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重農行首兩月貸款增37%

年內收購C網資產後擬增加派息

中電信銷iPhone盈利添壓
中電信（00728）搶先中移動（00941

）獲得iPhone4S銷售權，市場估計每年可
吸納300萬戶iPhone用戶。中電信董事長
兼首席執行官王曉初昨回應說： 「他們
（分析師）都很聰明！」 他直言在手機補
貼增加下，引入iPhone確對集團短期盈利
構成壓力。他指，今年底前向母公司收購
CDMA網絡資產（簡稱C網），完成收購
後會考慮增加派息。

本報記者 李潔儀

■

簡訊

嚴厲的調控措施，似乎未對富力地產（02777）
造成打擊，該公司去年的毛利率由2010年的37.9%攀
至 42.5%，物業平均售價為每平方米 13040 元（人民
幣，下同），力保去年水平。不過董事長李思廉對今
年售價未感樂觀，預計全年樓價會下調5%至10%。

李思廉昨日於記者會上表示，今年內房公司的主
調將繼續以減價為主，暫時未看到加價的可能，估計
今年樓價會合理下調 5%至 10%。富力今年可售面積
為 263.5 萬平方米，預計達到 320 億元的銷售目標，
以此計算，平均售價約每平方米12144元，相對去年
有約7%下跌。

李氏稱，已經習慣長時間的調控，因此公司售樓
速度會保持平穩。今年首兩個月錄得 36.3 億元的銷
售額，但 3 月的前 18 日，則有 20 億元進帳，顯示銷
售稍微回暖。他預計，上半年可實現銷售目標的四成
，即約128億元。

暫無股本融資發債計劃
銷售目標只有不足一成的上調，他說，因此今年

的資本開支亦會保守，預計全年介乎235億至240億
元。公司的財務狀況良好，淨負債率下降至86%，按
趨勢看，公司的負債水平會續降，他認為60%至70%
較為合理。他補充，暫時未有股本融資及發債的計劃
，不過若發債成本下跌，未來或會考慮。富力現時持
有手頭現金逾90億元。

有傳內地房地產A股上市放行，富力可能成為其
中一間獲准上市的公司，李思廉表示，暫時未見A股
上市方面有新舉措，但相信內地終會放行，惟沒有具
體時間表。至於公司與平安集團組成的房地產基金，
他透露，該筆基金整體規模為45億元，今年3月1日

已經推出第二期，資金的75%已經完全投放於公司旗
下的四個項目。日後若再籌集，同樣會與平安合作。

另外，公司目前擁有 2801 萬平方米權益土地儲
備，其中可售面積為 2634 萬平方米，年內將推出 5
個全新項目。他認為，今年並不會太積極去擴充土地
儲備，如果要買地，會優先考慮廣州、北京及天津的
項目，二三線城市的地皮亦會密切留意。

富力同時公布去年全年業績，股東應佔溢利按年
增長11%至48.42億元，每股盈利1.5元，擬派末期息
0.4元。

雖然中電信3G用戶急增近兩倍，但全年業績遜
預期，扣除初裝費攤銷因素，股東應佔溢利為164.04
億元（人民幣，下同），按年增長10.5%，每股盈利
0.203元，董事會建議派發末期息維持每股8.5港仙。

引入iPhone利長遠發展
中電信去年手機補貼達156.41億元，上升29%，

惟佔移動服務收入比重降至 22.9%。隨着集團本月 9
日開始加入銷售蘋果 iPhone4S 行列，證券界估計手
機補貼將大幅增加。王曉初表示，雖然引入 iPhone
手機有助拓展高端移動產品，有利長遠發展，但短期
確會對盈利構成壓力。

執行副總裁兼財務總監吳安迪解釋，引入iPhone
有助提升每月每戶平均收入（ARPU），由於補貼成
本屬於一次性，而客戶收入以服務期內分期攤銷，故
當期補貼亦會較多。她強調，加大營銷投入影響短期
盈利表現，惟集團按照完善的管控體制，作出理性補
貼。

