
上市前，農行終於迎來了政策支持 「大禮包」，業內
人士估計，價值50億-60億元（人民幣，下同）。

記者從有關政府部門獲悉，5 月中旬，央行、財政部
、銀監會三部門聯合發布了一份通知，明確了農行 「三農
金融事業部」改革試點的範圍、管理架構、運行機制以及
政策支持。

該檔明確，農行改革試點定在四川、重慶、湖北、廣
西、甘肅、吉林、福建、山東 8 個省區市的 561 家縣域支
行。在政策支持方面，通知明確，對納入 「三農金融事業
部」改革試點的縣域支行涉農貸款，將參照享有國家對農
信社同等的財稅政策。對試點的縣域支行，比照農信社收
費政策，免收業務監管費和機構監管費。對試點的縣域支
行，施行差別化存款準備金率。

「農行上市已經箭在弦上，政府在這個當口明確了對
農行服務 『三農』領域的政策支持，這將增強農行在IPO
定價問題上的議價能力。」一位券商銀行業分析師對記者
表示， 「將這些政策優惠和支持項目累加計算下來，如果
進行量化的話，能為農行增加50億-60億元的利潤。」

目前，農行IPO已經通過證監會發審委初審，並傾向

A股先於H股上市。

三個政策 「大禮包」
將通知中的政策支持分解來看，在財稅政策方面，優

惠將體現在營業稅和所得稅上。目前銀行業營業稅水準為
較高的5%水準，而農信社營業稅水準為3%。

在所得稅方面，目前四川、甘肅、陝西、重慶、雲南
、寧夏等6省區市汶川地震災區農信社2009年至2013年底
享受免徵企業所得稅政策，農行此次 8 個試點區域中的 3
個（四川、重慶、甘肅）將類比享受免徵政策。

其他地區，根據國家稅務總局今年 5 月發布的新政策
，對金融機構農戶小額貸款的利息收入在計算應納稅所得
額時，按90%計入收入總額。

在收費政策上，銀監會自2004年開始徵收銀行業監管
費，2007年對徵收標準進行了調整。目前，業務監管費仍
按資產總額分檔累加收取，其中 3 萬億元以下部分按
0.016%、3萬億-5萬億元部分按0.01%、5萬億-7萬億元部
分按 0.006%、7 萬億-9 萬億元部分按 0.002%收取，9 萬億
以上部分免收。2009 年年底農行總資產約 8.5 萬億元，向

銀監會繳納的監管費約4億元。但是農信社享受免收監管
費的優惠政策，農行這部分資產將免收監管費。

在存款準備金政策方面，目前商業銀行水準為17%，
而農信社維持在 13.5%的水準。這意味農行試點 「三農
」業務的分支機構，存款準備金率水準將大幅下降，釋放
出更多可貸資金，有利於提升資產收益水準。

一位分析人士對記者指出，國家出台的農行服務 「三
農」優惠支持政策，都在農信社目前所享有的政策框架之
內，而沒有類比農發行等政策性業務所享受到的支持政策
，比如貸款核銷政策等。這意味，農行支持 「三農」的
定位在於商業化、市場化運作，這有利於打消市場對農行
「不顧成本地政策性支持 『三農』」的誤解。

明確事業部運行機制
市場對於農行服務 「三農」的另一個爭議焦點，是

「模式不明」問題。此次通知除了明確對農行的政策支持
以外，以很大的篇幅闡述了對農行服務 「三農」事業部制
運作的要求。

農行目前在推行的事業部管理架構，是 「總行-試點

省級分行-地方分行管理部門」的 「三級督導」，縣域支
行 「一級經營」的構架。

通知指出，有條件的省份，可以探討省分行的 「三農
金融事業部」管理部門直接管理縣域支行的模式，以縮短
管理鏈條。對縣支行按事業部制的基本原理進行改造，加
掛 「中國農業銀行某縣三農事業部」牌子，成為獨立經營
單元。

這個獨立經營單元，擁有相對較大的經營自主權和相
應的激勵約束機制。內部組織架構由 「管理主導型」改造
為 「經營管理型」，精簡中後台部門，充實面向縣域、面
向農村金融市場的業務一線力量，增強其面向市場自主經
營、就近決策的能力，進一步強化經營主體地位。

