
Chi-SUM 34 Chi-SUM 35

股東應佔溢利
二零零五年之股東應佔淨溢利為港幣三十九億八千九百萬元，較二零零四年同期（重列）之港幣三十

五億三千四百萬元增加13%。溢利增加之原因詳見下文。

02 03 04 0501

3,
83

5

3,
53

4 3,
98

9

2,
08

4

1,
14

8

股東應佔溢利

溢利貢獻
（重列）

港幣百萬元 2005 2004 2005 – 2004

特種鋼鐵業 808 438 370

物業 1,106 559 547

航空 1,058 1,398 (340)

發電 368 439 (71)

信息業 (31) 133 (164)

銷售及分銷 232 284 (52)

基礎設施 413 329 84

投資物業公平價值變動 755 181 574

附註：請參閱財務摘要報告第71頁之詞彙定義。

業務分類溢利貢獻
各主要營業單位在二零零五年之溢利貢獻（附註），與二零零四年比較如下：
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財政回顧
緒言

中信泰富之二零零五年年報，包括主席致股東報告、年度賬目及按會計準則、法例及香港聯合交易

所規定之其他資料。編製本財政回顧，旨在透過討論各項業務之溢利貢獻及本公司之整體財政狀

況，協助讀者瞭解所提供之法定資料。

會計基準

中信泰富乃根據香港會計師公會頒佈而普遍被採用之香港會計準則編製財務報表，並已與國際財務

報告準則一致。

本集團採納由香港會計師公會頒佈之所有有關香港財務報告準則、香港會計準則及詮釋（統稱「新

香港財務報告準則」），適用於由二零零五年一月一日或以後開始之會計期間，載於財務摘要報表

附註2。

採納新香港財務報告準則已導致本集團會計政策之變動。由於該等變動，二零零四年度之股東應佔

溢利減少港幣四千七百萬元，而於二零零五年一月一日之中信泰富股東應佔權益減少港幣十億零

九百萬元。會計政策之重大變動及其對本集團之財務影響詳情概述於第60頁之財務摘要報表附註2。

在該部份中，二零零四年之數據已根據二零零五年採納的會計政策之變動作出調整。
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Chi-SUM 36 Chi-SUM 37

與二零零四年之溢利貢獻比較：

‧ 特種鋼鐵業：二零零五年的溢利貢獻增長達84%，因江陰鋼廠表現強勁，加上於二零零四年度下

半年收購新冶鋼之溢利貢獻所致。

‧ 物業：扣除投資物業之重估盈餘後，此方面的溢利貢獻增長98%，主要來自二零零五年物業出售

之利潤，包括出售新界洪水橋地皮所得之利潤。租金收入亦穩定增長。

‧ 航空：儘管國泰航空及港龍航空的載客量及貨運量均處於高位，但因燃料價格於二零零五年大

幅上漲，導致溢利貢獻減少。

‧ 發電：業務受二零零五年煤價持續上漲影響，但年中電價上升僅抵銷部份煤價上漲。

‧ 信息業：澳門電訊的溢利貢獻有所增加而中信電訊1616亦有穩定的貢獻。由於中信國安股權分

置改革方案以致於二零零五年錄得約港幣一億九千萬元的虧損。

‧ 銷售及分銷：儘管香港汽車業務市場表現有所改善，但因國內具挑戰性之汽車市場、動物疾病

而影響食品貿易市場以及加上內地拓展業務的成本，而導致總體溢利貢獻有所減少。

‧ 基礎設施：東區（二零零五年五月）及西區（二零零四年八月）海底隧道之收費增加，而令利潤

上升。

‧ 投資物業公平價值變動：投資物業公平價值的增加乃由於營商環境有所改善以及市場需求有所

增加。
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地區分佈
來自香港，中國以及海外之溢利貢獻及資產，乃根據每項業務之基地所在位置劃分。

