
理文造紙九個月賺13億

今年資本開支195億 百億投資火電
潤電純利74億增68%

華潤電力（00836）公布截至去年12月
底止全年業績，純利按年升68%至約74.8億
元，每股盈利1.59元，末期股息45仙，全年
派息51仙，派息比率32.1%。公司執行董事
兼總裁王玉軍表示，2013年資本開支約195
億元（人民幣，下同），當中約100億元用
於火電項目，餘下則用於煤炭及風電項目。
他透露，公司目標今年總裝機容量為2.7萬
兆瓦；若部分機組順利投產，總裝機容量或
會提升至2.83萬兆瓦。公司昨天收報20.95
元，上升3.713%。
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去年煤價大幅下滑，拖累中煤能源（01898）全年
純利全年倒退。集團董事彭毅表示，煤炭價格下跌，主
要由於內地經濟放緩，加上進口煤數量增加，對國內煤
炭價格有較大影響。他續稱，現時煤炭需求仍然疲弱，
行業產能過剩問題亦將持續，預料今年環渤海動力煤價
格將繼續下跌至約每噸620元人民幣。集團會透過加大
原煤產能5%，及繼續控制成本，以抵銷有關影響。

彭毅表示，去年國內整體煤炭價格大幅下跌，但集
團業績下跌幅度較煤炭價格下跌幅度少。他解釋，去年
平朔礦區增加產量，以及利用率上升，令成本有明顯攤
薄效應，期望今年成本控制在5%之內。另外，中央去年
底落實電煤並軌制，中煤煤炭銷售中心執行董事宮清超
表示，煤價市場化改革一直進行中，集團會適應市場決
策，作好準備。但他透露，目前長約並沒有減少，反而
保持上升趨勢，首兩個月長約價格亦隨之回升。此外，
宮清超指，集團正密切關注大連商品交易所開始焦煤期
貨交易及動力煤期貨交易情況，並有專人跟進，集團會
積極參與。

中煤能源料煤價續降

路訊通（00888）公布去年全年業績，經營盈利按
年升22%至9650萬元，純利7480萬元，而2011年則因非
流動金融資產減值，錄得虧損4860萬元。總營業額按年
升13%至4.21億元，每股基本盈利7.50港仙，派發末期
股息每股7.50港仙，比2011年多派1.39港仙。

集團表示已大幅增強於巴士電視、巴士車身及巴士
候車亭等業務的競爭能力，令該集團近乎全部主要業務
單位均於回顧年度內錄得穩健增長。另外，集團巴士車
身、巴士候車亭及中國廣告板範疇均錄得穩健增長。獨
家綜合媒體平台（橫跨巴士電視、巴士車廂及巴士車身
）為集團爭取更多長期合約。預期來年廣告消費增長蕭
條，集團擬進一步多元化業務組合，作為持續穩健擴展
策略的其中一部分，並表示銅鑼灣黃金地帶及於大欖隧
道三號幹線的收費地區新收購的廣告板業務為前路帶來
巨大的鼓舞。

路訊通轉虧為盈賺7480萬

安東油田（03337）執行副
總裁皮至峰昨天於記者會表示
，去年淨利潤率和毛利率大幅
提升，主要因自主生產產品佔
比上升，希望今年可以維持穩
定盈利水平。他稱今年資本開
支為4億元人民幣，以繼續加強
增產能力的壓裂設備和其他設
備投入。此外，針對一體化總
包服務需要，適當投入鑽機等
。公司昨天收報4.81元，下跌
3.8%。成交量3460萬股，成交
金額1.71億元。

「頁岩氣概念」近幾個月
炒熱，公司主席兼首席執行官
羅林表示，頁岩氣業務處初級
階段，認為頁岩氣目前在內地
的最大問題為探明儲量，而非
技術問題。他料，公司距離正
式開採尚有很多工作，未來兩
年的相關工作量不大。

野村報告指，安東油田服
務去年純利好過該行與市場預
期，主要來自井下作業集群以
及管材服務集群，兩項業務的
息稅前收入高於該行預期26%
以及67%，淨利潤率從2011年
的9.8%明顯改善至15.1%，股本
回報從2011年的5%，改善至
15%，維持 「買入」評級，目
標價6元。

巴克萊資本發表研究報告
指，安東油田去年純利達3.03
億元人民幣，高於該行及市場
預測約20%。該行認為在公司
高速增長的同時，營運資金情
況是投資者的關注點，上述改
善應該可消除市場部分疑慮。
該行重申對公司的 「增持」投
資評級，目標價4.4元不變。
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受去年內地經濟改善及需求回升，理文造紙（
02314）截至去年12月31日止9個月純利為13.21億元，
每股盈利28.17仙，擬派末期息每股5仙。首席執行官
李文俊表示，由於內地經濟回穩及成本下降，今年每
噸純利潤可望達400至500元，並料銷量約480萬噸，
2015年則達500萬至600萬噸。另外，集團在截至去年3
月底止12個月純利達13.51億元。

