
集團資本及流動資金

76 長江和記實業有限公司

庫務管理

集團之庫務部門根據執行董事批准之政策與程序制訂財務風險管理政策，並須由集團內部審核部門定期審查。集團之
庫務政策旨在緩和利率及匯率波動對集團整體財務狀況之影響以及把集團之財務風險減至最低。集團之庫務部門提供
中央化財務風險管理服務（包括利率及外匯風險）及為集團與其成員公司提供具成本效益之資金。庫務部門管理集團大
部份之資金需求、利率、外匯與信貸風險。集團之政策是不會有因信貸評級改變而需將集團債務到期日提前之條約。
集團之利率與外匯掉期及遠期外匯合約僅在適當之時候用作風險管理、對沖交易，以及調控集團面對之利率與匯率波
動風險。在有限情況下，集團亦就石油及天然氣價格訂立掉期及遠期合約，以對沖赫斯基能源之盈利及現金流。集團
之政策是不參與投機性之衍生融資交易，亦不會將流動資金投資於具有重大相關槓桿效應或衍生風險之金融產品上，
包括對沖基金或類似之工具。

現金管理與融資
集團為各非上市附屬公司設立中央現金管理制度。除上市與若干以非港元或非美元幣值經營業務之海外實體外，集團
一般於集團層面取得長期融資，再轉借或以資本形式提供予其附屬公司與聯營公司，以滿足該等公司之資金需求及提
供更具成本效益之融資。此等借款包括在資本市場發行之一系列票據與銀行借款，並將視乎金融市場狀況與預計利率
而修訂比例。集團定期密切監察其整體負債狀況，並檢討其融資成本與償還到期日數據，為再融資作好準備。

利率風險
集團集中減低其整體債務成本與利率變動之風險以管理利率風險。在適當時候，集團會運用利率掉期與遠期利率協議
等衍生工具，調控集團之利率風險。集團之利率風險主要與美元、英鎊、歐羅和港元借款有關。

於2016年12月31日，集團之銀行及其他債務本金總額約31%為浮息借款，其餘69%為定息借款。集團已與主要金融機構
交易對方簽訂各項利率協議，將定息借款中約港幣252億元之本金掉期為實質浮息借款；此外，又將用作為長期基建投
資提供資金之浮息借款之本金港幣86億7,800萬元掉期為定息借款。在計及此等利率掉期後，於2016年12月31日，集團
之銀行及其他債務本金總額中約37%為浮息借款，其餘63%為定息借款。上述所有利率衍生工具均指定作對沖，而此等
對沖均被視為高效益。

外匯風險
對於涉及非港元或非美元資產之海外附屬公司及聯營公司與其他投資項目，集團一般盡可能安排以當地貨幣之適當水
平借款作債務融資，以達到自然對沖作用。對於發展中之海外業務，或因為當地貨幣借貸並不或不再吸引，集團可能
不會以當地貨幣借款或會償還現有借款，並監察業務之現金流與有關債務市場發展，在將來更適當之情況下以當地貨
幣借款為該等業務作再融資。對於與其基本業務直接有關之個別交易（例如主要採購合約），集團會於有關貨幣之活躍
市場，利用遠期外匯合約及外幣掉期以盡量減低匯率變動帶來之風險。除若干基建投資外，集團一般不會為其於海外
附屬公司與聯營公司之長期股權投資進行外幣對沖。

集團之業務遍及超過50個國家並以超過45種貨幣經營業務。集團作呈報用途之功能貨幣為港元，而集團以港元列示之
呈報業績須承受其外匯盈利之匯兌損益。集團一般不會就其外匯盈利進行外匯對沖安排。在匯率出現重大波動及於適
當時機出現時，集團或會審慎地對部分預算外匯盈利為經挑選之外幣訂立遠期外匯合約及外匯掉期，從而限制其盈利
之潛在外匯下行風險。

集團之銀行及其他債務本金總額中有27%之幣值為歐羅、41%為美元、5%為港元、21%為英鎊及6%為其他貨幣。
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信貸風險
集團所持現金、管理基金與其他可變現投資，以及與金融機構訂立之利率與外匯掉期及遠期外匯合約令集團承受交易
對方之信貸風險。集團透過監察交易對方之股價變動、信貸評級及為各交易對方之信貸總額設限並定期作檢討，以控
制交易對方不履行責任之信貸風險。