地區分佈

利息支出
本集團已減去資本化金額之利息支出由港幣三億七千六百萬元增加至港幣五億九千六百萬元，主要

因借貸金額增加及加權平均借貸成本由3.4%增加至4.3%。

集團流動資金及資本來源

一般政策

中信泰富致力於嚴謹的財務管理，以及維持高透明度的政策。本集團之融資及現金管理運作均集中

在總公司層次進行，藉以加強集團之風險管理、監控以及財務資源之有效運用。

中信泰富致力於透過銀行及資本市場分散其集資途徑。融資安排均盡可能配合業務特點及現金流量

情況。在可能及合適之情況下安排有限或無追索權之項目融資。

中信泰富之業務主要集中在香港及中國兩地，因此，集團需承受港元、美元及人民幣匯率波動之風

險。當有關資產或現金收益之幣種為非港元，中信泰富透過以同幣種融資或利用外匯合約等安排，

務求將貨幣風險降至最低。由於中國之金融市場有所局限，加上監管限制（特別是現時人民幣未能

自由兌換），故上述目標未能時常達致。此外，由於「註冊資本」（一般規定不得少於有關項目之總投

資額25%）必須以美元或港元投入，因此本集團之人民幣淨資產將不斷增加。在二零零五年十二月

三十一日，本集團約38%（約為港幣二百三十億元）之總資產位於中國內地。

為穩定利息開支，集團致力維持適當之固定息率及浮動息率借貸。集團在考慮整體市場趨勢、集團

之現金流量以及利息倍數比率等後決定利率對沖比率。本集團亦採用各種利率工具，從而控制長期

利率風險。

本公司只利用衍生工具對沖利率及匯率風險，嚴禁進行投機買賣。交易對手之信貸風險亦會審慎

分析。一般而言，本公司只與信貸評級達投資評級水平之金融機構交易，而本集團為了控制信貸

風險，亦會考慮交易對手應已向本集團提供信貸額作為前題。
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溢利貢獻

年報載有按業務分類之營業額，以及來自綜合業務之未扣除財務支出淨額及稅前溢利資料，所佔共

同控制實體與聯營公司之業績。
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現金流量

由於本集團之大部份債項由控股公司安排，故各項業務為本公司帶來的現金流量淨額，乃衡量本公

司償還債項能力之重要指標。截至二零零五年十二月三十一日，本集團之現金流量持續強勁。以下

為各業務之現金流量概覽：

港幣百萬元 2005 2004

基本建設

航空 767 649

基礎設施 407 362

發電 449 469

信息業 413 111

物業 1,996 1,573

特種鋼鐵業 143 153

銷售及分銷 256 35

其他 57 50

合計 4,488 3,402

如上所述，大部份業務的現金貢獻較前年均有所增加。信息業的大幅度增加是源於中信電訊1616加

強了應收賬的管理。物業方面，由於上海老西門新苑的成功預售以及新界兩幅土地的出售，亦貢獻

強大的現金流量。由於在二零零四年大昌行將大部份的營運現金流量重新投資在中國大陸的新項目

上，該年銷售及分銷對集團的現金貢獻相對地低。然而，在二零零五年的擴展大部份由大昌行本身

增加借貸以融資。
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業務之現金流量

港幣百萬元 2005 2004

現金淨額來自／（投資於）

綜合業務 2,063 1,204

共同控制實體 (59) 49

聯營公司 1,504 1,526

其他財務資產 1 393

出售業務權益及有價證券 481 109

資本開支及於新業務之投資 (5,971) (7,460)

稅項 (227) (178)

已支付利息淨額 (601) (310)

(2,809) (4,667)

已支付股息 (2,412) (2,189)

借貸增加 5,330 3,698

已行使購股權 16 68

2,934 1,577

現金及等同現金之增加／（減少） 125 (3,090)

綜合現金流量概覽



Chi-SUM 38 Chi-SUM 39

現金流量

由於本集團之大部份債項由控股公司安排，故各項業務為本公司帶來的現金流量淨額，乃衡量本公

司償還債項能力之重要指標。截至二零零五年十二月三十一日，本集團之現金流量持續強勁。以下

為各業務之現金流量概覽：

港幣百萬元 2005 2004

基本建設

航空 767 649

基礎設施 407 362

發電 449 469

信息業 413 111

物業 1,996 1,573

特種鋼鐵業 143 153

銷售及分銷 256 35

其他 57 50

合計 4,488 3,402

如上所述，大部份業務的現金貢獻較前年均有所增加。信息業的大幅度增加是源於中信電訊1616加

強了應收賬的管理。物業方面，由於上海老西門新苑的成功預售以及新界兩幅土地的出售，亦貢獻

強大的現金流量。由於在二零零四年大昌行將大部份的營運現金流量重新投資在中國大陸的新項目

上，該年銷售及分銷對集團的現金貢獻相對地低。然而，在二零零五年的擴展大部份由大昌行本身

增加借貸以融資。

38 39

財政回顧 中信泰富 二○○五年財務摘要報告

02 03 04 0501

2.
4

3.
5

1.
1

4.
6

1.
2

2.
8

4.
0

1.
6

0.
1

1.
7

2.
0

0.
1

2.
1

每股現金流量

15

 

