
恒生銀行（0011）執行董事馮孝忠昨出席恒生乒乓學院活動時，與港
隊代表打「友誼波」，並以6比5險勝港隊。

平日有打開乒乓球的馮孝忠於賽後指，自己絕招是「副手推擋」及
「反手側西」；昨日為友誼賽提早近一小時到會場，有教練即場教授乒
乓球技巧，打贏港隊是因教練教導有方，比賽過程中，自己未有出錯，
對方亦「就住」打。 ■記者 黃萃華

馮 孝 忠 打 贏 港 隊

香港文匯報訊 內地再發生企業債違約事件。山東

民企淄博宏達礦業有限公司發行的一筆金額4億元

（人民幣，下同）信用債未能按期兌付本息，成為

內地公募債券市場又一起違約事件。業內人士分析

指出，目前內地經濟增速放緩，產能過剩行業成為

違約高發區，投資者需留意規避風險。
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券商四評淄博宏達違約

1
鋼鐵行業正處於去
產能周期，公司經
營惡化 2

山東焦化集團停止
收購其母企淄博金
召礦業投資，外部
償債來源被切斷

3
短期有息債務額超
21億元人民幣，
償債壓力極大 4

去年出售核心業務
山東宏達礦業，失
去了主要利潤來
源，出現銀行抽貸
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淄博宏達在上海清算所網站發佈公
告，稱公司2015年度第一期短期

融 資 券 ， 年 息 8% 的 「15 宏 達
CP001」，應於2016年3月8日兌付共
計近4.32億元本息，但公司未能按照
約定籌措足額償債資金。公告稱，事
件嚴重損害了債券持有人利益，在公
開市場造成了不良影響，公司鄭重向
「15宏達CP001」持有人致歉，並將
通過多途徑努力籌措償債資金。然而
就在一周前，淄博宏達還發佈公告顯
示將該筆短融本息按時劃撥給債券持
有人。

風險公告效用存疑
國泰君安稱，這是內地首例已發佈
無風險提示兌付公告後依舊發生實質
違約的債券，也說明發行人是否發佈
兌付公告與最終能否真正兌付無關。
此前在信用債市場上數家公司曾發佈
兌付有風險公告，最後大多有驚無
險，成功兌付。
內地評級機構大公國際在一份評級
報告中稱，淄博宏達已無經營業務開
展，資金鏈極為緊張，而短期償債壓
力仍然極大。大公認為，淄博宏達自
身償債來源匱乏，同時外部支持基本
喪失，信用風險急劇加大，短期流動

性風險驟增。鑑於淄博宏達「基本喪
失償債能力」，決定將淄博宏達的主
體信用評級調整為CC，評級展望維持
負面，並將「15宏達CP001」信用等
級調整為意味着已出現違約的「D」
級。

產能過剩行業高危
據彭博訊統計，從2014年到現在已

有12起公募債違約事件，顯示隨着經
濟下行壓力的增大，內地公開發行的
信用債違約事件在上升。彭博去年底
調查顯示，2016年中國債市信用違約
事件將增加，七成受訪金融機構認為
反映違約風險溢價的信用利差將擴
大，煤炭、鋼鐵等產能過剩行業仍將
是違約風險高發區。
隨着供給側改革的推進，政府或停

止為深陷債務泥潭的「殭屍」企業輸
血，債券投資者面臨更大的違約風
險。有分析師指出，產能過剩企業中
的民企，因缺少政府支持，將成為風
險高發區。
中信建投分析師季偉傑指出，目前產

能過剩行業的風險大，尤其是民營企
業。由於政策的緣故，這些行業裡的民
企就算經營沒有問題，也會遇到流動性
問題，建議投資者最好不要沾手。

香港文匯報訊（記者 黃萃華）過往
專注做男裝生意的虎都（2399）有意
投資服裝以外的業務。虎都行政總裁

郭漢鋒昨透露，未來或會收購海外品
牌，也有考慮投資其他業務，亦有可
能投資地產。

惠安地皮擬建商業中心
他指，為股東利益，集團正考慮向

更多方面發展，或會收購品牌，未來
亦有可能來港開舖，但強調未有具體
行動。財務總監鍾明杰表示，集團於
惠安有地皮，考慮發展成虎都商業中
心，或會作出租以提升集團收入，又
或會自用作研發基地。
集團目前有1,533間店舖，其中68%

位於三、四線城市，郭漢鋒指，未來

亦主要向三、四線城市發展，因一、
二線城市的營運成本高昂。集團亦有
考慮來港開店，但財務總監鍾明杰表
示，即使來港開店亦會採用自置物業
方式。
目前市場不太景氣，鍾明杰表

