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集團業務表現
對集團而言，二零零八年是歷盡挑戰的一年。在上半年度，集團旗

下業務持續展現強勢，但隨著全球金融危機爆發，累及中國經濟續

見放緩，我們的核心業務也未能倖免地備受影響。業績表現最終遜

於以前。

截至二零零八年十二月三十一日止年度之股東應佔淨虧損為港幣 

一百二十六億六千二百萬元，而二零零七年則為淨溢利港幣一百零

八億四千三百萬元。已於另文載述之槓桿式外滙合約相關連的虧損 

(除稅後)為港幣一百四十六億三千二百萬元。撇除這等槓桿式外滙

合約虧損所帶來的影響，集團的股東應佔淨溢利(除稅後)為港幣 

十九億七千萬元，較二零零七年下跌82%，主要因二零零八年下半

年度市場環境轉趨惡劣及二零零七年度來自分拆大昌行和中信1616

上市所得的特殊收益所致。

綜合損益賬

業務分類溢利貢獻
1

以港幣百萬元計算	 2008		 2007

特鋼	 1,617		 2,242

鐵礦開採	 (123	)	 –

物業
  中國大陸	 523		 197

  香港	 490		 534

發電	 (1,198	)	 494

航空	 (994	)	 1,263

基礎設施 	 523		 490

大昌行	 320		 417

中信 1616	 181		 157

其他投資	 1,530		 111

投資物業公平價值變動	 (33	)	 1,217

總額	 2,836		 7,122

1 業務之稅後溢利，並無分攤集團在利息、營運和商譽方面之開支。
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•	 特鋼 特鋼業務的淨收入由二零零七年的港幣二十二億四千二百

萬元，下降至二零零八年的港幣十六億一千七百萬元，按年下

跌28%。於二零零八年儘管總體營業額增加23%，但鋼材價格及

需求在下半年度出現下跌，反映中國經濟受大環境所影響，而

普遍出現放緩跡象。在二零零八年，由於需為存貨作出港幣七

億零五百萬元的撥備，包括為共同控制實體作出港幣三億八千

萬元的撥備。中信泰富應佔權益為港幣五億一千三百萬元。

•	 鐵礦開採 在二零零八年，隨著主要基礎建設興建工程持續進

行，鐵礦開採業務錄得港幣一億二千三百萬元的虧損。虧損原

因主要是未能因應會計政策下將營運費用資本化。

來自物業業務的溢利貢獻

以港幣百萬元計算	 2008		 2007

中國大陸
  銷售	 298		 (147	)

  租賃	 277		 219

  於二零零七年稅率改變	 –		 177

  發展中物業	 (52	)	 (52	)

香港
  銷售	 125		 256

  租賃	 365		 278

總額	 1,013		 731

•	 中國大陸物業  中國大陸物業業務的淨溢利由二零零七年的港幣

一億九千七百萬元，增加至二零零八年的五億二千三百萬元。

租賃收入相對比較穩定，隨著長期租約的簽定，來自中信泰富

廣場和其他零售物業的租金收益也有所提升，平均出租率達 

95%。上海老西門新苑和青浦區發展項目的銷售，反映二零零八

年高檔物業市場顯著放緩，但整體業績表現仍因回撥於二零零

七年就老西門新苑二期作出港幣二億五千三百萬元的減值虧損

而見支持。
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•	 香港物業  香港出租物業於二零零八年初受惠於強勁租賃勢頭的