10

 

5

 

0
02 03 04 0501

業務之現金流量

港幣百萬元 2005 2004

現金淨額來自／（投資於）

綜合業務 2,063 1,204

共同控制實體 (59) 49

聯營公司 1,504 1,526

其他財務資產 1 393

出售業務權益及有價證券 481 109

資本開支及於新業務之投資 (5,971) (7,460)

稅項 (227) (178)

已支付利息淨額 (601) (310)

(2,809) (4,667)

已支付股息 (2,412) (2,189)

借貸增加 5,330 3,698

已行使購股權 16 68

2,934 1,577

現金及等同現金之增加／（減少） 125 (3,090)

綜合現金流量概覽



Chi-SUM 40 Chi-SUM 41

集團債項及流動資金
於二零零五年十二月三十一日，本集團之借貸總額為港幣二百一十二億元（二零零四年十二月三十一

日：港幣一百四十六億元），而現金及銀行存款則為港幣二十六億元（二零零四年十二月三十一日：

港幣二十四億元），淨負債為港幣一百八十六億元，而於二零零四年十二月三十一日之淨負債則為

港幣一百二十二億元。淨負債增加主要由於年內進行資本開支部份所述之多項新投資所致。槓桿比

率根據本集團淨負債佔總資本計算為32%（二零零四年十二月三十一日：25%）。

二零零五年總負債因港幣六十億元之資本開支及新投資項目而增加。於二零零五年十二月三十一

日，將於二零零六年底到期之借貸（包括未償還之短期貸款）佔總負債11%，達港幣二十四億元。

另一方面，本集團於該日之銀行存款為港幣二十六億元，超過於二零零六年到期償還之貸款。
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港幣百萬元 信貸總額 已提用信貸額 備用信貸額

獲承諾信貸

銀行貸款 23,791 15,305 8,486

全球債券 3,510 3,510 0

私人配售* 1,199 1,199 0

獲承諾總額 28,500 20,014 8,486

未獲承諾信貸

貨幣市場信貸額及短期信貸 2,856 1,185 1,671

貿易信貸額 2,787 384 2,403

*包括已於二零零六年二月十五日到期時償還之一億美元票據。

2011
港幣百萬元 2006 2007 2008 2009 2010 及以後 合計 百分率

母公司1 8102 527 2,572 2,593 3,082 7,229 16,813 79%

附屬公司 1,596 1,640 621 471 77 0 4,405 21%

到期債務總額 2,406 2,167 3,193 3,064 3,159 7,229 21,218 100%

百分率 11% 10% 15% 15% 15% 34% 100%

備用信貸額3 96 78 1,292 1,832 1,138 4,050 8,486

1. 包括專為特定目的而成立之全資附屬公司所發行總值四億五千萬美元之二零一一年到期全球債券以及八十一億日圓之

二零三五年到期浮息票據。

2. 包括已於二零零六年二月十五日到期償還之一億美元票據。

3. 有關獲承諾信貸到期年份供參考。

備用融資來源
於二零零五年十二月三十一日，除現金及存款結餘港幣二十六億元外，本集團尚未提用之備用信貸

合共港幣一百零二億元，其中港幣八十五億元為獲承諾之長期貸款，港幣十七億元為貨幣市場信貸

額。此外，貿易信貸額為港幣二十四億元。按融資來源劃分之信貸概述如下：

未償還負債之到期結構

本集團積極管理及延展集團之債務到期結構，以確保集團每年到期之債務不會超出當年預期之現金

流量及集團在該年度為有關債務進行再融資之能力。於二零零五年，中信泰富成功完成港幣五十二

億元之七年期銀團貸款，本集團亦已發行八十一億日圓之三十年浮息票據（投資者第十年可要求本

集團提前贖回該票據），並通過外匯掉期合約對沖票據之匯率風險。同時亦設立、續期或延長相當

金額之雙邊貸款，進一步改善本集團之債務到期結構。
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集團債項及流動資金
於二零零五年十二月三十一日，本集團之借貸總額為港幣二百一十二億元（二零零四年十二月三十一

