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圖1

財務表現概要

2010
百萬港元

2009
百萬港元

未計減值前的經營溢利 1,387 �,���

除稅前溢利 1,406 �,�50

股東應佔溢利 1,234 �,006

股東資金回報率 17.5% �6.2%

資產回報率 2.2% �.6%

成本對收入比率 11.0% �2.4%

資本對資產比率 10.8% 9.5%
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圖2

股東應佔溢利

財務回顧

香港的經濟在二零零九年經歷衰退以後，在二零一零

年強勁復甦。由於收入和就業前景有所改善，個人消

費回升及企業營商氣氛普遍保持樂觀，無論內部和外

部都有強勁的增長勢頭。尤其是亞洲經濟的強勁需

求，加上美國和歐洲的經濟需求進一步復甦，大幅地

推動了香港的對外貿易及與貿易相關的服務和運輸服

務業。就業和收入的增長，再加上公共建設工程的激

增，也支持着個人消費和本地的固定投資。總括而

言，實質本地生產總值錄得按年增長6.8%，而在第四

季度，失業率更降至4.0%，是二零零八年以來的最低

水平。

發達經濟體系繼續推行超寬鬆貨幣政策，尤其是美國

推出新一輪的量化寬鬆政策後，帶動全球的流動性增

加，導致通貨膨脹和資產價格飆升。由於進口價格的

上升壓力，與及弱美元的形勢持續，全球糧食價格上

漲和亞洲地區的高通脹，使基本消費物價通脹平均

達2.4%，較二零零九年同期增長0.5%。二零一零年

十二月的住宅物業價格，較去年底上升2�%，但隨着

香港政府關注物業市場的投機所引起物業價格泡沫，

採取一系列監管措施，直至年底樓價升幅才出現放緩

跡象。

收益表
財務表現

受惠於香港經濟的強勁復甦，加上物業市道暢旺，本

公司於二零一零年再次取得良好財務業績。二零一零

年股東應佔溢利達�2.34億港元（圖1及 2），較二零零

九年增加了22.7%。增長主要源於市場充足的流動資

金、優良的貸款質素、及按揭保險計劃下承保貸款的

按揭保險已滿期保費淨額貢獻增加。

未計減值前經營溢利上升2.76億港元至�3.87億港

元，增幅24.8%，主要受惠其他收入上升�53.4%，足

以抵銷淨利息收入減少6.5%。

股東資金回報率上升至�7.5%（二零零九年：�6.2%），

而資產回報率亦攀升至2.2%（二零零九年：�.6%）。

儘管因增加了對風險管理的承擔，使經營支出上升了

8.2%，但由於經營收入大幅上升22.8%，結果成本對

收入比率下降至��.0%（二零零九年：�2.4%）。資本對

資產比率維持穩健的�0.8%（二零零九年：9.5%），遠

高於財政司司長規定不低於5%的指引。

跟二零零九年相比，平均貸款組合減少87億港元；貸

款減少是由於物業市場再融資活動增加，導至貸款償

還有所加快，但同時現金及投資項目增加20億港元卻

抵銷了部份計息資產的減幅。雖然計息負債淨息差與
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圖3

淨利息收入

2010
千港元

2009
千港元

利息收入 1,141,383 �,338,30�

利息支出 (170,802) (300,594)

淨利息收入 970,581 �,037,707

平均計息資產 53,266,677 60,0�7,628

淨息差 1.8% �.7%

計息負債淨息差� 1.8% �.7%
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按揭保險已滿期保費淨額

