
增添生活姿彩
城市居民以天然氣作為煮食、洗浴及
取暖的能源，穩定可靠的天然氣供應為
大家帶來舒適及美好的生活環境。



住 - 隨著生活水平的提高，
管道天然氣已成為現代城市
住宅普遍使用的清潔能源
之一。

截止 2004年底，
集團擁有

7.7%
的管道天然氣接駁率。



行 - 天然氣作為汽車燃料，
較汽油及柴油平均便宜
30%-50%，而且更可改善
汽車廢氣造成的環境問題。

新奧燃氣已將

2,089
輛巴士及出租車改裝使用天然氣。



一起邁步向前
我們致力發展壓縮天然氣汽車加氣站
業務，計劃於 2005年在現有的項目興建
50-100個壓縮天然氣汽車加氣站。
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管理層討論及分析（績）管理層討論及分析

國際獎項
新奧燃氣憑藉優秀的業績、安全的營運及
優質的服務，進一步提升了集團品牌的影響力。

行業回顧

中國能源消耗結構

隨著近年來經濟持續快速發展，中國

對能源的需求增長也十分迅速。 2004

年，中國從國外進口原油總量創記錄地超

過了 1億噸，作為全球第二大能源消耗

國，中國目前的主要能源是煤、原油及天

然氣。由於煤對環境會產生大量污染，天

然氣作為現今最清潔、安全、高效和經濟

的能源之一，不僅在環境效益和社會效益

上具有明顯優勢，而且價格和液化石油

氣、電力等清潔能源相比也具有很強的競

爭力，中國政府正在大力推廣使用天然氣

這種清潔能源。根據國家發展改革委員會

能源局統計，中國 2004年天然氣產量較

2003年增長 18.5%，達到 408億立方

米。

根據國家發展改革委員會能源研究所

預測，未來 20年中國天然氣需求增長速

度將明顯超過煤炭和石油。到 2010年，

天然氣在中國能源需求總量中所佔比重將

增加到 6%－ 7%，達到 938億立方米；

到 2020年所佔比重將進一步增至 10%，

達到 2,037億立方米。

發電和民用是天然氣用量增長最快的

部份，在天然氣需求總量中所佔比重也最

大。 2020年前，中國發電用天然氣需求

年增長率預計將達到 17%，民用天然氣

需求年增長率預計將達到 14.7%，工業

用天然氣年增長率將達到 8%，化工用天

然氣年增長率將達到 6%。隨著中國城市

化進程的加快，及城市環保標準的日益提

高，中國城市燃氣氣化率正在迅速提高。

目前，中國城鎮居民天然氣用戶僅佔燃氣

用戶的 10%，這一比例預計將在 2010年

提高至 30%， 2020年將增加至 40%。

這些數字充分預示著天然氣產業在中國的

廣闊市場前景。

中國城市管道天然氣市場政策

根據中國建設部 2002年底發出的

《關於加快市政公用行業市場化進程的意

見》通知，准許各地開放市政公用行業投

資建設及營運，並允許外商採取獨資、合

資或合作等多種形式參與市場，其中包括

城市供氣。中國國務院 2005年 2月發佈

的《鼓勵非公有制經濟發展的若干意

見》，亦再次明確鼓勵民營資本和外資進

入城鎮公用事業等領域。
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2004 年中國整體
最佳管理中型公司
<<亞洲貨幣>>

