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香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本公佈之內容概不負責，對其準確性或
完整性亦不發表任何聲明，並明確表示，概不對因本公佈全部或任何部分內容而產生或因倚賴該
等內容而引致之任何損失承擔任何責任。

（根據公司條例於香港註冊成立之有限公司）
（股份代號：00144）

‧ 歸屬於本公司權益持有者之溢利同比下降5.2%至港幣55.69億元（2010年：
港幣58.76億元）

‧ 每股基本盈利同比下降5.9%至225.12港仙（2010年：239.13港仙）
‧ 完成集裝箱吞吐量5,729萬TEU（2010年：5,228萬TEU），同比增長9.6%
‧ 完成散雜貨吞吐量3.25億噸（2010年：2.81億噸），同比增長15.5%

2011 年 全 年 業 績 公 佈

招商局國際有限公司（「本公司」）之董事會（「董事會」）欣然公佈本公司及其附屬公
司（「本集團」）於截至2011年12月31日止年度經審核綜合業績如下：

綜合損益表
截至2011年12月31日止年度

附註 2011年 2010年
港幣百萬元 港幣百萬元

收入 2 9,470 5,811
銷售成本 5 (5,418) (3,025)

毛利 4,052 2,786
其他收益淨額 4 1,949 1,975
其他收入 4 108 139
分銷成本 5 (47) (21)
行政開支 5 (1,177) (690)

經營溢利 4,885 4,189
融資收入 6 187 112
融資成本 6 (1,061) (753)

融資成本淨額 6 (874) (641)
------------- -------------

分佔以下各項之溢利減虧損
　聯營公司 3,329 3,366
　共同控制實體 346 324

除稅前溢利 7,686 7,238

稅項 7 (1,015) (558)

年內溢利 6,671 6,680
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附註 2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

歸屬於：

　本公司權益持有者 5,569 5,876

　非控制性權益 1,102 804

年內溢利 6,671 6,680

股息 8 2,424 2,528

歸屬於本公司權益持有者之每股盈利 9

　－基本（港仙） 225.12 239.13

　－攤薄（港仙） 224.56 238.52
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綜合全面收益表

截至2011年12月31日止年度

2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

年內溢利 6,671 6,680
------------- -------------

其他全面收益：

分階段收購附屬公司後變現

　一項可供出售金融資產的

　投資重估儲備 － (214)

分階段收購附屬公司後變現

　聯營公司之儲備 － (255)

分階段收購附屬公司後變現

　一間共同控制實體之儲備 － (3)

分佔聯營公司之投資重估儲備 (79) (156)

分佔一間聯營公司之資本儲備 (21) (66)

分佔一間共同控制實體之儲備　 45 3

附屬公司、聯營公司及共同控制實體

　之外幣折算差額 2,116 1,348

可供出售金融資產公允價值之（減少）／增加，

　扣除遞延稅項 (454) 52

分佔聯營公司定額

　褔利計劃之精算虧損 (18) (17)

年內其他稅後全面收益總額 1,589 692
------------- -------------

年內全面收益總額 8,260 7,372

全面收益總額歸屬於：

　－本公司權益持有者 6,650 6,179

　－非控制性權益 1,610 1,193

8,260 7,372
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綜合財務狀況表

於2011年12月31日

附註 2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

資產

非流動資產

　無形資產 4,591 3,389

　物業、廠房及設備 18,269 16,835

　投資物業 4,340 3,662

　土地使用權 9,883 9,683

　聯營公司權益 27,394 23,701

　共同控制實體權益 5,038 4,589

　其他金融資產 1,919 2,418

　預付款項 344 342

　遞延稅項資產 136 114

71,914 64,733
------------- -------------

流動資產

　存貨 240 159

　發展中物業及持作銷售的物業 4,380 2,241

　其他金融資產 963 382

　應收款項、按金及預付款項 10 2,776 4,484

　可收回稅項 2 －

　現金及銀行存款 6,811 6,352

15,172 13,618
------------- -------------

總資產 87,086 78,351
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附註 2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