集團亦承受因其營運活動（尤其是港口業務）所帶來之交易對方信貸風險。此等風險由當地營運之管理層持續監察。

信貸狀況
集團旨在維持適當之資本結構，以維持長期投資等級之信貸評級，包括穆迪投資給予A3評級、標準普爾給予A–評級，
以及惠譽國際給予A–評級。實際信貸評級可能因經濟情況而不時有異於上述水平。集團於2016年12月31日獲穆迪投資
給予A3之長期信貸評級，標準普爾與惠譽國際分別給予集團A–之長期信貸評級。所有三間機構對集團之前景均維持給
予「穩定」評級。

市場價格風險
集團之主要市場價格風險乃關於下文「速動資產」一節中所述之上市 /可交易債券及股權證券，以及上文「利率風險」所
述之利率掉期。集團所持之上市 /可交易債券及股權證券佔現金、速動資金與其他上市投資（「速動資產」）約4%。集團積
極監察對此等金融資產與工具之價值有影響之價格變動及市況轉變以控制此風險。

速動資產

集團繼續保持鞏固穩健之財務狀況。於2016年12月31日，速動資產為港幣1,622億2,400萬元，較2015年12月31日之結
餘港幣1,314億2,600萬元增加23%，主要反映來自集團業務之營運所得現金資金以及新增借款之現金，其中包括於2016年 

9月發行7億5,000萬美元（約港幣58億5,000萬元）、5億美元（約港幣39億元）以及10億歐羅（約港幣84億7,000萬元） 
之定息票據、於2016年4月發行13億5,000萬歐羅（約港幣118億9,400萬元）及6億5,000萬歐羅（約港幣57億2,600萬元）
之定息票據、上市附屬公司長江基建於2016年3月發行之12億美元（約港幣93億6,000萬元）之永久資本證券，但因長江
基建贖回10億美元（約港幣78億元）之永久資本證券、向普通股及非控股股東支付股息以及向永久資本證券持有人作出
分派、償還及提前償還若干借款及資本開支與投資費用而部分抵銷。在速動資產中，18%之幣值為港元、54%為美元、6%

為人民幣、8%為歐羅、6%為英鎊及8%為其他貨幣。

現金及現金等值佔速動資產96%、美國國庫票據及上市 /可交易債券佔3%，以及上市股權證券佔1%。美國國庫票據及 

上市/可交易債券（包括管理基金所持有）由以下各項組成：58%為美國國庫票據、4%為政府及政府擔保之票據、6%為集團 

聯營公司赫斯基能源發行之票據、3%為金融機構發行之票據及29%為其他。美國國庫票據及上市 /可交易債券當中70%

屬於Aaa/AAA或Aa1/AA+評級，整體組合平均到期日為2.0年。集團並無持有按揭抵押證券、債務抵押證券或同類資產級別。
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現金流

2016年之呈報 EBITDA(1)為港幣919億8,000萬元。年內未計出售所得現金溢利、資本開支、投資及營運資金變動之綜合經
營所得資金（「經營所得資金」），為港幣491億8,800萬元。

集團於2016年於附屬公司之資本開支及投資分別為港幣245億4,600萬元及港幣3億3,300萬元。港口及相關服務分部固
定資產之資本開支為港幣28億5,800萬元；零售分部為港幣24億300萬元；基建分部為港幣55億3,200萬元；歐洲3集團
為港幣74億4,900萬元；和電香港為港幣11億3,100萬元；和電亞洲為港幣4億3,900萬元；財務及投資與其他為港幣2億 

3,400萬元。港口及相關服務部門之牌照、品牌及其他權利之資本開支為港幣2,600萬元；基建部門為港幣1,800萬元； 

歐洲3集團為港幣8億300萬元；和電香港為港幣18億1,900萬元；和電亞洲為港幣18億700萬元以及財務及投資與其他為 

港幣2,700萬元。

向聯營公司及合資企業作出之收購及墊款，扣除聯營公司及合資企業還款後，為淨現金流出港幣4,200萬元。

集團之資本開支及投資主要由經營業務所得之現金、手頭現金及在適當時由外部借款提供資金。

有關集團按分部劃分之資本開支及現金流之進一步資料，請參閱本年報附註5(e)及「綜合現金流量表」一節。

註1： 呈報 EBITDA不包括非控股權益所佔和記港口信託之 EBITDA及出售投資所得溢利及其他。

債務償還到期日及貨幣分佈

集團於2016年12月31日之銀行及其他債務總額，包括因收購而產生之未攤銷公平價值調整為港幣3,040億3,000萬元 

（2015年12月31日－港幣3,040億600萬元），其中包括銀行及其他債務本金港幣2,920億4,700萬元（2015年12月31日－ 

港幣2,876億300萬元），以及因收購而產生之未攤銷公平價值調整港幣119億8,300萬元（2015年12月31日－港幣164億
300萬元）。集團於2016年12月31日之銀行及其他債務本金總額中，70%為票據及債券（2015年12月31日－69%）及30%為
銀行及其他借款（2015年12月31日－31%）。集團截至2016年12月31日止期間之加權平均債務成本為2.18%。於2016年 