中國政府出台的這些政策，將會促進

中國的城市管道天然氣市場更快速和更健

康的發展，而且進一步降低了燃氣營運商

的投資風險。在政府相關政策的支持下，

中國城市燃氣行業市場化進程明顯加快，

中國內地相當數量的城市燃氣項目相繼進

行了企業改制和招商引資。

基於西氣東輸各支線工程的相繼投入

建設、忠武線的即將貫通，及海上天然氣

上岸工程、沿海地區進口液化天然氣項目

的順利推展，加上中央及地方政府對天然

氣使用的重視，和消費者對天然氣接受程

度的日益提高，均有利於國內天然氣下游

市場持續的高速發展，所以集團未來的業

務發展前景將更為可觀，氣源保障能力亦

將進一步提高。

業務回顧

集團業務現時主要分為燃氣管道建

造，管道燃氣銷售，瓶裝液化石油氣銷售

以及燃氣器具銷售。

燃氣管道之建造

年內，集團為強化對客戶接駁業務的

市場規劃，加快接駁業務發展，集團應用

去年開展的營銷規劃項目成果，指導各分

公司提高客戶接駁業績。

由於集團之管道燃氣用戶佔整體可供

接駁用戶只有 10%，預計集團仍可收取

大量接駁費，接駁費將繼續成為集團的主

要收入來源。隨著集團項目陸續接通包括

西氣東輸的管道天然氣氣源，氣源將從過

往依靠車運改為陸續使用直接管道氣源，

因而能滿足大規模供氣用量，各燃氣項目

的民用戶和工商業用戶數量將快速增加，

集團銷售天然氣量亦會有顯著的增長，集

團預計接駁費佔整體收入百分比仍會處於

穩步增長階段。

住宅用戶

年內，集團繼續大力在項目城市接駁

更多的住宅用戶，以氣化整個項目城市的

大部份為目標，以達致環保的效果。集團

供氣管道有自然壟斷特性，管網覆蓋範圍

內的新蓋樓宇及現有樓宇住戶繼續成為集

團的主要接駁對象。

中國各地政府在執行環保政策方面要

求越來越嚴格，並將既有的燃煤鍋爐改造

成燃氣鍋爐，這非常有利於集團業務的開

展。

由於越來越多的居民家庭主動安裝管

道天然氣，而且購新房者在購房時更青睞

配套管道天然氣的樓宇，使配有管道天然
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我們會加快燃氣

基礎設施的建設以

提升氣化率。

氣的樓宇成為消費時尚，所以更促進了集

團的客戶接駁業務開展，同時也降低了集

團發展新客戶的成本。

本年中國政府實行經濟宏觀調控，房

地產是受影響的行業之一，然而宏觀調控

對集團的影響輕微。由於新奧燃氣的燃氣

項目主要集中在中等規模城市，其房地產

屬經濟型住房，再加上集團經營以整個城

市為主體，在接駁新建樓房時，也同時接

駁現有樓房及工商業用戶，因此宏觀調控

對集團的新增接駁帶來的影響不大。與此

同時，我們亦透過有效的市場策略，使接

駁用戶仍然達到預期的目標。另外，本年

西氣東輸陸續完成通氣，對集團大量開發

用戶極為有利，這使本年整體接駁業務增

長仍然非常理想。

年內，集團共為 253,395個住宅用戶

接駁天然氣，比去年增加 66.5%。住宅

用戶的平均接駁費為人民幣 2,620元，與

去年同期相約。

截至 2004年底，集團總共累計為

634,678個住宅用戶接駁天然氣，佔集團

整體可供接駁用戶的 6.5%。若計算包括

收購及置換的 116,961戶天然氣用戶，則

接駁率達 7.7%。

工商業用戶

由於年內國際石油價格上漲及中國國

內電力供應緊張（2004年，中國多達 24

個省份曾拉閘限電），而管輸天然氣不僅

售價比電、煤氣及液化石油氣等其他能源

便宜，而且售價穩定。同時，由於中國各

地方政府對工業污染治理力度的加大，很

多地方嚴格限制煤的使用，而改用天然氣

等清潔能源，並要求新設立的工商業項目

必須選用清潔能源，再加上 2004年西氣

東輸氣源陸續到達沿線項目，用氣量再不

會像過往一樣受到氣源限制。所以，很多

過去使用電能、石油、煤炭等能源的工商

業用戶轉用天然氣，工廠、酒店、商場、

學校及醫院等繼續成為集團的工商業主要

用戶。不同於液化石油氣，由於天然氣的

運輸及儲存都比較困難，所以用戶必須通

過集團的管道網絡才能使用天然氣，這亦