權益

本公司權益持有者應佔股本及儲備

　股本 247 246

　儲備 41,475 36,878

　擬派股息 1,683 1,918

43,405 39,042

非控制性權益 11,355 10,329

總權益 54,760 49,371
------------- -------------

負債

非流動負債

　來自最終控股公司之貸款 985 938

　來自中介控股公司之貸款 － 587

　其他金融負債 16,231 14,144

　其他非流動負債 1,049 －

　遞延稅項負債 2,351 2,065

20,616 17,734
------------- -------------

流動負債

　應付款項及應計費用 11 3,888 4,382

　來自最終控股公司之貸款 1,615 1,748

　來自中介控股公司之貸款 616 －

　其他金融負債 5,279 4,855

　應付稅項 312 261

11,710 11,246
------------- -------------

總負債 32,326 28,980
------------- -------------

總權益及負債 87,086 78,351

淨流動資產 3,462 2,372

總資產減流動負債 75,376 67,105
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附註：

1 編製基準

綜合財務報表是根據香港財務報告準則編製。此綜合財務報表按照歷史成本法編製，並就投

資物業、可供出售金融資產、以公允價值計量且其變動計入損益的金融資產的重估而作出修

訂，此等資產均以公允價值計量。

編製符合香港財務報告準則的財務報表需要使用若干關鍵會計估計。這亦需要管理層在應用

本集團的會計政策過程中行使其判斷。

於2011年，本集團採納由香港會計師公會頒佈並於2011年1月1日開始財務年度生效之現有準

則之修訂，惟對本集團沒有產生重大影響。

2 收入

本集團主要從事港口業務、保稅物流及冷鏈業務、港口相關製造業務及物業開發及投資。收

入包括如下業務年內確認之營業額：

2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

港口服務、運輸收入、貨櫃服務及貨櫃場管理收入 6,394 5,008

物流服務收入（包括租金收入） 1,414 645

物業及貨品銷售 1,623 126

投資物業租金總收入 39 32

9,470 5,811
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3 分部資料

本公司之核心管理隊伍已被確定為主要營運決策者。主要營運決策者審閱本集團之內部報告

以評估業績、分配資源及釐定經營分部。

主要營運決策者從業務及地區分部兩個方面考慮本集團之業務經營。

就業務分部而言，管理層評估業務經營之業績，包括港口業務、保稅物流及冷鏈業務、港口

相關製造業務及其他業務。管理層進一步按地區評估港口業務。於擴展至其他地區運作後，

按地區評估港口業務已改為按珠三角（不包括香港）、香港、長三角及其他地區。

港口業務包括由本集團及本集團聯營公司及共同控制實體經營之貨櫃碼頭業務及散雜貨碼頭

業務。保稅物流及冷鏈業務包括由本集團及本集團聯營公司經營物流園業務、港口運輸、冷

凍倉庫物流及機場貨物處理業務。港口相關製造業務包括由本集團及本集團聯營公司經營之

集成房屋製造及集裝箱製造業務。其他業務包括物業開發及投資及總部職能。

業務分部之間並無重大銷售或其他交易。

90%以上非流動資產位於中國大陸及90%以上收入源自於中國大陸。來自單一外部客戶的收

入均不超過本集團總收入的10%。
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列在「本公司及附屬公司」項目下之數額指本集團的收入。列在「分佔聯營公司」及「分佔共同

控制實體」項目下之數額指本集團分佔聯營公司及共同控制實體的收入。本集團按分部劃分

之收入分析如下：

截至2011年12月31日止年度

保稅物流及 港口相關

港口業務 冷鏈業務 製造業務 其他業務 合計

珠三角 物業開發

（不包括香港） 香港 長三角 其他地區 小計 及投資

港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元

收入

本公司及附屬公司 5,647 225 － 522 6,394 1,414 407 1,255 9,470

分佔聯營公司 168 855 5,349 429 6,801 582 20,975 609 28,967

分佔共同控制實體 － 21 281 1,509 1,811 － － 725 2,536

合計 5,815 1,101 5,630 2,460 15,006 1,996 21,382 2,589 40,973

截至2010年12月31日止年度

保稅物流及 港口相關

港口業務 冷鏈業務 製造業務 其他業務 合計

珠三角 物業開發

（不包括香港） 香港 長三角 其他地區 小計 及投資

港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元

收入

本公司及附屬公司 4,364 208 － 436 5,008 645 121 37 5,811

分佔聯營公司 1,383 877 4,500 48 6,808 231 15,619 352 23,010

分佔共同控制實體 21 20 242 1,122 1,405 － － 371 1,776

合計 5,768 1,105 4,742 1,606 13,221 876 15,740 760 30,597
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本集團按分部劃分之經營溢利／（虧損）、分佔聯營公司及共同控制實體溢利減虧損分析如下：

截至2011年12月31日止年度

保稅物流及 港口相關

港口業務 冷鏈業務 製造業務 其他業務 合計

珠三角 物業開發

（不包括香港） 香港 長三角 其他地區 小計 及投資 總部職能 小計

港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元

經營溢利／（虧損），不包括

　視為出售一間聯營公司

　權益之收益 2,678 31 26 104 2,839 495 (23 ) 334 (127 ) 207 3,518

分佔以下各項之

　溢利減虧損

　－聯營公司 52 339 1,421 151 1,963 75 1,195 96 － 96 3,329

　－共同控制實體 － － 128 196 324 － － 22 － 22 346

2,730 370 1,575 451 5,126 570 1,172 452 (127 ) 325 7,193
--------------- --------------- --------------- --------------- --------------- --------------- --------------- --------------- --------------- ---------------

視為出售一間聯營公司

　權益之收益 1,367

融資成本淨額 (85 ) － － (80 ) (165 ) (144 ) (17 ) (86 ) (462 ) (548 ) (874 )

稅項 (502 ) (5 ) (261 ) (22 ) (790 ) (57 ) (72 ) (96 ) － (96 ) (1,015 )

年內溢利／（虧損） 2,143 365 1,314 349 4,171 369 1,083 270 (589 ) (319 ) 6,671

非控制性權益 (789 ) － － (78 ) (867 ) (253 ) (20 ) 38 － 38 (1,102 )

歸屬於本公司權益持有者

　之溢利／（虧損） 1,354 365 1,314 271 3,304 116 1,063 308 (589 ) (281 ) 5,569

其他資料：

　折舊及攤銷 895 8 － 186 1,089 225 13 80 5 85 1,412

　資本開支 996 7 － 1,351 2,354 860 48 75 3 78 3,340
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本集團按分部劃分之經營溢利／（虧損）、分佔聯營公司及共同控制實體溢利減虧損分析如下：

（續）

截至2010年12月31日止年度

保稅物流及 港口相關

港口業務 冷鏈業務 製造業務 其他業務 合計

珠三角 物業開發

（不包括香港） 香港 長三角 其他地區 小計 及投資 總部職能 小計

港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元

經營溢利／（虧損），不包括

　分階段收購附屬公司時

　重新計量原先

　持有權益之收益 2,092 23 85 159 2,359 357 (10 ) 237 (132 ) 105 2,811

分佔以下各項之

　溢利減虧損

　－聯營公司 341 348 1,591 (4 ) 2,276 75 921 94 － 94 3,366

　－共同控制實體 3 1 69 244 317 － － 7 － 7 324

2,436 372 1,745 399 4,952 432 911 338 (132 ) 206 6,501
--------------- --------------- --------------- --------------- --------------- --------------- --------------- --------------- --------------- ---------------

分階段收購附屬公司時重新

　計量原先持有權益之收益 1,378

融資成本淨額 (52 ) － － (78 ) (130 ) (80 ) (9 ) 43 (465 ) (422 ) (641 )

稅項 (282 ) (4 ) (85 ) (11 ) (382 ) (102 ) (44 ) (29 ) (1 ) (30 ) (558 )

年內溢利／（虧損） 2,102 368 1,660 310 4,440 250 858 352 (598 ) (246 ) 6,680

非控制性權益 (643 ) － － (9 ) (652 ) (68 ) (67 ) (17 ) － (17 ) (804 )