同時，金融業的動盪卻令商業物業市場承受不少壓力。可幸，

集團早在二零零七年和二零零八年年初跟租戶定下長期租約，來

自租賃部分的溢利由二零零七年的港幣二億七千八百萬元增長至

二零零八年的港幣三億六千五百萬元。香港物業的平均出租率達

93%。於二零零八年，物業銷售收益主要來自出售位於元朗汽車

服務中心所得之港幣一億七千萬元。

•	 發電 年內，即使發電量較二零零七年上升5%至一千億千瓦時，

但發電業務仍錄得港幣十一億九千八百萬元的虧損，而二零零

七年則為溢利港幣四億九千四百萬元。主要由於二零零八年煤

炭價格急速上漲，集團旗下所有電廠的煤價平均上升了46%，大

大超出於二零零八年當局因應不同電廠，而所容許約4%至15%

的上漲關稅調整之額度。在這等因素影響下，需於二零零八年

為發電業務作出港幣四億四千九百萬元的淨減值虧損。

•	 航空  年內航空業務錄得港幣九億九千四百萬元的虧損，而去年

則為利潤港幣十二億六千三百萬元。國泰航空在年內之營業額

較二零零七年上升14.9%，載客量亦增加7.3%，是由於國泰航空

在二零零八年上半年之表現強勁所致，但因為對沖燃油價格之

衍生金融工具按會計政策並未界定為有效之對沖工具，需按市

值入賬而錄得虧損。另一方面，航空業務隨集團出售中國國際

貨運航空股權取得港幣四億零三百萬元的一次性收益而見支持。

•	 基礎設施  基礎設施的溢利由二零零七年港幣四億九千萬元增加

至二零零八年港幣五億二千三百萬元。由於經濟轉差，加上西

區海底隧道收費上調，與二零零七年比較，東區海底隧道和西

區海底隧道的交通流量輕微下調(日均下降2%)，但每架次之收

入的提升足以抵消相關跌幅。
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•	 大昌行  集團於二零零八年來自大昌行的溢利為港幣三億二千萬

元，而二零零七年則為港幣四億一千七百萬元。二零零八年，

集團在大昌行之持股權約為57%，在二零零七年十月大昌行上市

之前則為100%。跟集團其他業務的情況類同，大昌行業務於第

四季度備受經濟環境影響，但年初的強勁表現令公司仍能於 

二零零八年錄得除稅後溢利增加至港幣五億八千二百萬元， 

二零零七年則為港幣五億二千二百萬元。與其他業務比較， 

汽車業務雖然受末季度銷售增長放緩及市場同業割價促銷的 

影響，但在香港和中國大陸依然創出不俗業績。

•	 中信1616  集團於二零零八年來自中信1616的溢利為港幣一億 

八千一百萬元，而二零零七年則為港幣一億五千七百萬元。 

二零零八年，集團在中信1616之持股權為53%，在二零零七年四

月中信1616上市之前則為100%。二零零八年，中信1616的經營

績效持續改善，除稅後溢利由港幣二億六千三百萬元增長至 

港幣三億三千二百萬元，主要由於公司核心業務如話音業務、

短信服務及移動增值服務續見增長，以及在全年基礎上合併

CPCNet業務所致。

•	 其他投資  二零零八年，其他投資的溢利為港幣十五億三千萬

元，而二零零七年則為港幣一億一千一百萬元，主要來自出售

上市股票之港幣十二億一千五百萬元的收益。
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槓桿式遠期外滙合約損失
由於鐵礦開採業務的未來收入以美元計算，因此該業務採用美元為

功能貨幣；不過，鐵礦開採業務之重大部分開發和營運費用以澳元

計算，另小部分資本開支則需要承受人民幣、歐元、瑞典克朗和日

圓的外滙風險。主要因為用以對沖澳洲鐵礦開採項目而簽訂的槓桿

式外滙合約，於二零零八年引致一次性虧損港幣一百五十八億九千

一百萬元。在二零零八年六月三十日，槓桿式外滙合約於當天之公

平價值收益為港幣五千三百萬元，但在二零零八年，該等於 

二零零八年六月三十日前簽定之合約引致虧損港幣三億八千九百萬

元。餘下港幣一百五十五億零二百萬元虧損來自在二零零八年下半

年訂立的槓桿式外滙合約。由於為數達港幣十二億五千九百萬元的

遞延稅款貸項已在鐵礦開採業務中確認，因此在二零零八年，除稅

後之槓桿式外滙虧損為港幣一百四十六億三千二百萬元。

二零零八年十二月，最高接收金額為五十三億澳元的槓桿式遠期外

滙合約，亦即超出項目所需澳元的數額，已以約務更替合約形式轉

讓給中國中信集團公司。於二零零八年十二月三十一日，集團保留

最高接收總金額為二十九億澳元的八份剩餘合約，用於管理未來鐵

礦開採業務營運的澳元需要。部份剩餘合約已經重組為普通遠期合

約。於二零零八年十二月三十一日，剩餘三份未重組合約的最高接

收金額為二十億澳元，其中一份合約已於二零零九年三月進行重

組，其餘合約將於二零零九年內重組。

此外，部份以人民幣和歐元為結算單位的槓桿式遠期外滙合約已於

二零零八年終止。於二零零八年十二月三十一日，集團有三份人民

幣累計目標可贖回遠期合約，其名義本金額共為人民幣五十三億

元，用於管理鐵礦開採業務運營的人民幣外滙風險。目前集團沒有

對歐元外滙風險進行對沖操作。
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利息支出
集團扣除資本化金額後之利息支出由港幣三億零五百萬元增加至 