有利於接駁業務。

年內，集團共為 733個工商業用戶

（即為已裝置日設計供氣量 525,321立方

米之燃氣器具設施）接駁天然氣，平均之

接駁費為每標準立方米人民幣 302元，比

去年下降 40.9%。由於工商業用戶為未

來主要用氣的用戶，且用氣量龐大，加上

集團配合西氣東輸的合同用氣量，所以集

團通過給予大用氣量的工商業用戶優惠價

格以擴大使用量。
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2005年，湖南省的長沙、

湘潭及株洲將會用上

忠武線的管輸天然氣。

截至 2004年底，集團累計共為 1,515

個工商業用戶（即為已裝置日設計供氣量

1,058,114立方米之燃氣器具）接駁管道

天然氣。若計算包括收購及置換的天然氣

用戶，則集團共供氣予 2,023個工商業用

戶（即為已裝置日設計供氣量 1,214,314

立方米之燃氣器具）。

新項目開拓

在 2004年度，集團繼續大力拓展新

項目，使集團的項目城市由去年的 41個

增加至 52個，可供接駁人口由 2003年年

底的約 18,713,000（約 6,231,000戶）增

加至 2004年底的約 29,128,000人（約

9,709,000戶），增幅為 55.7%。客戶

基礎增加除了因為新項目的獲取外，亦包

括現有項目城市的人口增長，進一步穩固

了集團的長遠收入，亦使集團成為在中國

覆蓋城區人口最多的城市燃氣專業營運商

之一。

集團年內新增的項目城市如下：

廣東省 汕頭、湛江

廣西壯族自治區 貴港、桂林

河北省 鹿泉

河南省 商丘

內蒙古自治區 通遼

陝西省 咸陽

山東省 煙台

浙江省 湖州、溫州龍灣區

集團繼去年獲得省會項目城市長沙

後，今年獲得了百萬級人口城市煙台，煙

台市為工商業用戶基礎非常良好的大城

市，這再次反映了政府對集團管理能力、

安全營運以及投資能力之認同，亦加強了

集團運營大型項目城市的經驗。

集團 2004年度項目開發繼續以拓展

中大型項目為主，集團年內獲得的項目城

市在中國一般屬於經濟發達、工業基礎好

及人口規模較大的城市，如桂林、汕頭、

煙台、湛江等，為今後集團不斷擴大接駁

創造了很好的條件；其次是集團更加注重

項目城市的策略性開發。集團在 2003年

的基礎上，繼續提高了在廣東、廣西、浙

江的市場地位，形成了資源共享和優勢互

補的項目格局；並且，各項目的良好經營

業績、安全運營、穩定供氣和優質服務，

鞏固了新奧燃氣在各區域的地位和影響

力。

管道燃氣銷售

年內，集團分別銷售 104,912,000立

方米及 142,798,000立方米之管道燃氣予

住宅用戶及工商業用戶，比去年分別上升

1.3倍及 99.4%。而工商業用戶之售氣比

重是 57.6%，顯示集團燃氣銷售收入有

大用氣量的用戶支持，有穩固結實的長遠

收入基礎。
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隨著西氣東輸在 2004年陸續開通，

氣源供應進一步充足，集團預計未來的用

氣量將會進一步提升。而本年天然氣銷售

有如此理想之大幅增長，除集團不斷成功

開發有質素之新項目外，在已營運的項目

中，市場開拓之成功亦非常重要。天然氣

銷售之增長亦充分反映人們接受天然氣為

優質能源之普遍程度。

一般工商業用戶的用氣量遠遠大於住

宅用戶，所以集團仍將堅持住宅用戶及工

商業用戶雙線發展的目標，以優化集團之

收入結構，並提供穩定的現金流量。

氣源供應

年內，集團與中國華油集團公司、中

國海洋石油南海西部公司正式建立了戰略

合作夥伴關係，以獲取大型項目為目標，

與上游供應商建立良好合作關係，不僅保

障了集團能夠從上游供應商獲得氣源供應

支持，亦提高了集團今後在項目拓展時的

競爭優勢。

集團還大力推進氣源應急保障體系建

設，積極建立自己的氣源基地，多渠道、

多氣種保障氣源供應。年內，集團投資的

廣西北海潿洲島液化天然氣項目已經開工

建設，預計 2005年即可竣工投產，該項