歸屬於本公司權益持有者

　之溢利／（虧損） 1,459 368 1,660 301 3,788 182 791 335 (598 ) (263 ) 5,876

其他資料：

　折舊及攤銷 655 8 － 188 851 129 20 13 6 19 1,019

　資本開支（不包括分階段

　　收購附屬公司之資本開支） 493 7 － 97 597 1,011 32 14 － 14 1,654
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本集團資產及負債按分部分析如下：

於2011年12月31日

保稅物流及 港口相關
港口業務 冷鏈業務 製造業務 其他業務 合計

珠三角 物業開發
（不包括香港） 香港 長三角 其他地區 小計 及投資 總部職能 小計
港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元

分部資產（不包括
　聯營公司及共同
　控制實體權益） 22,932 199 1,719 5,275 30,125 9,646 1,029 12,173 1,543 13,716 54,516
聯營公司權益 1,137 1,755 13,967 1,128 17,987 824 7,836 747 － 747 27,394
共同控制實體權益 － 4 833 4,010 4,847 － － 191 － 191 5,038

分部資產總額 24,069 1,958 16,519 10,413 52,959 10,470 8,865 13,111 1,543 14,654 86,948

可收回稅項 2
遞延稅項資產 136

總資產 87,086

分部負債 (4,882 ) (40 ) － (3,450 ) (8,372 ) (4,345 ) (744 ) (6,825 ) (9,377 ) (16,202 ) (29,663 )

應付稅項 (312 )
遞延稅項負債 (2,351 )

總負債 (32,326 )

於2010年12月31日

保稅物流及 港口相關
港口業務 冷鏈業務 製造業務 其他業務 合計

珠三角 物業開發
（不包括香港） 香港 長三角 其他地區 小計 及投資 總部職能 小計
港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元

分部資產（不包括
　聯營公司及共同
　控制實體權益） 22,998 103 2,140 4,426 29,667 7,131 690 10,326 2,133 12,459 49,947
聯營公司權益 899 1,988 11,322 1,194 15,403 815 6,702 781 － 781 23,701
共同控制實體權益 88 4 729 3,682 4,503 － － 86 － 86 4,589

分部資產總額 23,985 2,095 14,191 9,302 49,573 7,946 7,392 11,193 2,133 13,326 78,237

遞延稅項資產 114

總資產 78,351

分部負債 (5,443 ) (38 ) (54 ) (2,069 ) (7,604 ) (3,290 ) (449 ) (5,480 ) (9,831 ) (15,311 ) (26,654 )

應付稅項 (261 )
遞延稅項負債 (2,065 )

總負債 (28,980 )
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4 其他收益淨額及其他收入

2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

其他收益淨額

投資物業公允價值之增加 445 331

視為出售一間聯營公司權益之收益 1,367 －

以公允價值計量且其變動計入損益的

　金融資產公允價值之減少 (53) －

出售聯營公司權益之虧損 (2) －

分階段收購附屬公司時重新計量原先持有權益之收益 － 1,378

碼頭建設成本撥備轉回 － 57

出售土地使用權、物業、廠房及設備之收益 3 130

匯兌收益淨額 189 79

1,949 1,975

其他收入

持有至到期投資的收入 － 1

可供出售金融資產的股息收入

　－上巿權益投資 21 102

　－非上巿權益投資 20 12

以公允價值計量且其變動計入損益的

　金融資產的股息收入 30 －

其他 37 24

108 139
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5 按性質分類成本費用

2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

存貨成本（包括已出售物業成本） 1,071 125

員工成本（含董事酬金） 1,482 894

物業、廠房及設備之折舊 1,155 887

無形資產及土地使用權之攤銷 257 131

核數師酬金 22 14

燃油及水電費 642 373

外包成本 915 544

經營租賃租金

　－土地及樓宇 128 102

　－廠房及機器 14 29

運輸成本 121 107

其他費用 835 530

總銷售成本、分銷成本及行政開支 6,642 3,736
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6 融資收入及成本

2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

利息利入：

　銀行存款 183 112

　墊付予一間附屬公司非控制性權益持有者 4 －

融資收入 187 112
------------ ------------

利息開支：

　銀行貸款

　－須於五年內全部償還 (463) (185)

　－毋須於五年內全部償還 (19) (38)

　應付上市票據

　－須於五年內全部償還 (359) (358)

　－毋須於五年內全部償還 (113) (113)

　應付非上市票據

　－須於五年內全部償還 (53) －

　來自一間附屬公司非控制性權益持有者之貸款 (1) －

　來自最終控股公司之貸款 (114) (100)

　來自中介控股公司之貸款 (26) (31)

產生之借貸成本總額 (1,148) (825)

減：符合資本化條件的資產數額（註） 87 72

融資成本 (1,061) (753)
------------ ------------

融資成本淨額 (874) (641)

註：

已採用每年5.64%（2010年：每年4.765%）之資本化利率，相當於符合資本化條件的資產融資

之借貸成本加權平均利率。
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7 稅項

香港利得稅乃按年內估計應課稅溢利以稅率16.5%（2010年：16.5%）計算。

本集團於中國大陸之業務須繳納中華人民共和國企業所得稅（「中國企業所得稅」）。中國企業

所得稅的標準稅率為25%。於2008年1月1日前在中國成立且享受15%優惠稅率的外資企業，

於2010年及2011年適用的中國企業所得稅率分別為22%及24%，自2012年起採用25%的標準稅

率。若干本集團之附屬公司於首五個獲利年度獲豁免繳納中國企業所得稅，而隨後五年則獲

減免50%之中國企業所得稅，由抵銷過往年度的所有未到期稅項虧損後首個獲利年度開始或

由2008年1月1日起生效，以較早者為準。此外，中國企業所得稅對境外投資者獲分派2008年

及之後賺取的利潤的股息一般徵收10%預提所得稅，而若干地區（包括香港及新加坡）註冊成

立之投資者所持有之投資則採用5%的優惠稅率。

香港及中國大陸以外之稅項乃根據年內估計應課稅溢利按本集團經營所在國家適用之稅率計

算。

於綜合損益表扣除之稅項包括：

2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

香港利得稅 7 5

中國企業所得稅 569 323

中國預提所得稅 209 128

遞延稅項 86 102

中國預提所得稅稅率變動引起的遞延稅項（註） 144 －

1,015 558

註：

當一間聯營公司的權益被視為出售時，本集團不再就其應收聯營公司股息享受5%的優惠稅

率，導致對該投資的未匯出盈利額外增加遞延稅項港幣1.44億元。
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8 股息