按揭提早還款費收入

金融工具公平值變動

匯兌差額

股息收入

出售可供出售投資所得收益淨額

圖4

其他收入的主要來源
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圖5

經營支出

�  計息負債淨息差 = 計息資產回報率 － 計息負債資金成本

及淨息差均從�.7%改善至�.8%，但全年淨利息收入仍

回落6.5%，由�0.38億港元降至9.7�億港元。下調原因

是由於平均計息資產在二零一零年減少68億港元（圖3）。

其他收入

二零一零年其他收入上升�53.4%至5.88億港元（二零

零九年：2.32億港元），當中主要項目為按揭保險計

劃的按揭保險已滿期保費淨額（圖4）。

由於物業交投暢旺，推高了市場的新增住宅按揭貸

款，由二零零九年的�,993億港元增至二零一零年

的3,242億港元。本公司按揭保險計劃的新承保額亦

由360億港元增至4�0億港元。因承保保費收入攤銷

所致，加上因貸款再融資／提前還款而確認之預付

保費，本年度的已滿期保費淨額由�.7�億港元上升

�48%至4.24億港元。扣除附加未決申索償撥備600

萬港元後（二零零九年：2,200萬港元），已扣除撥

備後的已滿期保費淨額由�.49億港元增加�80.5%至

4.�8億港元。

出售可供出售投資所得收益淨額約6,500萬港元（二零

零九年：港幣500萬港元），主要是基於投資組合重

新分配和分散投資。

二零一零年來自債券基金及房地產投資信託基金等上

市證券投資股息收入為4,400萬港元（二零零九年：

4,200萬港元），相當於約5%的股息回報率（二零零

九年：5%）。

二零一零年錄得3,500萬港元匯兌收益，較二零零九

年增加2,900萬港元（二零零九年：600萬港元），主

要是由於重估美元的淨風險所致。

提前還款費收入為�,800萬港元，較二零零九年減少

200萬港元（二零零九年：2,000萬港元）。

經營支出

本公司一直致力維持嚴格的成本控制及提高營運效

率。與二零零九年比較，經營支出上升8.2%至�.7�億 

港元，但較已批准預算少2,�00萬港元。僱員成本上

升5.6%至�.�4億港元，主要是因為進一步加強風險

管理的職能。僱員成本佔總經營支出的66.7%；二零

零九年則為68.6%。辦公室租金及其他相關支出維持

在�,400萬港元。資產折舊支銷增加至�,300萬港元

（二零零九年：�,�00萬港元）。顧問費用增加500萬港

元至�,200萬港元，主要是用於加強信貸風險管理的

職能及推行新業務所涉及的法律諮詢費用（圖 5）。
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圖6

貸款減值（回撥）／撥備

圖7

比率

2010 2009

逾期超過九十日的貸款 
 佔貸款組合的拖欠比率 0.03% 0.04%

貸款減值準備金總額 
 佔總貸款組合的百分比 0.01% 0.03%
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資產分配

圖9

貸款組合淨額

2010
千港元

2009
千港元

按揭貸款組合

 住宅

 – 香港 18,081,110 2�,980,�4�

 – 海外 11,912,250 �5,44�,285

 商業 4,000,000 4,000,000

 證券化按揭貸款組合 717,786 �,3�4,685

非按揭貸款組合 549,820 �,066,6�6

35,260,966 43,802,727

貸款減值撥備 (2,029) (�4,0��)