去年，移動用戶ARPU為52.4元，較中期約52.2
元略高，惟仍低於去年同期的 54.2 元。王曉初相信
，今年移動 APRU 值將回升，又指基於保密協議不
便披露 iPhone 發售量，只說開售 iPhone 數天成績較
預期目標理想。

里昂證券估計，中電信每年可吸納300萬 iPhone
用戶。王曉初回應說： 「市場的預測，有時候令我們
（中電信）很 Surprise（驚喜）。」被問到市場預測
是否過於樂觀還是低估，他只笑說 「他們（分析師）
都很聰明！」

爭取多年的 iPhone 銷售權終於到手，中電信亦
一直計劃向母公司購入 C 網絡資產，以節省每年租
賃支出，有關資產帳面值已由去年中約 1100 億元，
增至 1200 億元。王曉初表示，早年加快現金流入增
幅，為要減低總資本負債率，去年底已降至16.6%，
期望今年底前可完成收購C網資產。

考慮到支付收購C網的對價，中電信過去6年並
無增加派息額，維持每股末期息8.5港仙。王曉初指
出，年底完成收購 C 網資產後擬增派股息，惟未有
說明具體派息指引。他提到，中電信亦會計劃收購母
公司的北方寬帶資產，惟暫時未有時間表，有關資產
規模較小，估計不會超過200億元。

擬購母公司北方寬帶
在發展3G網絡的同時，市場關注LTE（4G）技

術的開發進程。王曉初指出，歐美市場從拍賣3G牌
照到真正營運，其間花上8年時間，發展LTE業務仍
有一定過程。他認為，中國監管部門預計到 2014 年
開始發放牌照，是較為現實，又指集團正研究美國在
發展4G業務上遇到的挑戰，作為借鏡。

此外，2012 年資本開支預算為 540 億元，當中
70%用於寬帶網改造。王曉初表示，為迎接有線寬帶
高速發展，中電信由2011年至2013年將着手進行光
纖改造，故寬帶網改造資本較多。

中電信昨日股價走弱，全日低位運行，尾市低見
4.33元，收報4.36元，跌幅超過3%。

首創置業（02868
）董事長劉曉

光（見圖）
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湧現大量的
併購機會，今

年將是 「併購年
」，公司冀以低成本拓展土地儲備。今年
預計用於購置土地的資金為 45 億元（人
民幣，下同）。

財務總監羅俊稱，公司今年的資本開
支為 168 億元左右，除了購置土地的 45
億元，還包括 15 億元的未付土地款項、
66 億元的建築成本、28 億元的利息等開
支，以及餘下的其他費用支出。他說，今
年會有多方面的融資方式，包括加快資金
回籠、與合作夥伴一齊開發及加大房地產
基金力度等，但未有股本融資或發債的計
劃。公司現時持有手頭現金83.5億元。

在樓市調控措施作用下，公司北京地
區去年的銷售均價按年下跌12.2%，至每
平方米25917元。總裁唐軍說，預計調控
措施會持續，房價仍有壓力，利潤率亦見
下滑趨勢。因此，公司今年將加大非限購
城市的發展力度。羅俊稱，預計今年非限
購地區的銷售貢獻比重會由去年的33%增
至56%。

另外，公司定下今年銷售目標為120
億元，惟年初至今近一個季度僅進帳 13
億元，相當於全年目標的11%。

永隆拓跨境財富管理業務

招商銀行（03968）昨日宣布，集團第一家海外財富管
理中心──永隆銀行私人財富管理中心正式開幕。招商銀行
（03968）行長馬蔚華於揭幕儀式上表示，隨着香港與內地
經濟發展愈發緊密，發展跨境財富管理業務已成為必然趨勢
，中心的成立，可讓招行的境內客戶借永隆平台參與全球金
融市場及產品的投資，永隆客戶亦可投資內地市場。

馬蔚華表示，近年來中國居民境外資產快速增長。據有
關統計資料顯示，2008至2010年，中國居民境外資產年均
複合增長率高達100%；其中作為中國個人境外投資主要目
的地的香港，3年間來自內地的個人投資年均複合增長率超
過70%，資產規模佔中國個人境外資產的一半以上。因此，
如何適應和滿足居民日益增長的跨境財富管理需求，成為商
業銀行面臨的重要課題。

