收入將較 2011 年同期下跌約
29%；股東應佔盈利率預期亦
由 19%，按年下跌至約 10%至
12%。

集團第四季訂貨會增長與第三季
相若，料下半年庫存將會有好轉
，零售終端庫銷比已由去年5至6
個月，回落至現時的 4 至 5 個
月。

發盈警，預期集團截至2012年6
月 30日止六個月，及截至2012
年 12月 31日止年度之未經審核
的綜合淨利潤，與去年同期相比
將會顯著減少。

發盈警，預期截至今年6月底上
半年所錄得的溢利，將會大幅少
於去年同期的溢利。

發盈警，預期截至今年6月底上
半年未經審核綜合收益，較2011
年同期大幅下降，未經審核綜合
業績則由2011年同期錄得溢利轉
為錄得虧損。

滙豐證券預期，明年各品牌須提供更多的財務支
援，如更高的折扣。該行重申對安踏（02020）、中
國動向（03818）及特步（01368）的 「減持」投資評
級。該行又將李寧（02331）的投資評級由 「中性」
降至 「減持」，主要由於其收入大幅下跌及前行政總
裁張志勇離職後經營風險增加所致。該行更將李寧目
標價由8.4元大削58.3%至3.5元。

實質數據改善才吸納
新鴻基金融證券策略師蘇沛豐亦認為，雖然臨近

倫敦奧運，但內地體育用品股股價勢難如北京奧運時
般炒上。他指出，是次於倫敦舉辦奧運，與北京舉辦
的氣氛大大不同，加上行業面對眾多的問題，投資者
憂慮風險過高。此外，一眾國際體育品牌將趁奧運會
期間大力加強宣傳，給予李寧及安踏等大型品牌更大
壓力。他預期，今年內行業的庫存過多等問題仍難以
解決，建議投資者要等行業實質數據有所改善時，如
訂單好轉，才可吸納。

國際品牌銷售亦受影響
事實上，08年北京奧運過後，內地體育用品股潛

在的問題，如行內競爭激烈、業務拓展過快及庫存積
壓等問題，亦逐步浮現，股價自去年開始已漸見低迷
。加上今年內地經濟放緩，體育用品股近期爆出盈警
潮。李寧、中國動向、匹克（01968）、永嘉（03322
）及美克（00953）先後發出盈警；安踏（02020）亦
指 2012 年全年訂貨會之合計訂單額，按年錄得高單

位數百分比的跌幅。前景不明的情況下，料內地體育
用品股的股價短期內難見起色。

內地經濟明顯放緩，受影響的不只內地品牌，國
際品牌銷售亦受影響。國際品牌Nike（耐克）早前公
布其第四財季財務報表。截至 2012 年 5 月 31 日，該
季度中國市場銷售收入出現下跌趨勢，和第三財季相
比，環比下跌3.9%至6.67億美元。與收入增幅放緩相
比，耐克大中華區第四財季息稅前利潤同比增幅下降
更為明顯。根據財報，耐克大中華區第一財季的息稅
前收入為1.71億美元，同比增長4%；第二財季為2.2
億美元，同比增長26%；第三財季為2.73億美元，同
比增幅達到了28%；但第四財季的息稅前收入為2.47
億美元，僅同比增長9%。

美聯（01200）前副主席兼股壇紅綠燈顧問公司董
事長黃錦康昨日於記者會表示，港府推出每年5000個
配額供白表人士免補地價購買二手居屋，市場上誤會
置業需求大增，不過他認為該批新增配額有助提升供
應量。另外，黃錦康估計，下半年整體樓價將回落
10%，使全年樓價將錄得零增長。

繼去年二月黃錦康對樓市提出 「非理性亢奮」後
，他昨日又批評，香港樓市現進入 「糊糊塗塗亢奮期
」。這次政府推出的5000個白表配額，業內人士普遍
認為這是好消息，市場上增加5000個需求，但現時市
場上明顯出現謬誤，認為有關政策會推高二手樓樓價
，有意反價封盤的二手居屋業主更是 「糊塗」。

他指出，市場上的需求一直都在，而推出配額只
是加快現有居屋的供應，不代表需求的上升。再者，
由於市場上有25萬個未補地價的居屋單位，而有資格
的白表準買家只有5000個，相差懸殊，黃錦康估計有
興趣放盤的居屋業主一定大有人在，有幾千個單位放
出不是難事。