目建成投產後，主要向湛江新奧燃氣有限

公司、桂林新奧燃氣有限公司、東莞新奧

燃氣有限公司（「東莞新奧」）、以至新奧

燃氣以後在南方的項目供應液化天然氣，

滿足項目氣源需求，並可進一步降低其目

前的燃氣採購成本。

繼西氣東輸長輸管道工程 2003年實

現通氣後， 2004年中國又沿該長輸管道

主線修建支線管道工程。目前，集團下屬

的新鄉新奧燃氣有限公司（「新鄉新

奧」）、滁州新奧燃氣有限公司（「滁州新

奧」）、常州新奧燃氣有限公司（「常州新

奧」）、蚌埠新奧燃氣有限公司（「蚌埠新

奧」）及湖州新奧燃氣有限公司（「湖州新

奧」）5家企業已經使用了西氣東輸管線

輸送的天然氣。隨著西氣東輸各支線工程

及其他管線工程的建設，集團使用管輸天

然氣的項目還會繼續增加，預計 2005年

湖南省項目，即長沙新奧燃氣有限公司

（「長沙新奧」）、湘潭新奧燃氣有限公司

（「湘潭新奧」）及株洲新奧燃氣有限公司

（「株洲新奧」），亦將會採用忠武線的直

接管道氣源。預計使用管輸天然氣氣源將

幫助集團降低用氣成本，使銷售管道燃氣

的利潤增加及進一步增強市場開拓能力。

壓縮天然氣汽車加氣站

集團在河北省石家莊市及廊坊市經營

壓縮天然氣汽車加氣站（「加氣站」），並

為 1,736輛出租車及 353輛大型巴士改裝

使用壓縮天然氣。由於天然氣的價格比汽

油平均便宜 30%─ 50%，所以廣受公共

汽車公司及車主歡迎。

集團根據對中國汽車加氣業務良好前

景的預期，專門成立了從事加氣站業務的

事業部，並準備 2005年在現有的項目城

市大力開展加氣站業務，計劃在青島、聊

城、蚌埠、新鄉、石家莊建立 50─ 100

座加氣站，以進一步擴大集團的利潤來源

及長期收入。集團在現有項目城市開展加

氣站業務，可充分利用現有的調壓站、管

道、氣源、人力資源及品牌效應等資源，

在短期內實現較豐厚的投資回報。

現時，汽車廢氣排放是中國各大城市

大氣環境污染的主要原因之一，預計中國

各地政府將會大力推動汽車改用清潔能源

的政策，這將進一步推動加氣站業務的發

展，預計加氣站將會成為集團未來增加氣

費收入的重要渠道。
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先進之燃氣氣費收費系統

集團繼續在所有項目採用預付儲值卡

系統，所有住宅用戶都會獲發一張儲值

卡，並需預付氣款以充值，此系統能完全

避免壞賬，省卻大量行政費用，並加強集

團現金流量。

從本年度開始，集團旗下部份項目公

司開始與銀行合作，利用銀行的龐大網絡

資源，代燃氣項目公司收取燃氣使用費，

而銀行同時亦利用集團的客戶資源推廣其

業務，以達至雙贏局面。這合作除可方便

用戶外，亦可減少公司行政費用，達致成

本效益。

液化石油氣銷售

集團在年內共售出 37,760噸液化石油

氣，與去年相比減少 28.3%。集團一直

以來都以售賣管道天然氣為主，由於液化

石油氣的毛利率及純利率偏低，所以液化

石油氣之銷售實為某些項目城市之過渡氣

源。蚌埠新奧、淮安新奧燃氣有限公司及

新鄉新奧均有批發或零售液化石油氣業

務，此 3個項目已佔整體液化石油氣銷售

量 80%。

此等項目在集團接手時是以售賣液化

石油氣為主營業務，但此等項目在成立後

均已展開興建天然氣管道之工程，液化石

油氣售賣服務僅限於對尚未安裝管道天然

氣的客戶或項目周邊城鎮提供，集團預計

每一項目之液化石油氣銷售將會陸續被管

道天然氣所取代，現時該 3個項目使用液

化石油氣及管道天然氣的平均比例從去年

的 80%比 20%變為 65%比 35%，顯示

管道及瓶裝液化氣業務陸續被管道天然氣

取代。

而液化石油氣之經營溢利亦由 2003

年人民幣 369,000元，增加至人民幣

908,000元。

燃氣器具銷售

隨著集團提供管道燃氣之接駁，集團

亦售賣煮食爐、熱水爐、採暖爐及磁卡

表。年內，集團共售出 59,526個煮食

爐、 8,774個熱水爐及 4,411個採暖爐。

而大部分生產的磁卡表為集團接駁時內部

