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業務回顧

本集團於本年度上半年錄得未經審核股東應佔溢利淨額920萬港元（二零零三

年：180萬港元），較二零零三年上升408%，而本集團之營業額則較去年同期

上升約7億6,700萬港元至8億4,300萬港元（二零零三年：7,600萬港元）。

本集團繼續專注證券經紀及交易業務，主要買賣在香港聯交所上市之囱生指

數成份股、囱生香港中資企業指數成份股及囱生中國企業指數成份股，以及

在深圳與上海證券交易所上市之B股。截至二零零四年六月三十日止六個月之

證券經紀業務為本集團帶來3,600萬港元之營業額，而客戶數目則增加約6%。

企業融資服務方面，由於市場氣氛較去年同期有顯著改善，本公司的全資附

屬公司申銀萬國融資（香港）有限公司經辦了更多集資活動，計有出任上海青

浦消防器材股份有限公司H股在香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）創業板

上市的保薦人，以及參與京東方科技集團股份有限公司的B股及中海集裝箱運

輸股份有限公司的H股的股份發售。顧問服務方面，申銀萬國融資（香港）有限

公司亦出任多家上市公司的財務顧問，包括江蘇寧滬高速公路股份有限公司

及上海証大房地產有限公司。
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在資產管理方面，申銀萬國投資管理（亞洲）有限公司於六月聯同日本之藍澤

證券株式會社在日本順利推出 SYWG Aizawa China "A" Share Number 1 Fund

（「該基金」），並出任投資經理。該基金為日本首個透過合資格境外機構投資

者「QFII」計劃全面投資於國內「A」股市場之開放式單位信託基金，基金總值為

2,400萬美元。

市場回顧

自去年沙士一疫後經濟反彈，其復甦趨勢仍然持續。隨著上年度下半年經濟

強勁反彈，曾令本港整體經濟及民生備受重壓之通縮情況已見改善。香港綜

合消費物價指數（「CCPI」）顯示，整體消費物價與一年前比較，在二零零四年

六月份下降0.1%，明顯較五月份0.9%之跌幅為小。CCPI由本年初起計連續五

個月上調，由-1.5%上升至-0.1%。CCPI跌幅繼續收窄，印證了香港之消費需求

已逐步得到改善。

此外，中國個人自由行計劃刺激了零售業、旅遊業及飲食業，而電器用品、

化妝品、手錶、金飾及珠寶首飾等耐用消費品及名貴商品之營業額大幅上揚。

綜合而言，香港經濟於本年度上半年取得強勁而且全面之增長。所有開支項

目均錄得可觀增長。香港經濟展現出穩健而廣泛之復甦動力。本地生產總值

在二零零四年第一季與上年同期比較實質上升6.8%。失業率由截至二零零三

年七月止三個月之歷史性高位8.7%下降到截至本年五月止三個月之7%。
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在經濟環境好轉下，香港股市於二零零四年首六個月回升。截至本年六月止

六個月，香港股票市場之成交額為20,350億港元，按年上升142%。二零零四

年六月底，作為大市指標之囱生指數收市報12,285點，較二零零三年六月底

高出28%。截至二零零四年六月止期間，囱生中國企業指數收報4,291點，較

去年同期上升57%。

B股買賣於本年首六個月依然低迷，新股發行活動仍停滯不前。期內上海及深

圳證券交易所之B股指數分別高見（及低見）122.2（82.7）點及315.8（235.3）點。

上海及深圳證券交易所B股平均每日成交額分別升至1億5,210萬元人民幣及

2億9,060萬元人民幣，而去年同期則分別為1億3,670萬元人民幣及1億7,980萬

元人民幣。

展望

在中國內地與香港簽訂更緊密經貿關係合作安排「CEPA」及中國內地進一步放

寬離岸地區跨境旅遊限制之帶動下，香港經濟本年度料將取得穩步增長，惟

市場投資氣氛好壞參半。由於上半年之基數甚高，加上持續之不明朗因素，

市場普遍相信香港經濟將會於今年下半年放緩。香港屬於小型開放式經濟體

系，容易受到外在因素影響。環球經濟走勢對其尤關重要。投資者皆非常關

注就調節國內經濟所實施之宏觀經濟措施之成效、美國加息之可能性及即將

舉行之美國總統選舉等因素。貨幣及商品市場之波動亦會對市場氣氛造成負

面影響。
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因此，一方面香港於下半年將繼續面對艱鉅挑戰，另一方面，眾多之內在利

好因素應可在相當程度上抵銷外在不明朗因素之負面影響。展望二零零四年

下半年，香港有望取得正經濟增長，並告別困繞我們近六年之通縮。

本集團乃以香港為業務基地之證券公司，主要從事中國公司上市股票之經紀

業務。雖然集團看好經濟增長，但在經濟轉型之過程中，集團對易受外圍因

素影響之經濟仍然抱持審慎態度。除了利率趨升及油價上漲等已知之不確定

因素外，還有包括地緣政治氣候及持續反恐戰爭，以及環球經濟及市場存在

之結構性弊端等因素。

在此情況下，集團將在自營股票買賣、向客戶提供孖展融資，以及拓展業務

方面採取穩健經營方針，並審慎控制成本。同時，本集團將繼續積極爭取為

中國企業提供財務顧問及集資服務之商機，在加強傳統證券經紀業務之同時，

維持高水平之流動資金，以把握隨時出現之商機。此外，本集團將與其母公

司申銀萬國證券股份有限公司緊密協作，在多方面共同發揮市場推廣實力，

務求在壯大本集團與母公司現有之機構經紀業務的同時，建立全新之機構經

紀業務。本集團將繼續招攬銷售專才，藉以於日後業界日益劇烈之競爭中維

持市場佔有率及實現營運收入之增長。
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期內，本公司之股本並無任何變動。於二零零四年六月三十日，已發行普通