示，會減慢集團的擴張速度，亦會
關閉盈利較差的店舖，期望全年總
店舖數目會持平。集團考慮到市道
轉弱、有分銷商匯款減慢，去年為
應付款項撥備5,400萬元（人民幣，
下同），為可能出現的壞賬作準
備，至於今年資本開支則約2,000萬
元至3,000萬元。

賣樓好過賣衫 虎都想做地產

■郭漢鋒（左）指，未來或會收購海外
品牌。旁為鍾明杰。 黃萃華 攝

恒生料3月信貸增長有改善
香港文匯報訊（記者 黃萃

華）恒生銀行（0011）執行董事
馮孝忠昨出席活動後見記者指，
本港貸款增長減慢，主要是因為
第一季大型融資項目減少。即使
有大型融資項目，大部分亦是再
融資項目，相信3月的信貸增長
會有改善，但不會出現V形反
彈。
他指，目前內地融資成本愈來

愈低，未來或會持續下降，相信
未來內地企業貸款亦會傾向境內
貸款為主。至於離岸市場出現貸
款贖回，馮孝忠指市場出現回購
點心債，相信未來亦難以再有大
量新增貸款。
人民幣走勢方面，馮孝忠料首

兩季人民幣兌美元會較為穩定，
估計會維持6.5至6.6。他又指，
一年期離岸人民幣遠期合約價格
近日由高峰時期的3,000點子，
回落至目前2,000點以下，反映
人民幣炒家減少。至於早前離岸
人民幣銀行同業拆息抽升，目前
已回落，他表示拆息回落是因為
市場減少炒家沽空，以及內地企
業傾向於境內借貸，貸款需求減
弱所致。
人民幣定存息率近日回落，他

認為目前人民幣定存息率是合理
水平，反映市場資金現況及整體
流動性。

隨着內地經濟和消費增速放緩，加之近年來電子商務迅猛發展的衝擊，
令傳統實體零售業發展舉步維艱，關店現象頻繁出現。然而在實體零

售業面臨下行壓力的背景下，深圳華盛奧特萊斯卻憑藉工廠直銷、大眾品
牌、低折扣、低運營成本的新商業模式，實現營業額逆勢上揚。

建立品牌直銷新模式 引領大眾消費
由於深圳毗鄰香港，不少廣東人已養成去香港購物的習慣，再加上深圳零

售業發展已十分成熟，新的零售業態很難在深圳零售市場分得一杯羹。而華
盛奧特萊斯能在深圳強勢崛起，華盛商業公司總經理鄭虎將其歸功於公司
創新締造的經營理念與模式。據了解，華盛奧特萊斯以品牌「換季商品+專
供商品」的工廠直銷新模式，降低中間成本，迅速打開了深圳市場。

鄭虎告訴記者，價格是奧特萊斯的首要競爭力，歐美的奧特萊斯基
本上以工廠直營為主，拿貨成本非常低，而國際品牌進入中國市場以代理
商為主，供應渠道的複雜化、區域化增加了奧萊的拿貨成本。代理商的運
營能力、商品調配能力都是非常有限的，成本降不下來。為最大程度地讓
利消費者，提供更優惠的價格、更豐富的商品，華盛奧特萊斯一直專注於
擴大工廠直銷直營渠道，拿掉中間環節，並提出「工廠直營、大眾奧
萊」，「國內品牌為主+奢侈品牌」的新概念，扭轉內地奧特萊斯銷售中
低端品牌尾貨的形象，引領大眾消費。

拓實體服務平台 加互聯網全渠道發展
2011年，華南城旗下首個奧特萊斯——深圳華盛奧特萊斯正式開業。9
萬平方米的奧特萊斯引進了國內外近300個品牌，成為珠三角最大的工廠
直銷奧特萊斯商場。如今，作為華南城主力商業配套，華盛奧特萊斯已在
全國開出5家，被陸續複製到了南寧華南城、南昌華南城、西安華南城、
哈爾濱華南城。鄭虎稱，除深圳外，其餘幾個奧特萊斯都是2013至2014
年間開業，正處於培育期，目前發展狀態不錯，而合肥、德州、鄭州華盛
奧特萊斯也在今年即將亮相。
在拓展實體店平台的同時，華盛奧特萊斯建立電商平台「奧萊購」，