使用。

集團製造磁卡表之工廠， 2004年的

年生產能力達 600,000個，主要提供集團

接駁住宅用戶時安裝在每戶的讀表機，發

給客戶的預付儲值卡可插在磁卡表上供

氣。集團建立此生產線後，磁卡表的平均

成本下降了 30%，能為集團大大降低接

駁成本。

此外， 2004年磁卡表的銷售中，有

22,706個磁卡表售予其他燃氣分銷商，

磁卡表生產在節省成本之餘，亦為集團帶

來額外的收入。

毛利率及純利率

集團的整體毛利率為 40.9%，與去年

相若，純利率則由去年之 20.9%下降至

本年度的 17.5%。下降的主要原因是隨

著集團獲取的項目城市由中小型轉向中大

型，少數股東所佔的溢利亦從去年的

6.7%增加至本年的 17.4%。若考慮少數

股東前利潤，則集團營運效率仍然維持在

去年相若水平。

隨著液化石油氣及煤氣逐步被天然氣

所取代，及年內西氣東輸下游支線工程、

忠武線工程陸續通氣，這將有助於集團大

量售賣天然氣並降低成本，進一步加強售

賣管道燃氣的利潤基礎。

為降低集團的運營成本及增加集團溢

利，集團 2004年與畢博咨詢公司合作開

展了成本控制和預算管理方面的課題研

究，導入了反競拍、聯合基數法、滾動預

算、流程成本和標杆管理等多項先進的管

理理念和管理工具，為集團今後加強成本
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我們龐大的管道燃氣

分輸網絡成為我們燃氣

銷售收入的結實基礎。

控制、預算管理和改進財務管理打下了良

好基礎，預計該課題的研究成果實施之成

效將在 2005年年內得到體現。

先進之安全營運管理系統

集團一直視安全為自身的生命線，堅

持把確保安全營運放在重要地位。在過去

一年中，集團繼續保持良好的安全營運紀

錄，並使這一紀錄達到 12年。集團在安

全運營技術隊伍和裝備方面大量投入，借

助先進的電腦系統管理日常營運工作。年

內，集團還借鑒英國燃氣行業的先進經

驗，改進完善了集團的安全管理手冊和搶

修搶險程序，為進一步提高安全運營水平

奠定了基礎。

2004年，聊城新奧燃氣有限公司

（「聊城新奧」）及北京新奧京昌燃氣有限

公司完成了信息化系統建設，聊城新奧及

蚌埠新奧兩家公司完成了地理信息系統建

設。這不僅為集團提高運營服務效率、降

低營運成本奠定了基礎，也提高了集團的

安全運營保障能力。

為提升安全運營能力，集團引進英國

先進的燃氣安全培訓認證體系，幫助員工

提升專業質素和職業修養，為客戶提供更

優質的服務，集團與英國 Utilise Training

& Development Solutions Limited合作創

建的燃氣職業培訓基地於年內 3月正式開

始，該項目得到了英國大使館、中國建設

部、國家發展改革委員會能源局的大力支

持。培訓基地年內共舉辦 27期培訓班，

共 360名員工通過了一級運營資格認證考

試，為公司提供更專業更安全的營運打下

結實基礎。在 2005年，集團準備進一步

提升員工至二級和三級的認證，培養更優

秀的人才，使安全營運及營運效率得到進

一步提升。

年內，我們繼續採取設立社會服務監

督網絡、開通服務投訴電話、舉辦有獎徵

詢客戶建議活動等方式，以徵詢用戶對安

裝施工及售後服務等方面的寶貴意見，更

好地改善集團的服務質素，進一步提高集

團的品牌形象，並促進接駁業務的開展。

卓越管理

由於管理層之卓越管理，公司年內再

次獲得多個著名國際性財經雜誌頒發獎

項：首次被《亞洲貨幣》評為年度「中國

整體最佳管理中型公司」，並獲得「最佳

投資者關係」、「最清晰公司發展策

略」、「最佳財務管理」、「最佳年報」

和「最佳進步公司網站」5個單項獎第一

名；被《亞洲週刊》連續 4年評為年度

「國際華商 500強」及連續 2年評為年度

「20家資產總額增長率最高的華商企

業」。
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我們提供優質的客戶服
務，與客戶維持良好而持
久的關係。