通知明確，對納入 「三農金融事業部」改革試點的縣
域支行，還提出了 「六個單獨」，即：完善單獨的資本管
理機制、單獨的信貸管理機制、單獨的會計核算體系、單
獨的風險撥備與核銷機制、單獨的資金平衡與運營機制、
單獨的考評激勵約束機制。尤其是單獨的資本管理機制，
縣事業部將參照法人機構資本充足率管理模式，單獨撥付
事業部營運資本。

通知還明確，縣事業部限制在縣域範圍內開展存貸款
業務，不跨縣域開展業務。

另據記者了解，今年 4 月底，農行在京召開深化 「三
農金融事業部」改革工作會議，強調要深化 「三農金融事
業部」改革，力構建農行服務 「三農」新平台。

轉自【第一財經日報】

農行將獲50億元「政策禮包」

聯想全年扭虧賺10億

想截至3月底止全年業績扭虧
為盈，其中第四季淨溢利錄
得1300萬美元（約1.014億港
元），在全球市場份額升至

8.7%水平，來自中國市場綜合銷售額為
19.55 億美元（約 152.5 億港元），按年
增長66.8%，惟溢利則較第三季減少20%
至 1.08 億美元（約 8.42 億港元）。至於
仍然處於虧損狀態的新興及成熟市場，
表 現 已 有 所 改 善 ， 銷 售 額 分 別 急 增
91.3%及33.7%，達7.44億美元（約58億
港元）及 16.18 億美元（約 126.2 億港元

）。

第四季淨溢利錄億元
主席柳傳志表示，集團業績表現突

出，是自併購國際商業機器（IBM）後
的轉捩點，形容集團已踏上勝利目標的
高速路上。被問到會否繼續留任主席一
職，他笑言董事局及管理層並不討厭他
留在公司，聯想的新發展才剛起步，個
人希望可享受集團勝利的果實，又指
希望等到這卡火車高速開動後才 「下
車」。

柳傳志期望能留任
此外，首席執行官楊元慶指出，將

繼續保衛中國市場的領導地位，同時進
攻新興市場，期望在一至兩年內實現新
興市場雙位數的市佔率，成熟市場亦會
投入交易型業務，以提升市場份額。

聯 想 集 團 開 發 的 智 能 手 機 「樂
Phone」僅推出 11 天，柳傳志揚言要與
iPhone 背 水 一 戰 。 楊 元 慶 表 示 ， 樂
Phone 首年將處於孵化期，將以擴大銷
量、爭取市場份額為重，加上大規模宣
傳推廣，故盈利並不是首年的期望，且
有信心 「賣得比iPhone好」。

要與iPhone背水一戰
對於富士康（02038）接連發生員工

墜樓事件，聯想集團總裁兼首席運營官
羅瑞德回應指，集團有向富士康採購電

腦底板，強調集團一向以人為先，重視
社會責任及員工就業守則，並會定期與
供應商會面及對話。

另外，高級副總裁兼首席財務官黃
偉明表示，去年度資本開支約 1 億美元
（約7.8億港元），預算今年度資本開支
將略高於去年水平。對於歐元匯價下跌
的影響，他指出，集團的採購成本以美

元為主，配合不少於 90%的成本對沖政
策，故歐元貶值的影響相對較少。

黃偉明提到，全球電腦市場需求已
反彈，並預期今年企業會增加電腦的採
購，私人消費市道勢頭亦持續向好。不
過，外匯市場波動或會影響需求，加上
零部件價格上升，以及電腦平均售價下
調，均對毛利率帶來壓力。

B2 經濟
責任編輯：孫紹豪

受惠中國業務強勁的銷售增
長，配合 「保衛＋進攻」 的雙拳
戰略，聯想集團（00992）連續
三個季度錄得盈利，扭轉上個年
度虧損的局面，全年股東應佔溢
利達1.29億美元（約10.1億港
元），每股基本盈利11.1港仙
，建議派發末期息每股4.5港仙
。管理層表示，樂Phone推出
首年以爭取銷量為重，有信心銷
售比蘋果iPhone還要好。

本報記者 李潔儀
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▲瑞房主席兼行政總裁羅康瑞表示，有信心完
成全年60億元的銷售目標