李文俊在表示，去年10月至12月業績理想，令每
噸紙利潤高達550元，期間盈利高達6億多元，並期望
今年每噸純利潤可望達400至500元。同時，集團的17
號機已於去年8月投產，年產量達35萬噸的18號機亦將
在今年5月前投產，料這兩台機將為下半年集團作出貢
獻，而19號及20號機亦將在明年6月前投產，屆時集團
之設計總產能將達705萬噸，較目前增加約100萬噸。
除了在內地外，隨越南、緬甸、老撾等國家的輕工
業興起，集團亦啟動於越南的造紙機項目，以起到投
資分散作用。

李文俊透露，今明兩財年集團資本開支分別為18
億元及19億元，但強調目前營運資金充裕，沒有集資

的需求，在扣除派息及資本開支後，料尚有盈餘可繼
續進行股本回購，或考慮用於還債。

對於主席李運強在業績公告中指出，一直在考慮
集團的策略性事宜包括管理層接班，令人懷疑李運強
會否退任主席一席。對此，李文俊未有正面回應，只
說： 「等5月份股東大會時主席便會出現。」但記者再
追問李文俊會否榮升主席，他只是笑而不答。由於李
運強提出接班的言論，市場猜測任首席執行官多年的
李文俊有機會榮升主席，空缺則由其弟李文斌頂上。

除了對集團前景大派定心丸外，身兼百仁基金主
席的李文俊亦在記者會後借機宣傳該會的 「百仁基金
FITMIND慈善跑」，該活動於下月21日在香港迪士尼
舉行十公里及三公里慈善跑，而李文俊亦會參與十公
里跑，籌集所得將撥給香港思覺失調學會。

另外，理文化工（00746）亦公布截至去年12月底
止年度業績，期內錄得溢利按年倒退46.48%至約3.61
億元，每股盈利43.9仙，派末期息8仙。理文手袋（
01488）去年全年純利亦升3%至1.1億元，每股盈利
0.134元，派末期息5港仙。

嘉瑞國際（00822）公布，截至2012年底止全年業
績，錄得純利大增1倍至1.26億元，每股盈利14.16仙，
派末期息8.3仙，按年大升93%。期內營業額上升31.7%
至15.69億元。毛利增長53.2%至3.54億元；毛利率由
19.4%改善至22.5%。
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受累於廣東省統一高速公路收費標準、沿海地區經
濟放緩及內地實行重大節日免收小型車路費等，越秀交
通（01052）2012年純利按年跌23.5%至4.27億元人民幣
（下同），每股盈利0.2552元，擬派末期息每股0.11港
元。集團副董事長梁由潘昨表示，相信內地有關公路的
不明朗政策因素已全部浮現，將密切留意珠三角和內地
中西部省份的投資機遇，未來仍會專注高速公路項目的
投資和營運。

越秀交通總經理何柏清表示，未來2至3年內集團會
秉持穩中求勝原則，提升現有項目的質量，若有合適的
項目會考慮收購，現時集團已有收購目標，但未能透露
。他又說，集團會盡量利用本港的融資平台，以降低財
務費用，亦會盡量在3年內不為旗下公路項目進行大修
，以減低開支。

談到未來發展策略，集團副總經理潘勇強透露，將
優先考慮較大規模的優質高速公路項目，若在廣東省以
外的投資傾向於控股，在廣東省內則考慮合營。在投資
回報上，經獨立中介評估測算的項目內部回報率（IRR
）不低於10%，收購之項目可在短期內實現現金流平衡
，力求兩年內可獲利。

越秀交通全年賺4億

若剔除兩個期間的匯兌損益，期內淨利潤按年增加
129.1%。集團指，煤炭價格自去年中開始持續下降，附
屬運營火電廠平均售電單位燃料成本同比下降9.3%，另
外附屬火電廠平均結算電價上漲4.9%，致經營利潤相比
去年上升25.8%至120.1億元；再加上聯營公司盈利貢獻
增加，集團去年純利增加68%。公司主席周俊卿預期，
今年煤價不會大升，此外相信電價亦會趨穩，故認為 「
2013年（業績）會更好」。

燃料成本料跌半成
於業績期內，公司發電廠的運營權益裝機容量增加

至25271兆瓦。其中，火電運營權益裝機容量達23292兆
瓦，佔總運營權益裝機容量的92.2%。風電、燃氣及水
電運營權益裝機容量共佔總運營權益裝機容量的7.8%。

可再生能源方面，於集團的風電運營權益裝機容量
達1622兆瓦，在建風電容量合共為180兆瓦。公司亦計
劃今年增加800兆瓦的風電裝機容量；主要在風力資源
較好的地區，例如廣東、山東、遼寧。

全國用電量料增一成
公司附屬運營發電廠於去年的平均售電單位燃料成

本為每兆瓦時254.37元，按年下降9.3%。公司稱，相信
今年煤價延續跌勢，集團將優化庫存管理，估計今年燃
料成本可以下降超過5%。

公司預計，今年全國用電量將達5.3至5.4萬億千瓦
時，較2012年增長7%至9%。預計今年全年新增裝機在
80億瓦以內，裝機增速將進一步放緩。公司稱，將繼續
進一步提高公司已有煤礦產量，尤其是位於山西省的煤
礦。力爭在今年內，完成大部分併購煤礦的基建、技改
和驗收。此外，不斷提高電廠運營效率，尤其是降低售
電標準煤耗率。