2014年3月8日正式上線，先後入駐京東、天貓平台，依託線下實體店，
加上互聯網，增加銷售渠道，實行線上線下一體化運營模式。

提升供給質量 滿足品質需求
近兩年，跨境電商在內地遍地開花，面對激烈競爭，華盛在「奧萊購」
現有發展基礎上，2016年聚焦跨境電商，拓展華盛事業新版圖，整合資
源，打造華盛跨境O2O，完善「線下體驗店+電商平台」全渠道發展模
式。相比於普通電商企業，華盛搭建的跨境電商平台彌補了電商購物「看
得見摸不着」的劣勢，除了保證商品質量外，還特別注重實體店帶給客戶

的消費體驗，讓消費者逛街吃飯之餘就能淘到喜歡的境外商品。鄭虎
說，華盛奧萊將消費者在各種不同渠道的購物體驗無縫銜接，致力於成為
全國最有影響力的「B2C+O2O」網站。
未來三年，華盛奧萊將提升供給質量、調節消化產能的新模式推向全
國。每一家華盛奧萊都將是華盛電商平台「奧萊購」的線下體驗中心、倉
儲及物流中心。屆時，線下提供貨源及資金支持，門店即倉庫，就近配
送，輻射全國，急速到達；線上豐富購物渠道，突破時空限制，華盛奧萊
將真正成為線上線下有機融合的整體，你中有我我中有你，信息互通、資
源共享、立體互動。
鄭虎表示，華盛奧特萊斯下一步要「走出去」，除將提升供給質量、
調節消化產能的新模式推向全國，另一方面則要瞄準中亞、東亞的海外市
場，將內地產品帶到國外，也同時引進國外商品，形成新的銷售格局。

華盛奧特萊斯華盛奧特萊斯：：華南城創新發展新增長極華南城創新發展新增長極
線上線下融合線上線下融合 電商全渠道發展電商全渠道發展
在傳統實體零售業發展舉步維艱的今日在傳統實體零售業發展舉步維艱的今日，，華南城華盛奧特萊斯逆勢上揚華南城華盛奧特萊斯逆勢上揚，，憑藉母公司華南城集團雄厚的資金力量憑藉母公司華南城集團雄厚的資金力量

和得天獨厚的背景和得天獨厚的背景，，華盛奧特萊斯作為華南城主力商業配套華盛奧特萊斯作為華南城主力商業配套，，不僅迅速逆勢成長不僅迅速逆勢成長，，而且成為未來華南城創新發展而且成為未來華南城創新發展
的新增長極的新增長極。。
今年今年，，中央加大供給側結構性改革力度中央加大供給側結構性改革力度，，重點是促進產能過剩有效化解重點是促進產能過剩有效化解。。在華南城集團董事長鄭在華南城集團董事長鄭

松興提出松興提出「「為滿足內地高品質消費需求為滿足內地高品質消費需求，，提供新供給提供新供給」」的要求下的要求下，，華盛奧萊線上線下融合華盛奧萊線上線下融合，，打打
造華盛跨境造華盛跨境OO22OO，，完善線下體驗店完善線下體驗店++電商平台全渠道發展模式電商平台全渠道發展模式。。在區在區
域佈局上域佈局上，，一方面佈局內地二三線城市一方面佈局內地二三線城市，，將現有奧特萊斯培將現有奧特萊斯培
育成一個線上線下融合育成一個線上線下融合，，全渠道發展的複合型業全渠道發展的複合型業
態態；；另一方面瞄準中亞另一方面瞄準中亞、、東亞的海外市場東亞的海外市場，，將內地將內地
產品帶到國外產品帶到國外，，也同時引進國外商品也同時引進國外商品，，形成新的銷形成新的銷
售格局售格局。。未來三年未來三年，，華盛奧萊將提升供給質量華盛奧萊將提升供給質量、、調調
節消化產能的新模式推向全國節消化產能的新模式推向全國。。形成以奧特萊斯為形成以奧特萊斯為
中心中心，，集合電商產業園集合電商產業園（（跨境電商跨境電商）、）、地方特色商地方特色商
品市場品市場、、國際配套生活區的大型城市商業體國際配套生活區的大型城市商業體。。當當
地特色產品與跨境電商的結合地特色產品與跨境電商的結合，，既打通商貿渠既打通商貿渠
道道，，又營造新型生活方式又營造新型生活方式。。

■■香港文匯報記者香港文匯報記者孫雪孫雪、、熊君慧熊君慧、、李璐李璐

■「工廠直營、大眾奧萊」的新概念

■■深圳華盛奧特萊斯購物中心深圳華盛奧特萊斯購物中心

■華盛商業公司總經理鄭虎向記者介紹華盛奧特萊斯經營理念與模式

(深圳報道)