12月31日，被視作等同股本之非控股股東之計息借款共港幣42億8,300萬元（2015年12月31日－港幣48億2,700萬元）。

集團於2016年12月31日之銀行及其他債務本金總額之償還到期日分佈如下：

 港元 美元 歐羅 英鎊 其他 總額

於2017年內償還 1% 13% 7% 2% 2% 25%

於2018年內償還 – 1% 1% – 1% 3%

於2019年內償還 2% 7% – 1% 2% 12%

於2020年內償還 1% 1% 1% 4% 1% 8%

於2021年內償還 1% 4% 8% 1% – 14%

於2022年至2026年內償還 – 11% 8% 6% – 25%

於2027年至2036年內償還 – 4% 2% 5% – 11%

於2036年後償還 – – – 2% – 2%

總額 5% 41% 27% 21% 6% 100%

非港元與非美元之借款均與集團在該等貨幣有關國家之業務有直接關連，或有關之借款已與同一貨幣之資產互相平
衡。集團綜合借款均沒有因信貸評級改變而需將任何未償還之集團綜合債務到期日提前之條約。
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債務償還到期日及貨幣分佈（續）

銀行及其他債務本金總額 : 港幣292,047百萬元
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債務融資及永久資本證券之變動

集團於2016年之主要融資活動如下：

• 於1月，償還一項到期之港幣10億元之浮息借款融資；

• 於2月，取得一項12億美元（約港幣93億6,000萬元）之七年期浮息借款融資；

• 於3月，上市附屬公司長江基建發行12億美元（約港幣93億6,000萬元）之永久資本證券；

• 於3月，上市附屬公司長江基建贖回10億美元（約港幣78億元）原於2010年發行之永久資本證券；

• 於3月、5月及6月，提前償還一項於2016年6月到期之2億2,300萬美元（約港幣17億3,900萬元）之浮息借款融資；

• 於3月，取得一項1億9,600萬美元（約港幣15億2,900萬元）之五年期浮息借款融資；

• 於3月，取得兩項各為港幣10億元之五年期浮息有期借款融資；

• 於4月，發行七年期之13億5,000萬歐羅（約港幣118億9,400萬元）之定息票據；

• 於4月，發行12年期之6億5,000萬歐羅（約港幣57億2,600萬元）之定息票據；

• 於4月，償還到期之本金額為港幣1億5,000萬元之定息票據；

• 於5月，取得一項10億歐羅（約港幣87億4,000萬元）之五年期浮息借款融資；

• 於5月，提前償還一項於2016年6月到期之港幣2億5,000萬元之浮息借款融資；

• 於5月，提前償還一項於2016年6月到期之港幣7億5,000萬元之浮息借款融資；

• 於5月，提前償還一項於2016年8月到期之港幣5億元之浮息借款融資；

• 於5月，提前償還兩項各於2018年8月到期之9,800萬歐羅（各約為港幣8億5,000萬元）之浮息借款融資；

• 於7月，償還到期之本金額為1億8,000萬新加坡元（約港幣10億3,700萬元）之定息票據；

• 於7月，償還兩項到期各為港幣3億元之浮息借款融資；
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債務融資及永久資本證券之變動（續）