2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

已派中期股息每股30港仙（2010年：每股25港仙） 741 610

擬派末期股息每股68港仙（2010年：每股78港仙） 1,683 1,918

2,424 2,528

於2012年3月29日舉行之會議上，董事會建議派發末期股息每股68港仙。該等末期股息將會

根據以股代息之方法，以已作繳足股款之本公司新股形式向權益持有者配發；惟權益持有者

亦可選擇收取現金作為全部或部份末期股息以代替上述獲配發之股份。建議股息並無於此等

財務報表內作為應付股息反映。

擬 派 2011年 末 期 股 息 乃 根 據 於 2012年 3月 29日 已 發 行 股 份 2,474,491,236股（ 2010年 ：

2,458,698,459股）計算。

9 每股盈利

每股基本盈利乃將歸屬於本公司權益持有者之本集團溢利除以年內已發行普通股之加權平均

數計算得出。

基本 2011年 2010年

歸屬於本公司權益持有者之溢利

　（港幣百萬元） 5,569 5,876
----------------- -----------------

已發行普通股之加權平均數 2,474,154,494 2,457,060,786

每股基本盈利（港仙） 225.12 239.13
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每股攤薄盈利假設所有未行使之認股權獲轉換後，根據調整後普通股之加權平均股數計算。

根據未行使認股權所附的認購權的貨幣價值，釐定按公允價值（釐定為本公司股份之平均年

度市價）可購入的股份數目。按以上方式計算的股份數目，與假設認股權獲行使而應已發行

之股份數目作出比較。

攤薄 2011年 2010年

歸屬於本公司權益持有者溢利

　（港幣百萬元） 5,569 5,876
----------------- -----------------

已發行普通股之加權平均數 2,474,154,494 2,457,060,786

認股權之調整 6,098,348 6,265,867

計算每股攤薄盈利之普通股加權平均數 2,480,252,842 2,463,326,653

每股攤薄盈利（港仙） 224.56 238.52

10 應收款項、按金及預付款項

應收款項、按金及預付款項包括應收貿易賬款港幣12.04億元（2010年：港幣9.70億元）。

本集團之信貸政策容許其貿易客戶享有平均90天之信貸期。應收貿易賬款之賬齡分析如下：

2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

尚未到期 266 558

逾期日

　－1-90日 733 330

　－91-180日 44 45

　－181-365日 140 21

　－超過365日 21 16

1,204 970
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11 應付款項及應計費用

應付款項及應計費用結餘包括應付貿易賬款港幣3.18億元（2010年：港幣4.18億元）。應付貿

易賬款之賬齡分析如下：

2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元

尚未到期 63 12

逾期日

　－1-90日 219 287

　－91-180日 5 41

　－181-365日 14 38

　－超過365日 17 40

318 418

擬派末期股息及以股代息計劃

董事建議向在2012年6月6日當日名列本公司股東名冊之股東，派發截至2011年12

月31日止年度之末期以股代息股息每股68港仙（2010年：78港仙），股東有權選擇

收取現金作為全部或部份末期股息代替股份分配（「以股代息計劃」）。末期股息將

約於2012年7月20日派發。

待本公司股東在2012年5月31日舉行的本公司股東週年大會（「股東週年大會」）上

批准後，本公司將約於2012年6月14日向股東發出一份刊載以股代息計劃詳情的通

函，連同有關的選擇表格。以股代息計劃需待香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）

上市委員會批准根據該計劃而發行之新股上市及買賣後，方可作實。預計末期股

息單與根據以股代息計劃而發行之新股之股票約於2012年7月20日寄發予股東。
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暫停辦理股份過戶登記手續

為確定股東有權出席股東週年大會並於會上投票，本公司將於2012年5月25日至

2012年5月31日（首尾兩天包括在內）暫停辦理股份過戶登記手續。股東如欲出席

股東週年大會並於會上投票，最遲須於2012年5月24日下午4時30分以前，將股份

過戶文件及有關股票送交本公司之股份過戶登記處－香港灣仔皇后大道東183號

合和中心17樓1712-16室香港中央證券登記有限公司辦理登記手續。

待股東於股東週年大會上通過後，所建議之末期股息將派予於2012年6月6日（星

期三）下午4時30分辦公時間結束後名列本公司股東名冊內之股東。為符合享有建

議之末期股息之資格，所有股份過戶文件及有關股票，最遲須於2012年6月6日（星

期三）下午4時30分前送抵本公司之股份過戶登記處香港中央證券登記有限公司（地

址同上）辦理登記手續。

管理層討論與分析

業務回顧

2011年，全球經濟復蘇步伐放緩，國際金融危機暴露出來的深層次影響不斷顯現，

不確定不穩定因素增多，經濟下行風險加大。國際貨幣基金組織（「IMF」）分別在

4月、6月和9月連續三次下調全球經濟增長預測。按照IMF公佈數據，2011年，全

球經濟增長率為3.8%，同比下降1.4個百分點。其中發達經濟體增長1.6%，增幅下

滑1.6個百分點；發展中經濟體增長6.2%，增幅下降1.1個百分點。發達經濟體增

長乏力，發展中經濟體面臨內部增速放緩和外部需求減少所帶來的挑戰，歐債危

機進一步延緩了經濟復蘇的進程。受此影響，2011年全球貿易增速呈現大幅放緩，

按照 IMF報告公佈數據，2011年全球貿易總量增幅為6.9%，增幅下降5.8個百分

點。
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受全球經貿增速放緩影響，港口行業面臨新一輪的上升壓力。德魯里(Drewry)在