日：港幣一百四十六億元），而現金及銀行存款則為港幣二十六億元（二零零四年十二月三十一日：

港幣二十四億元），淨負債為港幣一百八十六億元，而於二零零四年十二月三十一日之淨負債則為

港幣一百二十二億元。淨負債增加主要由於年內進行資本開支部份所述之多項新投資所致。槓桿比

率根據本集團淨負債佔總資本計算為32%（二零零四年十二月三十一日：25%）。

二零零五年總負債因港幣六十億元之資本開支及新投資項目而增加。於二零零五年十二月三十一

日，將於二零零六年底到期之借貸（包括未償還之短期貸款）佔總負債11%，達港幣二十四億元。

另一方面，本集團於該日之銀行存款為港幣二十六億元，超過於二零零六年到期償還之貸款。
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財政回顧 中信泰富 二○○五年財務摘要報告

港幣百萬元 信貸總額 已提用信貸額 備用信貸額

獲承諾信貸

銀行貸款 23,791 15,305 8,486

全球債券 3,510 3,510 0

私人配售* 1,199 1,199 0

獲承諾總額 28,500 20,014 8,486

未獲承諾信貸

貨幣市場信貸額及短期信貸 2,856 1,185 1,671

貿易信貸額 2,787 384 2,403

*包括已於二零零六年二月十五日到期時償還之一億美元票據。

2011
港幣百萬元 2006 2007 2008 2009 2010 及以後 合計 百分率

母公司1 8102 527 2,572 2,593 3,082 7,229 16,813 79%

附屬公司 1,596 1,640 621 471 77 0 4,405 21%

到期債務總額 2,406 2,167 3,193 3,064 3,159 7,229 21,218 100%

百分率 11% 10% 15% 15% 15% 34% 100%

備用信貸額3 96 78 1,292 1,832 1,138 4,050 8,486

1. 包括專為特定目的而成立之全資附屬公司所發行總值四億五千萬美元之二零一一年到期全球債券以及八十一億日圓之

二零三五年到期浮息票據。

2. 包括已於二零零六年二月十五日到期償還之一億美元票據。

3. 有關獲承諾信貸到期年份供參考。

備用融資來源
於二零零五年十二月三十一日，除現金及存款結餘港幣二十六億元外，本集團尚未提用之備用信貸

合共港幣一百零二億元，其中港幣八十五億元為獲承諾之長期貸款，港幣十七億元為貨幣市場信貸

額。此外，貿易信貸額為港幣二十四億元。按融資來源劃分之信貸概述如下：

未償還負債之到期結構

本集團積極管理及延展集團之債務到期結構，以確保集團每年到期之債務不會超出當年預期之現金

流量及集團在該年度為有關債務進行再融資之能力。於二零零五年，中信泰富成功完成港幣五十二

億元之七年期銀團貸款，本集團亦已發行八十一億日圓之三十年浮息票據（投資者第十年可要求本

集團提前贖回該票據），並通過外匯掉期合約對沖票據之匯率風險。同時亦設立、續期或延長相當

金額之雙邊貸款，進一步改善本集團之債務到期結構。
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信貸評級
本公司獲主要的信貸評級機構就外幣長期信貸賦予投資級評級。標準普爾給予本公司之外幣長期