以上獎項都通過國際性機構投資者及

分析員投票，這反映投資者對公司管理質

素及透明度高的認同。集團管理層未來會

繼續努力，使這得來不易的成果繼續得到

保持，並能夠不斷得到更大的成果和榮

譽。

客戶服務

優質的客戶服務是公司與客戶維持良

好而持久關係的重要橋樑。集團各下屬企

業在所在城市普遍因優質的客戶服務得到

客戶的認可和讚譽，包括政府機構的好

評，通常作為當地公用行業的學習典範，

下屬成員企業年內有多家被當地「消費者

協會」評選為年度「消費者滿意單位」即

是最好的證明。

2004年，東莞新奧、開封新奧燃氣有

限公司、連雲港新奧燃氣有限公司、北京

新奧燃氣有限公司年內也相繼開通了全國

統一客戶服務號碼「95158」，使已開通

的項目公司達到 11家。只要客戶在當地

撥打「95158」，便能直接通往當地 24

小時客戶服務中心，使客戶能暢通無阻地

與我們溝通。當客戶需要緊急維修服務

時，我們更堅守「在 20分鐘內趕到現場

進行維修」的承諾。集團的搶修車經過當

地政府批准安裝著與警車警號一樣的設

備，並納入 110聯動系統，以便發生意外

時能夠在第一時間得到有效的處置。

此外，集團各下屬企業根據集團統一

要求，除製作發放「燃氣安全使用宣傳手

冊」，還堅持組織員工每年兩次拜訪客

戶，對客戶的燃氣設施進行安全檢查，能

夠及時消除客戶使用中的安全隱患，充

分體現預防勝於治療的概念，增強客戶放

心使用的信心。

人力資源

集團視員工為企業的最大財富，深信

人才是集團競爭力的源泉，是集團不斷成

功及將來發展的決定性因素，故堅持「以

人為本」的人本理念，歷來對引進人才及

內部培訓十分注重。

集團年內按業務需求在國內各著名大

學招聘到所需的優秀畢業生，並從其他公

司或海外引進為滿足集團業務發展需要的

有從業經驗的高級員工。每一員工加入集

團後，都必須參加認識公司企業文化及營

運模式的內部課程。在實習階段，員工亦

會被分派到多個部門學習，包括到不同的

下屬企業見習，以便更快和準確地瞭解公

司的業務運作，加深對企業文化的理解，

在以後的工作中能夠對客戶提供優質的服

務，使公司營運保持暢通。

集團鼓勵員工終身學習，並把為員工

提供學習深造的機會作為對員工的福利和

獎勵，所以以往一直保送部分員工到清華

大學等著名學府修讀工商管理碩士及其他

有關的技術課程，以增強員工實力、技巧

和質素。
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集團亦每月安排兩天對全體員工進行

培訓，授課講師主要是聘請大學教授或國

內外知名管理專家，以提高員工的視野與

業務能力。集團通過開通總經理信箱、與

員工舉行座談會、舉行員工代表大會等方

式，為員工提供向管理層反映意見的機

會，以便管理層能瞭解最前線的問題並做

出適當的調整。

此外，公司定期邀請員工家屬參加各

公司活動，如座談會及聚餐，以增強員工

與公司的溝通及感情，亦使員工對集團更

有歸屬感。

於 2004年 12月 31日，集團有 7,820

名員工，其中 5名駐於香港，其餘駐於國

內。員工的酬金都是按照市場水平釐定，

福利包括花紅、退休福利、專業培訓課程

及購股權計劃等。

財務資源回顧

資產流動性及資本來源

於 2004年 12月 31日，集團之手頭

現金為人民幣 911,537,000元（2003

年：487,129,000），銀行及其他借貸為

人民 1,917,160,000元（2003年：

1,111,926,000），淨負債比率為 52.6%

（2003年：54.9%），即淨負債與股本比

率。

股票配售

本公司為配合發展及獲取新項目的資

金需求，在本年 2月份以每股 3.84港元

配售 122,000,000股股份予國際資產管理

公司及專業投資者，淨集資額約

為 456,000,000港元（相等於人民幣

483,360,000元）。所獲取的資金已按原

定計劃投放於新燃氣項目公司，汽車加氣

站業務及作為一般營運資金。是次配售反

應理想，不僅為集團提供所需資金，亦同

時可擴大股東及資本基礎以加強集團實

力。

國際金融公司貸款及作為本公司長期

股東

集團在上半年成功引入世界銀行下屬

私人投資企業國際金融公司作為長期股

東，國際金融公司同時同意借

出 25,000,000美元（相等於人民

幣 206,700,000元）5年期貸款予集團項

目公司，貸款在下半年提取，作為部份營