2011年8月公佈的報告中預計2011年世界主要港口集裝箱吞吐量同比增長8.0%，增

速下降近50.0%。以中國為主的亞洲港口，業務增速亦顯著回落。按照交通部公

佈數據，2011年中國規模以上港口完成集裝箱吞吐量1.62億標準箱（「TEU」），同

比2010年增長11.4%，較上年同期增速下滑約7個百分點。受腹地產業升級、產業

轉移等因素影響，南方港口的集裝箱業務增速放緩趨勢相對較為明顯。

2011年，本集團港口項目共完成集裝箱吞吐量 5,729萬TEU，比上年同期增長

9.6%；港口散雜貨業務完成吞吐量3.25億噸，比上年同期增長15.5%。本集團作為

第一大股東的中國國際海運集裝箱（集團）股份有限公司（「中集集團」）受益於全球

新造集裝箱船投放市場的業務驅動，全年共銷售乾貨集裝箱和冷藏集裝箱159.1萬

TEU，增長15.1%，銷售特種集裝箱7.71萬TEU，增長24.6%，保持了良好的增長勢

頭。

截至2011年12月31日止年度，歸屬於本公司權益持有者之溢利為港幣55.69億元，

比上年同期下降5.2%，其中經常性溢利為港幣40.68億元，比上年同期下降6.4%。

2011年本集團實現收入港幣94.70億元，比上年同期增長63.0%。本集團港口核心

業務的收入為港幣63.94億元，比上年同期增長27.7%。

根據有關中國南山開發（集團）有限公司（「南山集團」）的託管協議，自2010年8月

份起，本集團開始合併南山集團報表。合併南山集團的全年業績對本集團本年度

的部份財務數據產生大幅增加的影響，例如收入、銷售成本、分銷成本、行政開

支、融資成本及稅項等。

本集團的港口核心業務實現EBITDA註1港幣83.16億元，比上年同期增長10.4%，港

口核心業務之EBITDA貢獻佔本集團EBITDA總額的70.1%。

註1 EBITDA指包括本公司、附屬公司以及分佔聯營公司及共同控制實體之利息開支淨額、稅

項、折舊及攤銷前溢利，但不包括未分配收入減支出及非控制性權益應佔之溢利。
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港口業務

2011年，本集團港口業務實現EBIT註2港幣60.51億元，比上年增長5.3%，佔本集團

EBIT總額的比重由上年度的73.4%下降至68.2%。

2011年，本集團集裝箱業務增速略高於行業水平。其中，內地港口項目完成集裝

箱吞吐量為5,082萬TEU，比2010年增長10.3%，保持國內領先的碼頭營運商地位；

香港及海外港口項目完成集裝箱吞吐量646萬TEU，比上年增長4.0%。

本集團各港口項目中，除深圳西部和香港現代貨櫃碼頭有限公司（「MTL」）箱量出

現小幅下跌外，其餘各碼頭集裝箱業務皆呈現出不同程度的增長。其中青島前灣

聯合集裝箱碼頭有限責任公司（「QQCTU」）因為吸引新增貨源，集裝箱吞吐量大

幅增長87.8%至207萬TEU；上海國際港務（集團）股份有限公司（「上港集團」）創全

球港口紀錄完成3,174萬TEU，同比增長9.2%；寧波大榭招商國際碼頭有限公司完

成175萬TEU，同比增長12.1%，仍然保持着高於區域的業務增速；本集團年初入

股的珠江內河貨運碼頭有限公司（「珠江內河碼頭」）2011年貢獻箱量91萬TEU；集

團投資的第一個海外港口項目－尼日利亞Tin-Can Island Container Terminal Limited

（「TICT碼頭」），2011年完成集裝箱吞吐量37.8萬TEU，增長28.1%。深圳西部港

區、MTL因需求不足、資源減少等因素影響，集裝箱吞吐量略有下降。

2011年，本集團港口散雜貨業務保持着高於國內平均水平的增速，主要得益於上

港集團、湛江港（集團）股份有限公司（「湛江港集團」）、青島前灣西港聯合碼頭有

限責任公司（「QQTU」）和漳州招商局碼頭有限公司（「漳州碼頭」）的業務增長貢獻。

其中，上港集團和湛江港集團分別完成17,829萬噸和7,337萬噸，業務增幅均超過

註2 EBIT指包括本公司、附屬公司以及分佔聯營公司及共同控制實體之利息開支淨額及稅項前

溢利，但不包括未分配收入減支出及非控制性權益應佔之溢利。



– 22 –

15.0%。QQTU完成2,839萬噸，比去年同期增長69.1%；漳州碼頭完成散雜貨吞吐

量850萬噸，同比增長17.1%；深圳西部港區因資源減少等因素影響吞吐量下降

12.1%。

2011年，全球經貿增速放緩超出預期，航運市場嚴重低迷，港口經營面臨內部成

本上升和外部需求放緩的雙重壓力。面對不利的經營環境，本集團圍繞「內部挖

潛、外部培育」的工作思路。一方面積極開拓海外新項目，優化國內港口佈局，

致力於培育新的增長點；另一方面通過整合現有港口資源，大力推進精細化管理，

提升資源效率和資產效益。一年來，各項工作成效顯著。海外港口「建設、經營、

轉讓」(BOT)項目動工興建，內地多個港口項目經營業績取得突破，精細化管理工

作再上新台階。

位於斯里蘭卡科倫坡港南集裝箱碼頭的Colombo International Container Terminals

Limited（「CICT」）是本集團擁有自主經營權的第一個海外碼頭項目，也是繼尼日

利亞TICT碼頭後的第二個海外港口項目，預計首期將於2013年中建成投產，該項

目的成功開發和未來的經營管理對於集團開拓海外市場意義深遠。尼日利亞TICT

碼頭自本集團年初進駐後，業務量增長近三成，效益大幅提升六成。

優化國內港口佈局方面，本集團繼與青島港集團於2009年底合作成立集裝箱碼頭

QQCTU以及2010年合資經營散雜貨碼頭QQTU的基礎上，今年又進一步加強與青

島港（集團）有限公司（「青島港集團」）的合作，以QQCTU為合作平台，與APL Co.