貸款組合淨額 35,258,937 43,788,7�6

貸款減值撥備

二零一零年資產質素維持穩健，拖欠比率由0.04%下

跌至0.03%。跟二零零九年相比，貸款組合減少90億

港元，加上樓價上升，因此二零一零年組合評估錄得

�,700萬港元的減值回撥（圖6）。

就海外按揭貸款而言，因為基於嚴格的購買準則及採

取審慎的風險規避措施，因此資產質素一直保持良

好，於二零一零年毋須作出組合評估貸款減值撥備

（二零零九年：無），也沒有錄得任何信貸損失。

二零一零年底貸款減值撥備金總額佔未償還貸款組合

本金余額（353億港元）的0.0�%，與本地市場水平相

若（圖7）。本年度並沒有錄得貸款撇銷（二零零九年：

300萬港元）；而同期收回已撇銷貸款為400萬港元

（二零零九年：300萬港元）。

貸款組合

本公司於本年度購入47億港元貸款資產（二零零九

年：88億港元），全部都是香港住宅按揭貸款組合。

考慮到本年度提早還款和正常還款，本地住宅按揭組

合及證券化按揭貸款組合的未償還結余分別為�8�億 

港元及7億港元。韓國住宅按揭貸款錄得正常流失35

億港元，未償還結余為��9億港元。在二零一零年

底，以本地商業樓宇作抵押的商業按揭貸款組合未償

還結余維持在40億港元，與二零零九年相同（圖9）。

貸款組合（包括證券化按揭貸款）的平均提早還款率由

二零零九年的�6.3%上升至二零一零年的24.�%。升

幅主要由於近期的物業市場成交活躍。

財務狀況表
總資產減少48億港元至550億港元（二零零九年：

598億港元）（圖8），主要是由於貸款組合減少85億港

元至353億港元。按揭貸款還款所帶來剩余現金投資

於短期投資證券，藉以配合應付已發行債券期滿贖回

所需。
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證券投資

本公司的投資組合主要包括銀行存款、短期商業票

據、存款證、債券、以收益為本的政府債券基金及房

地產投資信託基金組成。高流通的投資組合為本公司

的業務運作提供備用流動資金，以便可迅速自如應付

不可預見的流動資金需要。本公司按照已批准的投資

指引，採取審慎和低風險的方針管理剩余資金及投資

活動。於二零一零年十二月三十一日，投資組合總額

由二零零九年的94億港元增加至��4億港元，包括 

34億港元可供出售投資及80億港元持有至到期投

資。二零一零年投資組合的增長是由於積極資本管理

及業務所產生的現金盈余。由於奉行審慎的投資指引

及資產與負債管理，本公司的投資組合中並無直接或

間接持有任何次按投資、債務擔保證券、面臨財困的

金融機構所發行的債券，或高風險的歐洲主權債務。

跟二零零九年相同，二零一零年的投資組合並無作出

減值撥備。

債券發行

本公司於二零一零年合共發行83億港元債券，包括

7�億港元債券是根據債務工具計劃發行，另外�2億

港元債券根據中期債券發行計劃發行。根據中期債券

發行計劃發行的所有非港元債務均利用對沖金融衍生

工具，轉換成為港元或美元負債。於二零一零年十二

月三十一日，所有未贖回債務總額較二零零九年下跌

�2.�%（即54億港元）至39�億港元。有關下跌主要是

由於贖回在二零一零年到期的�38億港元債務，亦與

按揭貸款組合提早還款配合。如不計算全數或部份提

早還款，二零一零年底貸款組合的合約平均期限為九

年。本公司發行債券的年期由一個月至十五年不等，

本公司有87.�%的未贖回債券將於一至五年內期滿。

按揭證券發行

本公司於本年度並無發行任何按揭證券。與二零零九

年相比，本年的已發行而未償還的按揭證券余額減少

25%（即5億港元）至�5億港元，反映年內贖回的按揭

證券總額。

資產負債表外風險

按揭保險

本公司以核准再保險公司分擔風險方式經營按揭保

險業務。二零一零年底，風險總額約為�76億港元 

（二零零九年：�49億港元），其中24億港元（二零零

九年：33億港元）已向核准再保險公司購買再保險。

由本公司承擔的資產負債表外的風險增加3�.4%至

�52億港元。在這些風險當中，�9億港元透過運用超

額損失再保險的安排作為對沖中間層的風險，而本公