另外，有關政策的推出令市民不需要等數年時間
，便可直接買到免補地價的居屋，不但可紓緩低下階
層的住屋需求，更可搶去低下階層對私樓的購買力，
壓抑中小型樓價升幅，實在是一舉兩得。黃錦康預計
，供應面上的變化將會在政府明年一月推出5000個配
額時即時反映。

黃錦康料黃錦康料下半年樓價回落

巴克萊銀行操縱倫敦銀行同業拆息（Libor）一事
，並未有隨該行與英美政府和解而結束，反越鬧越大
。《路透社》引述消息指，正被監管機構調查涉及操
控倫敦銀行同業拆息的銀行，正尋求與監管機構達成
集體和解協議，以免落得如巴克萊般的下場。消息指
，正接受調查的銀行超過 12 家，包括花旗、滙控
（00005）、德意志銀行及摩根大通等，但他們均拒絕
評論。

消息指此討論仍屬非常初步，未知監管機構方面
是否會參與談判，但各家銀行有強烈意願進行聯合協
商。報道引述消息人士指，涉案銀行擔心會如巴克萊
般，受到政界和公眾的敵視。銀行界在巴克萊與監管
機構達成協議前，早已開始商討集體和解，而巴克萊
與監管機構和解後，其他被調查的銀行重提此事。報
道又指，仍未知有哪間銀行將加入談判。

巴克萊為首家與英國及美國監管機構達成和解的

銀行，並最終支付了 2.9 億英鎊的罰款實現和解。此
後巴克萊銀行對其管理層進行了清理整頓，包括銀行
主席、行政總裁以及首席運營官在內的三位管理高層
被迫辭職。此外，還有英國央行的官員因為涉嫌鼓勵
銀行間利率報價溝通而受到調查。有銀行業人士指，
集體和解對金融監管機構比較有吸引力，因為能對外
宣布一個顯著的罰款金額，以表明其堅決處理銀行業
的不當行為。

為杜絕相類問題發生，各國政府紛紛表示會檢討
該國的同業拆息制定過程。如報道指，歐盟介入調查
Libor市場涉及的控制活動，並將檢討及建議整個歐盟
地區的Libor操控活動列為非法。瑞典、日本、新加坡
以及韓國等多個主要市場，亦開始着手調查其本身的
拆息市場，有否被個別銀行造假。本港金管局亦對事
件表達關注，指雖然本港拆息市場並無異樣，但仍支
持銀行公會對拆息機制進行檢討。

置富產業信託（00778）公布，上半年可供分派收
益升 24.9%至 2.68 億元，每基金單位分派升 23.6%至
15.82仙，年度化分派收益率為6.9%。

期內續租租金調升率達 20.6%，較去年同期的
13.8%顯著上升。原有物業組合的平均租金亦隨之按年
上升 11.5%。而物業組合的出租率則下跌 1.6 個百分點
至96.5%。

期內，收益及物業收入淨額分別按年上升20.3%及
19.6%，至5.37億元及3.82億元，創歷來新高，主要因
為擴大後的物業組合錄得強勁的租金調升率；於今年2
月新收購的兩項物業所得的額外收入；以及已完成的資
產增值措施所帶來的可觀回報。成本對收益比率升0.4
個百分點至26.7%。

另外，匯賢產業信託（87001）公布，截至 6 月底
上半年可供分派收入5.92億元，每基金單位分派0.1178
元（人民幣，下同），年度化分派收益率6.45%。期內
總收益為13.09億元，物業收入淨額8.51億元。管理人
建議向基金單位持有人提供分派再投資安排，合資格的
基金單位持有人可選擇收取現金、或收取匯賢產業信託
新基金單位作為分派、或同時混合以現金及新基金單位
兩種方式收取分派。

期內，東方廣場總收益為 12.13 億元，按年上升
8.5%。物業收入淨額為8.08億元，按年增長9.2%。

置富產業信託派息15.8仙

簡訊

■三一重工上市計劃再押後

􀎠􀎠拆息門􀎡銀行傳尋求和解

ACCA（特許公認會計師公會）與IMA
（美國管理會計師協會）聯合開展的 2012
年第二季度全球經濟形勢調查顯示，全球多
數發達經濟體的增長再度停滯。中國經濟放
緩是本季度調查的最主要發現，但ACCA和
IMA着重指出，目前並沒有跡象表明中國經
濟會出現如一些評論者所擔心的硬着陸，指
商業機會在增多，只是信心和投資有所下滑。