Pte Ltd.和SITC Container Lines Company Limited合資成立新公司，青島前灣新聯

合集裝箱碼頭有限責任公司（「QQCTUA」），經營其中的兩個泊位，建立起與船公

司之間資產合作的紐帶。QQCTU持有QQCTUA 70%的股權。通過與青島港集團

一系列的成功合作，一方面提升了我們在青島的碼頭業務規模和經營效益，同時

也增加了本集團在環渤海區域的市場參與度，並且為下一步開展更深入的合作打

下了堅實基礎。
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深圳西部母港整合方面，2011年，集團成立了（華南）港口營運中心，對西部兩大

集裝箱碼頭實施業務整合和一體化管理。在商務、操作、採購、外包商管理、招

聘、培訓、科技應用等方面建立起一體化管理體制。兩港實行聯合商務推廣，統

一優化航線結構，建立資源協調機制，港口資源效率得到進一步提升。

推進珠三角駁船運輸網絡建設是本集團提升西部港口競爭力的重要舉措。2011年

本集團繼續發揮深圳西部港區的資源、航線、業務和地理位置優勢，進一步擴大

深圳西部碼頭對泛珠三角地區集裝箱貨源的吸引能力。2011年華南駁船快線聯盟

發展到28個成員單位，駁船網絡覆蓋21個城市，52個內河碼頭，開通40條駁船快

線。珠三角地區駁船箱量比上年同期增長3.4%。今年2月，本集團成功入股珠江

船務發展有限公司（「CKS」）控股的珠江內河碼頭20%權益，加強了西部港口與珠

三角內河碼頭的戰略協同，並為下一步與CKS的深入合作打下了堅實基礎。2011

年，珠江內河碼頭與深圳西部港區的協同箱量比上年同期大幅增長75.0%。

港口管理上，集團在總結近年成本管控經驗的基礎上，全面推行精細化管理，各

項工作邁上了新台階。2011年，集團與國際知名諮詢機構合作，大力推進港口標

準化體系建設，通過打造可量化的管理評價工具，建立起常態化的監督管控機制，

形成持續改善的管理閉環，持續提升旗下碼頭的管理水平和總部的管控能力。同

時，本集團積極推進管理職能IT化工作，通過構建管理模型、開發IT應用系統等

手段，不斷提升集團的港口綜合管理水平，提升港口資源效率和資產效益。
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保稅物流及冷鏈業務

2011年本集團的保稅物流園區及冷鏈等物流業務共實現營業收入港幣14.14億元，

比上年同期增長119.2%，實現EBIT港幣5.81億元，比上年同期增長31.7%。

2011年，本集團保稅港物流業務經營取得了長足進步，保稅港區的服務與發展模

式正日益成為國內行業的標杆，園區從貨物處理量、通關效率到業務創新等方面

均位於國內保稅港區前列。與上年同期相比，倉庫出租率、租金水平、報關票數

等主要業務指標皆獲得較快提升，區港聯動箱量增長超過兩成，園區盈利增長近

七成。目前，園區的業務需求呈現出快速增長態勢，本集團亦將加快相關的設施

建設並著手於保稅港二期的擴區工作，未來，隨着前海深港現代服務業合作區建

設的推動，我們對保稅港區的發展充滿信心。招商局國際碼頭（青島）有限公司旗

下的青島物流園貨物操作量上升帶動收入增長，經常性利潤扭虧為盈。天津海天

保稅物流公司的物流倉庫、堆場出租率上升，成本費用下降，經營同樣實現扭虧。

作為本集團冷鏈物流的運作平台，招商局美冷控股有限公司和招商局美冷物流有

限公司（合稱「招商美冷」）2011年通過點位佈局和運輸網絡延伸，初步建立起國內

的冷鏈物流網絡，冷藏運輸能力也得到進一步提升，初步建立起內地市場中的聲

譽和品牌。「百勝中國與招商美冷簽訂戰略合作協議」成為2011年中國冷鏈行業十

大事件之一。冷鏈物流目前行業集中度低，未來的整合和分級將加速，招商美冷
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在行業整合中具備資源、管理、服務與人才的優勢，有利於加快市場佈局，搶佔