摩根士丹利指，華潤電力公布的業績將強勁，市場
將上調盈利展望和預測，並預期管理層上調裝機容量增
長和每單位燃料成本預測，刺激其長線增長和回報，予
其 「增持」評級。

高鑫零售（06808）執董兼大潤發中國董事長黃明
瑞預料，集團今年資本開支約60至70億元（人民幣，下
同），主要用於開店、舊舖翻新及物流配發中心的建設
費用，去年資本開支為53.62億元。雖然內地經濟放緩
，令不少零售企業減慢開店步伐，不過首席執行官梅思
勰補充，公司業務去年表現不俗，故無意減慢開新店計
劃，反而會加速開店，公司今年計劃新增店舖45至55間。

黃明瑞指，去年新店銷售增長10%至11%，舊店則
增長約3.3%，對整體同店銷售感滿意。他續稱，今年首
兩月同店銷售較預期稍差，主因高檔次產品，如白酒等
禮品銷售受影響。惟他預期，今年全年同店銷售目標將
高於通脹1至2個百分點，並料今年市佔率可於目前
13.6%基礎上再提升0.5個百分點。

公司去年毛利率由20.4%微升至20.7%。黃明瑞指出
，雖然預期內地工資成本上漲，但公司會致力控制其他
成本和改善產品結構，預期毛利率將有所提升。但他坦
言，今年人工成本仍存挑戰，但公司會維持派息比率
30%水平。

高鑫擬增開55分店

山水水泥（00691）公布，截至2012年12月31日止年
度業績，按國際財務報告準則，權益持有人應佔利潤為
15.19億元人民幣（下同），較2011年度下降31.8%，每股
盈利0.54元，擬派末期息0.233港元。同時，張才奎由昨
天起退任董事長職務，但留任執行董事，而執行董事張
斌獲委任為董事長。

期內，集團共銷售水泥、熟料合計5,685.8萬噸，同
比增長3.5%；實現營業收入161.61億元，同比減少4.2%。
同時，繼續完善集團於山東、遼寧、內蒙、山西和新疆
喀什的水泥業務布局，進一步提升所覆蓋水泥市場的市
場份額和控制力。去年集團新增水泥產能（含試運行）
540萬噸，新增熟料產能160萬噸。具備條件的熟料線均
已配套建設了餘熱發電，總裝機容量達到209.5MW。另

外，集團商品混凝土年產能達1,460萬立方米，集團還有
多條熟料及配套粉磨生產線正在建設，隨新項目的陸
續投產，將進一步增強集團於山東省、遼寧省、山西省
、內蒙古東部和新疆喀什地區等水泥市場的控制力。

按產品收入分類，水泥產品收入132.62億元，同比減
少6.1%；熟料收入19.04億元，同比增加0.9%；混凝土收
入4.65億元，同比增加91.4%。受內地經濟發展減速，固
定資產投資放緩影響，公司水泥銷量同比減少0.2%至4,
783.4萬噸，商品熟料銷量同比增加28.9%至902.4萬噸。
水泥銷售單價下降5.9%至277.2元╱噸，熟料銷售單價下
降21.7%至211元╱噸。混凝土銷量同比增加77.3%至166.1
萬立方米，混凝土銷售單價上升8.1%至280元╱立方米。

山水水泥盈利跌逾三成

▲左起：華潤電力執行董事兼首席財務官王小彬、執行董事兼總裁王玉軍、主席周俊卿、董事局副主席張
沈文

英皇鐘表珠寶（00887）宣布截至2012年12月底止
全年業績，期內收入65.31億元，上升11.4%；毛利16.96
億元，按年升0.6%；由於銷售及分銷開支大增34%，達
到9.92億元，令到股東應佔溢利不升反跌，倒退35%，
至4.04億元。每股盈利6仙，建議派發末期息0.8仙，減
少50%。

對於去年業績倒退，英皇鐘表指出是2011年業績基
數較高所致。因為日本於2011年3月發生大地震，旅客
把奢侈品購物旅遊選址由東京轉至包括香港等其他亞洲
地區，同時瑞士法郎升值及原材料成本上升致使鐘表供
應商多次及大幅度調高鐘表價格，引致去年毛利率相對
為高。展望前景，英皇鐘表表示，在內地消費力不斷提
升，及中等收入群組膨脹的支持下，對區內奢侈品消費
市場仍持樂觀態度。另外，東南亞地區將成為該公司收
入新來源。

英皇鐘表少賺35%

▲彭毅表示，煤炭價格下跌，主要由於內地經濟放緩

▲英皇鐘表珠寶全年收入上升11%

▶李文俊
在表示，
集團營運
資金充裕
，沒有集
資的需求

▲梁由潘昨表示，相信內地有關公路的不明朗政策
因素已全部浮現

嘉瑞賺1.26億增逾倍