股合共530,759,126 股，股東應佔總權益則為6億8,400萬港元。

流動資金、財務資源及資本負債率

於二零零四年六月三十日，本集團持有現金 3,620萬港元及短期有價證券

5,910萬港元。同時，本集團持有未動用之銀行信貸合共4億4,500萬港元，其

中1億700萬港元為毋須發出通知或完成前提條件下即可動用。

於二零零四年六月三十日，本集團未償還銀行貸款為130萬港元，其中30萬港

元須於一年內償還。本集團於二零零四年六月三十日之流動資金率（即流動資

產與流動負債之比率）及資本負債率（即借貸與資產淨值之比率）分別為1.27 及

0.002。

本集團具備充裕財務資源進行日常營運，並有足夠財務能力把握適當投資機

會。

所持重大投資、重大收購及出售

期內，本集團繼續自其持有之The New China Hong Kong Highway Limited

（「NCHK」）26.19%權益獲得穩定收入，而該公司則持有四川成綿高速公路有限

公司（「四川成綿」）60%權益。按照合資協議條款，由二零零三年十二月二十

二日至二零零八年十二月二十一日，NCHK可取得四川成綿的溢利淨額的60%

（二零零三年十二月二十二日前：100%），該溢利淨額乃取建於四川成綿按中

華人民共和國公認會計原則所編製的財政報表。此項投資於二零零四年六月

三十日之帳面值為2億1,900萬港元（包括商譽5,800萬港元）。

於期內並無有關附屬公司或聯營公司之重大收購及出售。
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本集團於香港之土地及樓宇權益已按予銀行作為本集團長期銀行貸款之抵押

品。於二零零四年六月三十日，該貸款結欠金額為130萬港元。

風險管理

本集團對批核客戶交易及信貸限額、定期檢討所授信貸、監察信貸風險及跟

進逾期債務之相關信貸風險等方面實施適當之信貸管理政策。有關政策會定

時進行檢討及更新。

管理層緊密注視市場情況，以便作出預防措施，減除集團可能會面對之風險。

於二零零四年六月三十日，給予客戶之墊款包括直接貸款40萬港元（二零零三

年十二月三十一日：無）及孖展融資1億5,840萬港元（二零零三年十二月三十

一日：2億8,400萬港元）。全部直接貸款均借予個人。孖展融資方面，有12%

（二零零三年十二月三十一日：7%）借予企業，其餘則借予個人。

匯率波動風險及任何對沖機制

本集團因進行境外股票交易而承擔匯率波動風險。該等交易乃代表本集團之

客戶進行，僅佔本集團營業額之一小部份。該等境外交易大部份以美元結帳，

而由於美元與港元之間訂有聯繫匯率制度，本集團之外匯風險甚低，毋需進

行對沖。匯兌收益及／或虧損均計入損益帳。本集團會密切留意其外匯風險

狀況，當有需要時會採取必要之措施。
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於二零零四年六月三十日並無重大或然負債。

重大投資或資本資產之未來計劃

除「展望」一段所披露之未來計劃外，本集團於二零零四年六月三十日並無重

大投資或資本資產之其他未來計劃。

僱員及培訓

於二零零四年六月三十日，全職僱員總數為127人。期內員工成本（不包括董

事袍金）合共約為2,000萬港元。

本集團致力為僱員提供專業培訓。本集團為符合證券及期貨事務監察委員會

有關規定，將於二零零四年九月為所有持牌僱員舉辦一次持續專業培訓講座。

上市規則第13.20條之披露

於二零零四年六月三十日，本集團應收世紀城市國際控股有限公司（「世紀」）

及其附屬公司（統稱「世紀集團」）之款項總額為292,767,388港元，佔本集團於

結算日之資產總值約18%及本公司按結算日前5個交易日之平均收市價計算之

總市值約74%。該總額包括因買賣證券及期權交易而產生之應收款項、根據有

關收購聯營公司權益之賠償保證作出之索償及應計利息收入。上述應收款項

由世紀擔保，部份以上市證券作抵押，並已到期償還。由於董事認為該筆應

收款項不大可能於未來12個月內收回，故此已列作長期應收款項，並於截至
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二零零二年十二月三十一日止年度就此作出110,000,000港元之撥備。該應收

世紀集團款項之利息按最優惠利率加3.05%至4%之年息計算。但由於能否收回

該筆款項存在不明朗因素，故並無確認任何利息。

其他資料

董事於股份及相關股份之權益及淡倉

於二零零四年六月三十日，董事於本公司或其聯繫公司持有之股份權益及淡

倉（定義見證券及期貨條例第XV 部）而須記入本公司根據證券及期貨條例第352

條保存之登記冊，或根據上市公司董事進行證券交易的標準守則（「標準守則」）

須知會本公司及聯交所之權益及淡倉如下：

於本公司普通股之長倉

直接實益擁有 約佔本公司已

董事姓名 之普通股數目 發行股份百分比

李萬全 1,300,000 0.24

除上文所披露者外，於二零零四年六月三十日，概無本公司董事於本公司或

其任何聯繫公司之股份或相關股份持有權益或淡倉而須記入本公司根據證券

及期貨條例第352 條保存之登記冊，或根據標準守則須知會本公司及聯交所

之權益或淡倉。