市場先機。本集團認為，隨着中國經濟增長模式的轉變，內需增長將逐漸成為中

國經濟增長的主要推動力，加上居民消費觀念的升級和食品安全要求的提高，冷

鏈物流將具有廣闊的發展前景。

2011年，受全球貿易放緩影響，香港兩大航空貨運站貨物處理總量下降6.0%，本

集團參資的亞洲空運中心有限公司貨物處理量完成 70萬噸，比上年同期下降

1.9%，市場份額有所提升。

港口相關製造業務

本集團2011年製造業務實現EBIT港幣17.60億元，比上年增長38.5%。

2011年，雖然航運市場嚴重低迷，但在新船投放市場帶來的需求驅動下，中集集

團集裝箱銷量延續了增長勢頭，全年共銷售乾貨集裝箱和冷藏集裝箱共159.1萬

TEU，比上年增長15.1%。同時，因銷售價格上漲，集裝箱業務收入增長幅度高於

箱量增幅。2011年，中集集團道路專用車銷量15.2萬台，比上年略有下降。2011

年中集集團實現淨利潤人民幣36.94億元，比上年增長22.8%。

企業社會責任

近幾年來，本集團在追求股東最大回報的同時，也積極推行「綠色港口」建設和參

與社會公益和慈善活動，注重履行企業公民責任。

在綠色港口建設方面，本集團積極參與「節能環保、低碳經濟」的社會實踐。作為

國內最大的公共碼頭運營商，從兼顧經營效益和社會效益角度出發，積極響應節

能減排號召，持續推進綠色港口建設，加快港口企業向環境友好型和成本節約型

轉變。本集團重點打造的「低碳綠色示範港區」被國家交通運輸部選定為全國四家

低碳試點港口之一。
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流動資金及庫務政策

本集團於2011年12月31日擁有現金約港幣68.11億元，其中港元佔21.8%、美元佔

3.6%、人民幣佔74.2%及其他貨幣佔0.4%。

本集團的資金主要來源於港口業務、保稅物流及冷鏈業務、港口相關製造業務及

物業開發及投資之經營運作及收取聯營公司及共同控制實體之投資回報，合計貢

獻達港幣46.71億元。

年內本集團資本開支達港幣33.40億元。儘管本集團投資規模日益擴大，但本集團

採取穩健的財政政策，目前財務狀況良好，擁有較為充裕資金應付日常之經營需

求，加上本集團現時的銀行借貸以中長期為主，並且本集團擁有充足的雙邊銀行

貸款額度支持，所以償還短期借款的壓力不大。

股本及財政資源

於2011年12月31日，本公司已發行2,474,411,236股股份。年內因行使認股權而發

行1,441,000股股份並因此而收到約港幣0.30億元。除上述所發行的新股，本公司

以股代息計劃中發行了14,942,777股股份。

於2011年12月31日，本集團淨負債與淨資產之比率（有息負債淨額除以本公司權益

持有者應佔淨資產）約為41.2%。

考慮到本集團資產及負債之貨幣組合及不預期人民幣會顯著貶值，本集團於年內

並沒有為外幣投資作出特定的對𢓭安排。
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於2011年12月31日，本集團之未償還有息負債分析如下：

 2011年 2010年

港幣百萬元 港幣百萬元
浮息銀行貸款之償還期限如下（註）：

　1年以內 5,239 4,827

　1至2年 2,099 2,182

　2至5年 3,204 2,813

　毋須於5年內全部償還 106 1,410

10,648 11,232

定息應付上市票據之償還期限如下：

　於2013年 2,325 2,324

　於2015年 3,877 3,879

　於2018年 1,536 1,536

7,738 7,739

定息應付非上市票據之償還期限如下：

　於2016年 3,084 －

來自最終控股公司之貸款

　1年以內 1,615 1,748

　1至2年 985 －

　2至5年 － 938

2,600 2,686

來自中介控股公司之貸款

　1年以內 616 －

　2至5年 － 587

616 587

來自一間附屬公司非控制性權益持有者之貸款 12 －

註：除港幣2.91億元（2010年：港幣4.51億元）銀行貸款為有抵押貸款外，其餘為無抵押貸款。
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有息負債之幣種分佈：

2011年

來自一間附

來自中介 來自最終 屬公司非控

應付 應付非 控股公司 控股公司 制性權益持

銀行貸款 上市票據 上市票據 之貸款 之貸款 有者之貸款 合計

港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元

港幣及美元 4,123 7,738 － － 100 － 11,961

人民幣 6,525 － 3,084 616 2,500 12 12,737

10,648 7,738 3,084 616 2,600 12 24,698

2010年

來自一間附

來自中介 來自最終 屬公司非控

應付 應付非 控股公司 控股公司 制性權益持

銀行貸款 上市票據 上市票據 之貸款 之貸款 有者之貸款 合計

港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元

港幣及美元 4,972 7,739 － － － － 12,711

人民幣 6,260 － － 587 2,686 － 9,533

11,232 7,739 － 587 2,686 － 22,244

資產抵押

於2011年12月31日，本公司沒有抵押任何資產。本集團附屬公司向銀行貸款港幣

2.12億元，以賬面淨值為港幣1.90億元的物業、廠房及設備以及賬面淨值為港幣

1.02億元的投資物業作抵押。
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於2010年12月31日，本公司沒有抵押任何資產。本集團附屬公司向銀行貸款港幣

0.68億元及港幣2.94億元分別以賬面淨值為港幣0.71億元的物業、廠房及設備和賬

面淨值為港幣5.58億元的土地使用權作抵押。

僱員及酬金

於2011年12月31日，本集團聘有7,766名全職員工，其中257人在香港工作，其餘

7,509人在中國內地工作。年內本集團之薪酬開支達港幣14.82億元，佔本集團之營

運開支總額22.3%。本集團按照僱員工作表現、人力市場及經濟環境，每年作出

僱員薪酬調整之檢討。

本集團亦為員工提供內部培訓，藉以自我改進及提升與工作有關的技能。此外，

本集團發放年終花紅，對員工為公司的貢獻及努力作出獎賞。本集團亦設立了一

項認股權計劃，有資格獲得該認股權的員工可以行使認股權，以協定的價格認購

本公司股票。董事之酬金乃參考其在本公司的職務、責任、經驗及當前市場情況

等而釐定。

前景展望

2012年，預計全球經濟和貿易仍將延續2011年的增速放緩趨勢，按照IMF（1月24

日）的報告預測，2012年全球經濟增速預計為3.3%。全球貿易總量增長為3.8%，

分別比2011年下降0.5個百分點和3.1個百分點。歐債危機是影響經濟增長的最大不

確定因素，加上地緣政治、貿易保護主義等因素的影響，經濟下行的風險依然存

在。受此影響，預計全球的港口業務總體也將同樣呈現出增速放緩趨勢。

本集團港口業務主要分佈在中國內地，國內的經濟快速增長仍將給本集團的港口

業務增長提供主要動力。2012年，本集團將繼續堅持「拓展海外市場、優化國內

佈局」的港口發展戰略，致力於培育新的業務增長點，預計港口業務增速仍將保

持高於全球港口的行業總水平。
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按照海關統計數據，2011年，中國與東盟的貿易額已超越日本成為歐盟、美國之