• 於8月，取得一項2億8,000萬歐羅（約港幣22億6,200萬元）之五年期浮息借款融資及償還到期之相同金額之浮息借
款融資；

• 於8月，償還一項到期之港幣7億元之浮息借款融資；

• 於9月，贖回7億3,000萬新加坡元（約港幣42億1,000萬元）原於2011年發行之永久資本證券；

• 於9月，取得一項2億5,000萬美元（約港幣19億5,000萬元）之五年期浮息借款融資；

• 於9月，取得一項3億美元（約港幣23億4,000萬元）之五年期浮息借款融資；

• 於9月，償還到期之本金額為10億歐羅（約港幣86億7,700萬元）之定息票據中未償還餘額之6億6,900萬歐羅 

（約港幣58億600萬元）；

• 於9月，償還到期之本金額為港幣3億3,000萬元之定息票據；

• 於9月，發行五年期之7億5,000萬美元（約港幣58億5,000萬元）之定息票據；

• 於9月，發行十年期之5億美元（約港幣39億元）之定息票據；

• 於9月，發行八年期之10億歐羅（約港幣84億7,000萬元）之定息票據；

• 於9月，取得一項港幣10億1,000萬元之三年期浮息有期借款融資；

• 於9月、10月及12月，提前償還一項於2018年6月到期之港幣11億元之浮息借款融資；

• 於10月，償還一項到期之港幣5億元之浮息借款融資；

• 於10月，償還到期之本金額為港幣3億7,700萬元之定息票據；

• 於10月，取得一項港幣10億元之三年期浮息有期借款及循環借款融資；

• 於10月，發行十年期之3億英鎊（約港幣31億5,300萬元）之定息債券；

• 於11月，償還到期之本金額為17億5,000萬歐羅（約港幣144億300萬元）之定息票據；

• 於11月，提前償還一項於2018年5月到期之港幣20億元之浮息借款融資；

• 於11月，提前償還一項於2018年6月到期之港幣10億元之浮息借款融資；

• 於11月，取得一項5,000萬美元（約港幣3億9,000萬元）之三年期浮息有期借款及循環借款融資；

• 於12月，取得一項2億5,000萬澳元（約港幣14億800萬元）之五年期浮息借款融資；

• 於12月，提前償還一項於2017年8月到期之2億5,000萬澳元浮息借款融資中之2億1,700萬澳元（約港幣12億 

1,000萬元）；

• 於12月，取得一項5億5,000萬澳元（約港幣30億9,700萬元）之五年期浮息借款融資；及

• 於12月，取得一項40,140億越南盾（約港幣13億6,500萬元）之42個月浮息借款融資。

此外，集團於截至2016年12月31日止年度後進行之主要債務融資活動如下：

• 於1月，償還到期之本金額為10億美元（約港幣78億元）之定息票據；

• 於1月，取得一項8,600萬美元（約港幣6億7,100萬元）之五年期浮息借款融資；及

• 於3月，取得一項港幣95億元之三年期浮息借款融資，該筆借款可選擇以港元或美元提取。
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資本、債務淨額及盈利對利息倍數

集團於2016年12月31日之普通股股東資本總額及永久資本證券減少至港幣4,246億7,900萬元，而2015年12月31日則為
港幣4,285億8,800萬元，反映將集團海外業務之資產淨值換算為集團之港元呈報貨幣所錄得之匯兌虧損淨額，其中包括
集團所佔聯營公司與合資企業之換算損益、已派付及分派之2015年末期及2016年中期股息以及於儲備直接確認之其他
項目，但因2016年錄得之溢利而部分抵銷。

於2016年12月31日，集團之綜合債務淨額（不包括被視作等同股本之非控股股東之計息借款）為港幣1,418億600萬元 

（2015年12月31日－港幣1,725億8,000萬元），較年初之債務淨額減少18%，導致集團於2016年12月31日之債務淨額對
總資本淨額比率減少至20.5%（2015年12月31日－23.7%）。集團於2016年12月31日之綜合現金及可變現投資足夠償還 

2021年前所有到期之集團綜合未償還債務之本金。

集團於2016年之附屬公司綜合利息支出總額及其他財務成本（於資本化前）為港幣74億4,400萬元。

年內港幣919億8,000萬元之呈報 EBITDA及港幣491億8,800萬元之經營所得資金對比綜合利息支出淨額及其他財務成本分
別為19.9倍及12.5倍。

有抵押融資

於2016年12月31日，集團共有港幣249億9,400萬元（2015年12月31日－港幣288億2,800萬元）資產用以抵押銀行及其他債務。

可動用之借貸額

於2016年12月31日，集團成員公司獲承諾提供但未動用之借貸額，為數相當於港幣153億3,500萬元（2015年12月31日－
港幣121億8,300萬元）。

或有負債

於2016年12月31日，集團為其聯營公司與合資企業提供之銀行及其他借款擔保共計港幣37億9,700萬元（2015年12月31日－
港幣37億9,700萬元），截至2016年12月31日止已提取其中港幣30億6,300萬元（2015年12月31日－港幣28億8,800萬元），
並提供履約與其他擔保共港幣39億5,000萬元（2015年12月31日－港幣35億5,700萬元）。