他提及內地下調今年增長預測為 7.5%，指符合現時經
濟狀況，因內地經濟正值轉型，且要達到降低通脹的目標。
但他相信，內地經濟最終增長可能會超過 7.5%。他又認為
，內地貨幣政策將會維持現狀，但整體要視乎宏觀調控情況
而定。

他續稱，內地去年存款較10年前平均增速下跌8.5個百
分點，主要因為有更多資金離開銀行系統，轉移至股票市場
、民間借貸及私募基金，他認為，存款增速放慢，有助分散
風險，推進金融市場，令利率逐漸市場化。

被問及地方平台融資問題時，馬蔚華表示有關風險可控
，去年整體地方融資平台餘額為 10.7 萬億元人民幣，其中
有一半以上不是這兩年間發生，而大部分亦有現金覆蓋，所
以認為風險不是大問題。

重農行（03618）去年新增貸款
222 億元（人民幣，下同），升幅約
18%，高於行業水平。雖然內地今年首

兩個月的新增貸款未如市場預期，但
該行未受影響。該行副行長隋軍昨透
露，今年首兩個月，該行新增貸款 74

億元，較去年同期增加 20 億元或 37%
，而今年新增貸款目標為 250 億元至
300億元。

市場憂慮內地經濟放緩，銀行的
不良貸款比率將見底回升。隋軍不認
同有關說法。他表示，該行自08年以
來，資產質素每年甚至每季都有不同
程度改善，截至去年底止，不良貸款
率再下跌0.94個百分點至1.44%，減值
準備對不良貸款比率高達265%，未來
繼續調整貸款質素及結構，加強個人
按揭及中小企貸款佔比，相信不良率
有空間再下降，目標未來不良貸款比
率可控制於1%以內水平。

年內重農行淨利息收益率進一步
擴闊至3.36%，他表示，隨着該行進一
步優化貸款質量及結構，息差應可望
上升，但受內地經濟及策略等影響亦

有下調壓力，兩者相抵下，預期今年
淨利息收益率可望維持於3.36%水平。

業務快速增長下，該行的資本充
足比率亦有所下跌。截至 2011 年底，
核心資本充足率為 13.71%，較 2010 年
底下跌 1.07 個百分點；資本充足率為
14.9%，下跌1.41個百分點。隋軍表示
，該行已積極將高資本消耗的業務轉
為低消耗及回報較高的貸款業務，強
調該行將維持 2010 年上市時的承諾，
即三年不作融資及維持派息比率於
25%至35%水平。

重農行去年的減值損失計提的撥
備大增至 8.48 億元。隋軍表示，是基
於該行審慎理財原則，並就總值 374
億元的理財產品進行撥備。但他強調
，增加撥備並不等於相關資產質素下
降，強調理財產品的質素良好。

他續稱，理財產品中，近一半將
於一年內到期，最長亦不過三年到期
，增加撥備是長遠健康的做法，不排
除有可能出現回撥。

泓富賺近10億升50%
受惠於財務成本大幅下降，泓富產業信託（00808）去

年溢利達到9.79億元，增加50%，可分派收入1.63億元，升
10%，每基金單位分派0.1202元，升9%。

泓富去年總收益2.75億元，升2%，其間物業收入淨額
微跌 0.5%，至 2.11 億元，每平方呎平均租金上升 2.6%，至
15.05元，租金調升率由2010年的-0.8%，反彈至14.8%。泓
富資產管理署理行政總裁黃麗虹指出，今年約55萬平方呎
樓面的租約到期，佔泓富產業總出租面積的45%；在上半年
33萬平方呎到期租約中，續租率保持在去年的66.9%水平，
並有雙位數租金升幅。

被問到潛在收購項目機會，泓富資產管理主席趙國雄直
言，公司一直有物色新項目，但泓富目前息率已達8厘，相
對地，坊間可供收購的項目，息率回報只有3、4厘。倘若
泓富產業加入這類回報較低的項目，勢必拖低整體息率回報
，恐怕會引起投資者不滿。