信貸投資評級為BBB-，前景為穩定。而穆迪則賦予本公司Baa3。二零零六年一月，穆迪對中信泰富

信貸評級前景從穩定改為負面，反映該評級機構對中信泰富業務焦點從香港轉移到內地表示關注。

本公司目標乃擴充業務之餘，遵守公司財務紀律。新的投資項目集中於公司具備豐富經驗之範疇，

並預計能為集團來年的溢利和現金流量帶來重大的貢獻。截至二零零五年十二月三十一日，集團之

槓桿比率（根據淨負債佔總資本計算）為32%。集團於2006年三月把又一城出售後將獲逾港幣六十億

元現金收益，槓桿比率將會隨之降低。而利息倍數（根據不包括利息支出、稅項、折舊及攤銷之淨

溢利除以利息支出計算）於二零零五年十二月三十一日為11倍。所有業務作出的現金貢獻達港幣

四十五億元。堅實的利息倍數以及穩健的現金流量顯示中信泰富雄厚的財務實力。

前瞻聲明
本年報載有若干涉及本集團財政狀況、業績及業務之前瞻聲明。該等前瞻聲明乃本公司對未來事件

之預期或信念，且涉及已知及未知風險及不明朗因素，而此等因素足以令實際業績、表現或事態發

展與該等聲明所表達或暗示之情況存在重大差異。

前瞻聲明涉及固有風險及不明朗因素。敬請注意：多項因素均可令實際業績有別於任何前瞻聲明所

預測或暗示之業績；在若干情況下，更可能存在重大差異。

實際

承諾限額 2005 

最低綜合資本淨值：

綜合資本淨值 ≥港幣250億元 港幣420億元

槓桿比率：

綜合借貸／綜合資本淨值： ≤ 1.5 0.53

資產抵押：

抵押資產／綜合資產總值 ≤ 30% 1%

以上借貸承諾於相關借貸協議內之定義如下：

綜合資本淨值為股東資金加收購及發展獲得之商譽，而該等商譽已從儲備或損益賬中扣除。

綜合借貸指所有綜合借款加或然負債（涉及前述綜合借款除外）。
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利息倍數

利息倍數
截至二零零五年十二月三十一日，不包括利息支出、稅項、折舊及攤銷之淨溢利除以利息支出為

11倍，而二零零四年同期則為15倍，原因在於不包括利息支出、稅項、折舊及攤銷之淨溢利增加

13%，利息支出增加59%。

借貸承諾
為了管理集團借貸結構以及債項方面之規定，中信泰富已制訂一套標準借貸承諾。一般而言，財務

承諾僅限於三方面：資本淨值最低保證、借貸總額佔資本淨值之最高比率以及抵押資產佔集團總資

產之上限。本集團符合所有借貸承諾。
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信貸評級
本公司獲主要的信貸評級機構就外幣長期信貸賦予投資級評級。標準普爾給予本公司之外幣長期

信貸投資評級為BBB-，前景為穩定。而穆迪則賦予本公司Baa3。二零零六年一月，穆迪對中信泰富

信貸評級前景從穩定改為負面，反映該評級機構對中信泰富業務焦點從香港轉移到內地表示關注。

本公司目標乃擴充業務之餘，遵守公司財務紀律。新的投資項目集中於公司具備豐富經驗之範疇，

並預計能為集團來年的溢利和現金流量帶來重大的貢獻。截至二零零五年十二月三十一日，集團之

槓桿比率（根據淨負債佔總資本計算）為32%。集團於2006年三月把又一城出售後將獲逾港幣六十億

元現金收益，槓桿比率將會隨之降低。而利息倍數（根據不包括利息支出、稅項、折舊及攤銷之淨

溢利除以利息支出計算）於二零零五年十二月三十一日為11倍。所有業務作出的現金貢獻達港幣

四十五億元。堅實的利息倍數以及穩健的現金流量顯示中信泰富雄厚的財務實力。

前瞻聲明
本年報載有若干涉及本集團財政狀況、業績及業務之前瞻聲明。該等前瞻聲明乃本公司對未來事件

之預期或信念，且涉及已知及未知風險及不明朗因素，而此等因素足以令實際業績、表現或事態發

展與該等聲明所表達或暗示之情況存在重大差異。

前瞻聲明涉及固有風險及不明朗因素。敬請注意：多項因素均可令實際業績有別於任何前瞻聲明所

預測或暗示之業績；在若干情況下，更可能存在重大差異。

實際

承諾限額 2005 

最低綜合資本淨值：

綜合資本淨值 ≥港幣250億元 港幣420億元

槓桿比率：

綜合借貸／綜合資本淨值： ≤ 1.5 0.53

資產抵押：

抵押資產／綜合資產總值 ≤ 30% 1%

以上借貸承諾於相關借貸協議內之定義如下：

綜合資本淨值為股東資金加收購及發展獲得之商譽，而該等商譽已從儲備或損益賬中扣除。

綜合借貸指所有綜合借款加或然負債（涉及前述綜合借款除外）。
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利息倍數

利息倍數
截至二零零五年十二月三十一日，不包括利息支出、稅項、折舊及攤銷之淨溢利除以利息支出為

11倍，而二零零四年同期則為15倍，原因在於不包括利息支出、稅項、折舊及攤銷之淨溢利增加

13%，利息支出增加59%。

借貸承諾
為了管理集團借貸結構以及債項方面之規定，中信泰富已制訂一套標準借貸承諾。一般而言，財務

承諾僅限於三方面：資本淨值最低保證、借貸總額佔資本淨值之最高比率以及抵押資產佔集團總資

產之上限。本集團符合所有借貸承諾。