後的中國第三大貿易夥伴，亞洲區域內的貿易增長將對區域內港口的發展帶來機

遇。本集團亦將順應全球產業轉移的趨勢，積極關注亞洲區域以及其它區域發展

中國家的港口投資機會，並以此來逐步提升本集團在國際港口營運商中的市場地

位和影響力。

QQCTU是去年本集團增長最快的港口項目，主要得益於吸引區域新增貨源以及與

青島港集團的密切合作。2012年，本集團將繼續關注國內具備發展潛力的集裝箱

碼頭、大型專業散貨碼頭和內河碼頭的介入機會，不斷深化國內港口佈局。

2012年，本集團將繼續推動深圳母港的深度整合。通過業務的整合和管理一體化

來提升深圳西部港區的資源效率和資產效益；做實母港與內河港口的協同運作，

持續完善珠三角駁船網絡建設，穩固並增強對珠三角腹地貨源的吸引力；推動海

鐵聯運，延伸貨源腹地；發揮母港與保稅物流、冷鏈物流的經營互動，延伸客戶

價值鏈。

深入精細化業務營運管理是本集團的一項長期重點工作，此項工作預計能幫助集

團改善表現，尤其是在宏觀經濟形勢不利的局面下。2012年，本集團將從業務營

運標準化建設、流程創新和應用IT管理等方面繼續深入推進精細化管理工作，充

分挖掘內部潛力，提升存量資產的運行效率和經營效益，有效抵禦內部成本上升

和外部需求放緩的壓力。

2012年，保稅港區建設要重點從以下幾個方面開展工作：加大宣傳推介力度，推

進保稅港區擴區工作；創新園區服務模式，爭取國家政策支持；加強客戶管理，
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吸引優質客戶入駐園區；優化業務流程，提升服務效率；推進區港聯動，發揮協

同效應；加快園區建設，佔領市場先機。

冷鏈物流在2012年是加快佈局、搶佔市場的一年。本集團將在招商美冷現有冷鏈

網絡的基礎上，加快國內冷鏈物流業務的佈局速度。加強與重點客戶的戰略合作

關係，針對主要客戶的需求制訂全方位的冷鏈物流方案；擴大現有業務範圍，積

極開拓新型業務；密切關注行業內的整合契機，利用自身優勢，將冷鏈物流業務

做大做強；同時，注重提高冷鏈物流業務的綜合服務水平，打造管理品牌，提升

在行業內的市場影響力和地位。

2012年是外部宏觀形勢極其複雜的一年，但本集團相信，挑戰與機遇並存，集團

將充分認清形勢，穩中求進，按照既定的經營策略開展各項工作，捕捉國內外市

場的發展機會，一如既往地追求股東利益最大化，不斷提升盈利能力，努力為股

東創造更好的回報。

財務報表審閱

審核委員會聯同管理層根據本集團採納的會計原則及慣例進行審閱，並已審議審

核程序，內部管理及財務報告上事宜（包括審閱截至2011年12月31日止年度之財務

報表）及2011年全年業績。

企業管治

董事會致力維持高水平的企業管治常規守則及商業道德，堅信此對維持及提高投

資者信心及盡量提高股東回報至為重要。董事會不時檢討其企業管治常規，以迎

合股東不斷提升的期望及遵守愈趨嚴謹的法規要求，以及實踐其對達致卓越企業

管治的承諾。
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本公司已採納香港聯合交易所有限公司證券上市規則（「上市規則」）附錄十所載的

標準守則作為董事進行證券交易的行為守則。經向所有董事作出特定查詢後，本

公司確定董事已遵守該標準守則所訂要求的標準。

於2004年11月，聯交所頒佈上市規則附錄14所載之企業管治常規守則（「企業管治

守則」），當中載列預期上市發行人須跟從及遵守之企業管治原則及守則條文（「守

則條文」）。董事認為，本公司於截至2011年12月31日止年度已一直遵守上市規則

附錄14所載企業管治守則中載列當其時生效的守則條文。

本公司將定期審閱及更新現行常規，以盡量反映企業管治之最新最佳發展。

購買、出售或贖回本公司已上市證券

本公司或其任何附屬公司於年內並無購買、出售或贖回本公司的上市證券。

更換核數師

根據中華人民共和國財政部及國務院國有資產監督管理委員會頒佈的相關規定，

對會計師事務所連續承擔同一家國有企業及其附屬公司財務決算審計業務的年限

有限制。本公司為招商局集團有限公司（該公司為一間國有企業）之附屬公司，而

由於本公司連續委聘現任核數師羅兵咸永道會計師事務所（「羅兵咸永道」）的年期

已經超出規定年限，因此，羅兵咸永道將於股東週年大會結束後退任為本公司核

數師，且不會膺選續聘。

股東－招商局集團有限公司已根據公司條例第116C條及第132(1)條向本公司發出

特別通知，擬於股東週年大會上提呈以下決議案為普通決議案：－

「動議委任德勤‧關黃陳方會計師行為本公司核數師以取代退任核數師羅兵咸

永道會計師事務所，任期直至本公司下次股東週年大會結束為止，並由本公

司董事會釐定其酬金。」
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經本公司審計委員會提議，董事會決議建議於股東週年大會上提呈決議案委任德

勤‧關黃陳方會計師行擔任本公司2012年度核數師以取代退任核數師羅兵咸永道。

羅兵咸永道已經以書面確認並無任何有關其退任為本公司核數師的事宜須提呈本

公司證券持有人垂注。董事會亦未知悉任何有關更換核數師的事宜須提呈本公司

證券持有人垂注。董事會及本公司審計委員會亦確認，本公司與羅兵咸永道並無

意見分歧或未決事宜。

於聯交所網頁公佈年報

本公司2011年年度之年報，將在適當時間在聯交所網頁上登載。截至2011年12月

31日止年度之法定財務報表（包括無保留意見之核數師報告）將會送交公司註冊處，

並將寄送各股東及可於本公司之網址http://www.cmhi.com.hk下載。

承董事會命

招商局國際有限公司

主席

傅育寧

香港，2012年3月29日

於本公告日期，董事會成員包括執行董事傅育寧博士、李建紅先生、李引泉先生、

胡政先生、蒙錫先生、蘇新剛先生、余利明先生、胡建華先生、王宏先生及

鄭少平先生；獨立非執行董事吉盈熙先生、李業華先生、李國謙先生、李家暉先

生及龐述英先生。