司保留其余部分的風險，包括首次損失部份和損失可

能性極低的部份。

截至二零一零年底，未決申索撥備佔所承擔風險為

0.46%（二零零九年：0.56%）。拖欠比率維持在穩健

的水平0.003%（二零零九年：0.003%）。

海外業務
在二零一零年底，韓國按揭貸款組合的未償還余額

為��9億港元（二零零九年：�54億港元）。馬來西亞

的合資公司經營按揭擔保業務，本公司攤佔該合資公

司溢利230萬港元（二零零九年：�90萬港元）。而中

國內地的合資公司經營過渡按揭貸款擔保業務，錄得

330萬港元盈利（二零零九年：虧損440萬港元）。這

些海外業務的溢利貢獻總額為�.34億港元（二零零九

年：�.26億港元），佔本公司二零一零年除稅前溢利

的9.5%。

現金流管理
本公司未計算經營資產及負債增減的經營業務所得現

金流為�4億港元。現金流主要來自淨利息收入，較二

零零九年增加2億港元。按揭貸款組合的還款用作贖

回債券，及投資在持有至到期的投資組合。二零一零

年現金淨增加7億港元（二零零九年：��億港元）。

資本管理
財政司司長因應本公司的各項產品所產生的不同風險

水平，批准以下的資本充足架構。各項產品的最低限

度資本對資產比率，反映該產品潛在風險的審慎評
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圖10

產品 最低限度的資本對資產比率

購買按揭貸款計劃
(i) 一般按揭貸款  一般按揭貸款組合的5%

（按未償還本金結余或承擔金額加應計利息計算）
(ii) 首次置業貸款計劃及夾心階層住屋貸款  首次置業貸款計劃及夾心階層住屋貸款的2%

（按未償還本金結余或承擔金額加應計利息計算）

由本公司提供擔保的按揭證券  按揭證券組合的2%
（按未償還本金結余加應計利息計算）

本公司將證券化按揭貸款轉讓給特設公司，此類按揭貸款 
均可在本公司未綜合特設公司之資產負債表內不確認。

證券化按揭貸款的0%

本公司將證券化按揭貸款轉讓給特設公司，此類按揭貸款 
均須本公司未綜合特設公司之資產負債表內確認，而該類已 
發行按揭證券屬於：
(i) 由本公司提供擔保 證券化按揭貸款的2%

(ii) 並非由本公司提供擔保 證券化按揭貸款的5%

非住宅按揭貸款 非住宅按揭貸款組合的8%

非按揭貸款 非按揭貸款組合的8%

海外住宅按揭貸款 按適用於海外住宅物業所在司法權區的資本規定再就一般 
按揭貸款組合5% 的最低規定作相處調整

按揭保險計劃 由核准再保險公司的再保險安排保障而當中涉及重大的信貸
風險轉移的風險投保總額的0%

並沒有由核准再保險公司的再保險安排保障或再保險安排保障
中不涉及重大的信貸風險轉移的風險投保總額的5%

補價貸款擔保計劃的擔保 擔保風險的5%

中小企融資擔保計劃的擔保 單一債務人總風險不超過�,000萬港元時，擔保風險的6%

單一債務人總風險超過�,000萬港元時，擔保風險的8%

估，並已考慮到符合條件的抵押品，與及作出一些相

應調整以反映可能發生的潛在損失。（圖10）

資本基礎（即股東資金扣除對沖儲備加上按整體評

估的貸款減值撥備）隨盈利上升，由63億港元增加

�5.9%至二零一零年的73億港元。二零一零年底，

本公司的資產負債表以內資產與及資產負債表以外的

風險總金額為673億港元，主要包括風險加權按揭貸

款30�億港元、租購資產9億港元、證券投資��4億

港元、現金及銀行結余59億港元、風險加權按揭保險

�52億港元、衍生合約的取代成本及潛在未來信貸風

險26億港元，按揭證券化計劃中的風險加權擔保風險

�億港元及其他資產��億港元。截至二零一零年底，

新推出的補價貸款擔保計劃及中小企融資擔保計劃，

暫未錄得任何未償還余額風險。資本對資產比率處於

�0.8%的穩健水平（二零零九年：9.5%），遠高於財政

司司長規定的5%最低水平。

股息
二零一一年四月十二日舉行的股東週年大會，考慮到

二零一零年度本公司的卓越財務表現與及二零一一年

新推出業務的資本需求，股東批准派發末期股息每

股0.�75港元（二零零九年：0. 25港元），合共3.5億 

港元（二零零九年：5億港元），佔股東應佔溢利的

28.4%。