就本地樓市前景，身兼長實（00001）執行董事的趙國
雄相信，現時置業的財務成本偏低，可以推動市民置業，預
料今年一手樓市氣氛會較好。二手樓市方面，受到近期業主
封盤、提價影響，二手樓市場有放慢跡象；但預期數個月後
，一些業主在特別印花稅約束期結束後，便把物業推出市場
，屆時供應量增多，市場便會活躍起來。

對於港府早前在規管一手樓買賣條文中，要求賣方列明
最低住宅樓層與相鄰街道距離，趙國雄認為有關規定並不是
針對長實旗下樓盤，只是要增加一手樓銷售的透明度。有指
地產建設商會將就部分一手樓規管進行司法覆核，趙國雄稱
，此乃個別會員意見，但相信港府會平衡各方意見。

富力料今年樓價下調10%

中電信全年業績摘要
（單位，人民幣）

分項

經營收入

．移動業務

．固網業務

EBITDA

EBITDA率

淨利潤

每股盈利

每股末期息

截止過戶日

派息日

備註：數據不含初裝費攤銷因素

2011年

2449.43億

827.01億

1622.42億

942.66億

40.8%

164.04億

0.203元

8.5港仙

6月7日至6月12日

7月20日

2010年

2193.67億

539.53億

1654.14億

884.9億

41.4%

148.5億

0.183元

8.5港仙

變動

+11.7%

+53.3%

-1.9%

+6.5%

-0.6個百分點

+10.5%

+10.5%

不變

范智廉沽滙控套2105萬
據交易所股權資料披露，滙控（00005）主席范智廉於

上周四（15日）減持2.31萬股，其持股量減少至約55.28萬股
，而行政總裁歐智華亦於同日減持集團27.56萬股，兩項交
易每股平均作價為5.727英鎊（折合約70.463港元），持股
量減少至507.12萬股，是次交易合計套現約2105萬港元。

另外，滙控旗下滙豐美國向蘋果出售 3530 萬美元結構
性票據，是次票據為1年期，票面息率為7厘。資料顯示，
年初至今多間金融機構合計已向蘋果發行總值 1.91 億美元
票據，規模較去年上半年多出77%。此外，滙控今年首三個
月已於美國發行10億美元結構性票據，按年大增90%。

◀隋軍表示，預期今年淨利息收益
率可望維持於3.36%水平。旁為計劃
財務部副總經理田慶偉

二〇一二年三月二十一日 星期三B2經濟責任編輯：譚澤滔

泓富資產管理主席趙國雄（左）、署理行政總裁黃麗
虹 本報攝

▲左起：中國電信執行副總裁兼財務總監吳安迪
、董事長兼首席執行官王曉初、總裁兼首席運營
官楊杰

▲左起：財務總監兼公司秘書周藹華，董事長李
思廉，董事長助理陳志濠 本報攝

▲左起：招行副行長丁偉、副行長兼永隆副董事長張光
華、行長及首席執行官兼永隆董事長馬蔚華、副行長兼
永隆董事李浩及副行長兼永隆行政總裁朱琦，一同主持
揭幕儀式 本報攝

■

■

中海油服賺40億減2%
中海油服（02883）公布截至去年12月底止全年業績，

期內錄得純利 40.39 億元（人民幣，下同），按年減少
2.16%；每股盈利 89.86 分，派末期息 0.18 元。該股昨日跌
1.62%，收報12.12港元。

大新按息調降近一厘
各大銀行陸續下調按息搶客，中小型銀行亦緊貼減息。

大新銀行（02356）昨日宣布，於今日起調整自住私人住宅樓
宇以最優惠利率（P）為基礎的按揭利率，由P-2.2厘至2.7
厘，即實際按息2.55厘至3.05厘，下調至P-3.1厘，即實際
利息2.15厘。現金回贈由0.6%至0.8%，增加至最多1%。

皓天創興招股反應冷淡
兩隻小型新股皓天財經（01260）和創興集團（01322）

昨日招股，孖展認購反應仍然冷淡，皓天兩日累計孖展額為
406萬元，創興首日招股孖展則錄得3萬元，都未有足額。