運資金。國際金融公司成為集團的股東及

貸款人，充分顯示集團的非凡地位、實力

及業務前景，亦反映出國際金融公司肯定

集團在環保事業之重要性及貢獻。

而根據上述 25,000,000美元貸款協

議，本公司、王玉鎖先生（「王先生」）及

借款人（即蚌埠新奧、石家莊新奧燃氣有

限公司及湘潭新奧，皆為本公司之附屬公

司）與國際金融公司於 2004年 5月 18日

簽訂股權保留協議，據此，王先生同意，

只要借款人尚欠國際金融公司據貸款協議

或與貸款協議有關之到期應付或將到期應

付而尚未繳清之欠款，彼與趙寶菊女士

（「趙女士」）會合共直接持有，或彼與趙

女士須於任何時間共同持有 Easywin

Enterprises Limited（「Easywin」）所有股

權而透過 Easywin間接持有，不少於本公

司已發行股本 35%之股份。王先生及趙

女士為 Easywin之實益及法定持有人，分

別持有 Easywin 50%之權益。 Easywin及

王先生合共在 2004年 12月 31日持有本

公司 44.67%之股權。

5年期零票息可換股債券

而為了配合集團進一步獲取新項目的

發展需要，趁著美國息率處於 40年來的

低水平，本公司在 2004年 11月 15日發

行 550,000,000港元為期 5年的可換股債

券，該債券為零票息，發行價為 100%，

而屬回價則在 106.43%，而實際有效年

利率則為 1.25%。在發行期後 2.5年，債

券持有人可強制本公司贖回該債券，惟債

券持有人若不行使強制贖回權利，則須持

有該債券至到期或在期間行使換股權。債

券持有人可在 2004年 12月 15日至 2009

年 11月 15日期間行使換股權以換取本公

司面值 0.1港元之普通股，本公司有權選

擇發行股票或以現金代替股票予債券持有

人。債券發行時之每股普通股換股價

為 5.4375港元，然而發行後如出現有攤

薄股份影響的事項，換股價格需因應作出

調整。若全數債券轉換為股票，可轉為

101,145,000股本公司之普通股，相等於

2004年 12月 31日本公司已發行股本的
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11.66%。截至 2004年 12月 31日，並

未有任何債券持有人行使換股權。是次發

行的債券淨額 534,205,000港元主要用於

償還本公司在 2005年到期的銀團貸款及

發展集團在內地的燃氣市場。此債券的發

行為集團帶來低成本的長期資金，亦滿足

集團的發展需要，充分利用低成本資金以

回報股東。

現時集團之營運及資本性支出之來源

為營運現金收入、流動資產、銀行貸款及

已發行債券。集團有足夠之可動用銀行信

貸應付未來之資本性支出及營運需要。

借貸結構

於 2004年 12月 31日，集團的銀行

及其他借貸總額相等於人民幣

1,917,160,000元（2003年：人民幣

1,111,926,000元），其中包括

535,438,000港元零票息的可換股債券

（相等於人民幣 567,564,000元），

90,000,000美元之貸款（相等於人民幣

744,120,000元）及 11,240,000港元

（相等於人民幣 11,914,000元）之抵押貸

款；除可換股債券為零票息外，美元貸款

及港元抵押貸款以浮動息率計算，其餘則

為項目公司在國內當地銀行及其他之人民

幣貸款，以固定息率計算，作為日常流動

資金及營運開支。除了相等於人民幣

45,734,000元的貸款需要用資產淨值相

等於人民幣 116,168,000元之資產作抵押

外，其餘貸款均為無抵押之貸款。短期貸

款相等於人民幣 643,441,000元，其餘則

為超過一年之長期貸款。

由於集團之所有業務均在中國，絕大

部份收入與支出以人民幣為主，所以並無

面對重大外匯波動風險。集團已為所有美

元貸款簽定外匯及利率交換協議以固定有

關匯率及減低利率。

或然負債

於 2004年 12月 31日，集團並未有

任何或然負債（2003年：無）。

資本承擔

於 2004年 12月 31日，集團有關收

購物業、廠房及設備之資本支出已訂約但

未撥備金額為人民幣 22,673,000元

（2003年：人民幣 25,561,000元）及已

授權但未訂約金額為人民幣 14,200,000

元（2003年：人民幣 14,200,000元）。