港幣七億四千七百萬元。由於集團在中國大陸的物業發展項目仍在

興建階段及鐵礦開採業務關係，資本化利息由二零零七年港幣六億

八千萬元增加至二零零八年港幣十億八千六百萬元。

加權平均借貸成本由二零零七年的5.5%下降至二零零八年的4.7%。

主要因為香港和美國減息，以及人民幣借貸息率下降所致。

集團分類資產
2

集團分類資產從原來的港幣九百七十五億六千四百萬元增至二零零

八年的港幣一千一百七十四億九千三百萬元。資產增長主要由三項

核心業務如特鋼、澳洲鐵礦開採及物業所帶動。這些業務在總資產

中的比例從二零零七年61%增長到二零零八年的72%。而澳洲業務

佔總資產中的比例由二零零七年10%大幅增長至二零零八年的18%，

因為項目的基礎建設於二零零八年加快興建。

以港幣百萬元計算	 2008		 2007

特鋼	 28,848		 21,489

鐵礦開採	 20,976		 9,780

物業
  中國大陸	 22,529		 16,086

  香港	 11,103		 11,992

發電	 5,857		 6,409

航空	 7,982		 10,689

基礎設施	 2,464		 2,470

大昌行 	 9,462		 6,831

中信 1616	 1,576		 1,047

其他	 6,696		 10,771

總額	 117,493		 97,564

2
 集團分類資產＝分類資產＋共同控制實體投資＋聯營公司投資
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股東資金
股東資金由二零零七年的港幣五百九十七億九千三百萬元減少至 

二零零八年十二月三十一日的港幣四百九十九億七千一百萬元。股

東資金因出現港幣一百二十六億六千二百萬元的虧損及支付二零零

八年的中期股息及二零零七年的末期股息合共港幣二十四億一千五

百萬元而減少，但通過向中國中信集團公司發行1,453,125,000股新

股而增加港幣二十四億七千萬元。新的公司資本結構如下圖所示。

股東資金的其他主要變化包括在出售金融資產時錄得港幣四十億九

千五百萬元的損失，以及根據會計政策下之外滙及利率對沖乃按市

值入賬而虧損港幣三十四億五千九百萬元。

	 之後		 之前

已發行股份	 3,646,274,160		 2,193,149,160

股東
  中國中信集團公司	 57.6%		 29.4%

  榮智健	 11.5%		 19.1%

  管理層	 1.8%		 3.2%

  公眾人士	 29.1%		 48.3%

總額	 100%		 100%

資本開支
集團的資本開支於過去五年持續增長，其中澳洲鐵礦開採在過去兩

年佔有關增長之大部分。隨著相關建造工程於二零一一年接近完

工，這部分將會下調。

以港幣百萬元計算	 2008		 2007

特鋼	 8,381		 1,442

鐵礦開採	 10,010		 6,844

物業
  中國大陸	 5,049		 4,159

  香港	 9	 	 366

發電	 581		 –

航空	 –		 –

基礎設施	 16		 5

大昌行	 515		 323

中信 1616	 116		 62

其他	 2,172		 1,108

總額	 26,849		 14,309

集團一直秉持專注發展核心業務，持續投放於特鋼業務、澳洲鐵礦

開採業務及物業業務的資金分別約港幣八十四億元、港幣一百億

元、以及港幣五十一億元，分別佔資金總額的31%、37%和19%。

資本開支 營運開支 股息
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•	 二零零八年，特鋼業務的資本開支主要集中在江陰鋼廠開設一
條年產一百二十萬噸的特種板材開設之生產線。而新冶鋼兩條

產量達六十三萬噸的中厚壁無縫鋼管生產線也正在建設中。

•	 鐵礦開採項目的主要資本開支繼續為基礎建設，年內建造工程
的力度加大。二零零八年的發展里程包括為電廠地台進行土建

工程，並開展建造兩個挖掘台中的首個工程。此外，選礦廠的

土建工程也在二零零八年開始了探鑽和爆破工作。整體資本開

支中並包含港幣十五億元購買運輸鐵礦的散裝貨船的訂金支出。

•	 在中國大陸，集團在上海、青浦、寧波、揚州和海南島的物業
項目正處於建造階段。香港方面，愉景灣酒店項目的建造工程

也在進行中。

•	 其他投資項目的資本開支則有斥資收購山東新巨龍煤礦30%之

權益，用以確保鋼廠和發電廠所需之原材料需求。

所有業務之現金貢獻
3

二零零八年，向本公司的流入合共為港幣八十一億九千四百萬元，

而二零零七年則為港幣一百三十二億零一百萬元。

以港幣百萬元計算	 2008		 2007

特鋼	 194		 2,196

鐵礦開採	 –		 –

物業
  中國大陸	 925 		 1,368

  香港	 1,092	 	 833

發電	 242		 621

航空	 1,428		 508

基礎設施	 510		 990

大昌行	 88		 4,448

中信 1616	 53		 1,919

其他	 3,662		 318

總額	 8,194		 13,201

3
 請參閱第92頁之詞彙定義。

特鋼 鐵礦開採 物業
其他

按分部分類之資本開支
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按分部分類之現金流入
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