此項調查已連續進行了三年，是次調查
訪問了 2700 名來自世界各地的會計專才。
在調查中顯示，中國經濟增長放緩，但並沒
有出現如一些評論者所擔心的硬着陸。數月
來，中國內地和香港特別行政區的受訪者的
觀點一直存在分歧，香港的受訪者普遍對現
狀的感受較差，對前景把握不足。這種差異
的幅度在過去六個月內有收窄，但仍較明顯。

只有 2%的香港受訪者認為過去三個月
內信心有所增加，是調查 21 個地區中信心
指數較低的地區；有22%的中國內地受訪者
表示信心增加，僅略低於總體樣本。這個差

異也可以反映出兩地受訪者對全球經濟看法的不同。此
外，有44%的中國內地受訪者相信經濟正在復蘇或即將
復蘇，但只有14.5%的香港受訪者這樣認為。

ACCA 和 IMA 指出，儘管大家在上一季度開始感
覺明顯變差，但商業環境並沒有惡化。雖然存在些許現
金流緊張和持續通脹的跡象，但目前的需求比 2011 年
末還要強勁，就業狀況也尚沒有受到嚴重影響。報告還
發現，與中國經濟放緩形成對比的是美國經濟正在復蘇
，儘管依舊存在潛在的重大問題，但投資在增長，信心
也在攀升。
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中信證券（06030）宣布，向東方匯理銀行收購持
有的里昂證券及盛富證券 19.9%股權，作價 3.1 億美元
（約24.2億港元），同時就收購里昂證券餘下80.1%股
權，訂立售股選擇權協議。中信證券相信，收購里昂證
券將有提供國際平台，達成優勢互補，有利集團進軍全
球股權業務。

■中信證券入股里昂證券

再有數間公司發出盈利警告。天行國際（00993）
表示，指由於市況欠佳，預期截至4月底止年度之溢利
遠低於去年之溢利，而倘核數師將確認有任何非經常性
項目，則本集團可能於截至4月底止財政年度錄得虧損。

■天行國際發盈警

■興利料上半年虧損
興利（00396）則發盈警指，與去年同期錄得盈利

相比，預期截至6月底止六個月將錄得虧損。集團表示
，預期虧損主要歸因於集團產品毛利率下跌及於該期間
營運成本增加。

招商局國際（00144）發出盈警，預期上半年盈利
將按年大幅下跌，主要歸因於聯營公司 「中國國際海運
集裝箱集團」中期淨盈利估計下降55%至75%，而去年
同期因出售聯營公司而獲得13.67億收益，今年度將不
會出現。

■招商局料盈利大跌

叁龍國際（00329）則宣布，集團股份於昨日下午
2時53分起暫停在聯交所買賣，待刊發盈利警告，而該
等資料可能屬於股價敏感資料。

■叁龍國際停牌涉敏感資料

■玖源化工發盈喜
另有公司發出正面盈利預告。玖源化工（00827）

表示，受惠於達州新尿素工廠生產正常，以及尿素及其
他化工產品於今年上半年的平均市場價格按年為高。因
此，預期截至6月底止之半年未經審核綜合管理帳目相
對於去年度同期盈利將有所增加。

嘉瑞國際（00822）則表示，預期集團截至 6 月底
止六個月的溢利，與去年同期相比將大幅上升不少於
100%。集團表示，業績大升主要受惠於市場對鎂合金
電腦零部件之殷切需求，皆因其獨一無二之超薄特性，
以及智能手機市場的急速發展帶動對塑膠保護套之需求
持續增加，集團於此等業務分部之銷售訂單錄得強勁增
長；以及由於營業額上升使集團享有生產規模效益以及
產品組合之有利改變，預期上半年毛利率亦將大幅改
善。

■嘉瑞料盈利倍增

▲▶滙豐認為內地體育用品行業競爭激烈

▲滙豐銀行未回應有關拆息事件和解傳聞

▲調查中顯示，中國經濟增長放緩，但
並沒有出現硬着陸