全球市場份額升近9% 中國市場增66%

瑞房合約銷售達7億

簡訊簡訊訊訊簡

▶柳傳志形容，集團已踏上勝利目標的高速路
上 （杜漢生攝）

本港4月新取用按揭貸款出現回落，經絡按揭首席
經濟分析師劉圓圓指出，踏入下半年開始，港府規範樓
市的政策效應將會逐步浮現，預測期內樓價將會向下調
整一成，而成交量亦會減少兩成。新取用按揭貸款亦會
較上半年明顯減少，但由於 09 年基數較低，全年總額
同比仍會增長12.9%。

政策效應逐步浮現
經絡按揭預期，上半年新取用按揭貸款金額為1320

億元，較去年同期大幅增加近90%，而下半年將會大幅
縮減至不足 1000 億元，故將全年預測由原來 2380 億元
，向下修訂為 2250 億元。劉圓圓解釋，由於爆發金融
海嘯後，去年上半年樓市受到衝擊，而今年同期樓價與
成交量均有增長。她補充，由年初至5月為止，本港樓
價已上升10%左右。

然而，隨着港府推出 「九招十二式」規範樓市，儘
管目前利率保持低企，但新政策對樓市的影響，將於今

年餘下時間反映，從而令到新取用按揭貸款同比大減
25%。同時間，樓價回吐約10%左右，剛剛抵銷上半年
的升幅，故今年底樓價將與去年底持平，相信要到今年
第四季或更後時間，樓價才有望重拾升軌。

成交量亦會減少兩成
另外，經絡按揭舉例指出，倘若未來息率抽升3厘

，供樓人士負擔佔收入比例，將有機會大幅上升至接近
50%。假設樓價300萬元承造七成按揭分25年還款，而
按息為最優惠利率（P）減 2.95 厘，實際按息為 2.05 厘
，每月還款金額約 8952 元。以目前本港家庭入息中位
數25500元計算，供款佔收入比例為35.11%。一旦按息
升至 5 厘水平，每月還款額將會升至 12276 元，佔收入
比例即升至48.14%。

不過劉圓圓補充，按目前情況來看，今年第二及三
季加息的壓力不大，主要由於美國及環球濟尚未完全復
蘇，通脹壓力依然溫和，而銀行加價的空間亦不大。

經絡料下半年樓價跌一成

市 場 恐 歐 債 問 題 擴 散 ， 永 亨 銀 行
（00302）董事長兼行政總裁馮鈺斌表示，
該行持有歐洲的債券主要為德國、法國及
英國的主權債，及政府擔保貸款，惟無涉
及 「歐豬五國」債券。他又指，銀行需靠
貸款增長支持淨息差表現，期望盈利足以
支持貸款增長及派息，而無需集資。

政府昨日簽訂 CEPA 補充協議七，馮
鈺斌表示，該行正在研究協議下有哪些業
務允許開拓。他指，目前該行於內地有 5
間分行及 6 間支行，旗下的北京代辦處短
期內會升格成分行，該行最近亦獲發衍生
牌照，相信將助推動私人銀行業務。

馮鈺斌又指，監管機構對銀行一級資
本比率有更大的關注，而該行於過去整體

經濟較為困難時期並無集資，他期望，盈利可足以支持
內部資金增長，使其足夠滿足貸款增長以及派息需求，
而無需集資。他坦言，集團派息比率已不及以往50%水
平，至於今年的派息將視為業績表現。
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國泰研究韓2600萬罰款
國泰（00293）昨日發出通告，指韓國公平貿易委

員會於2010年5月27日公布，聲稱將就貨物空運定價常
規向包括國泰在內的數家航空公司徵收罰款。國泰航空
至今仍未收到書面決定，但透過該公布得知國泰航空之
罰款將為40.98 億韓圜，以現行匯率計算約為2600 萬港
元。國泰表示，將與其律師詳細研究韓國公平貿易委員
會的決定，並探討可行的選擇方案。國泰航空仍然致力
維持其一貫的政策，完全遵從所有適用的法規。然而，
由於事件仍有待進行法律訴訟程序，因此國泰航空在現
階段未能作出進一步的評論。投資者在買賣國泰航空股
票時務必審慎行事。

中國無線訂單符合預期
中國無線（02369）董事長兼行政總裁郭德英表示

，集團訂單情況符合預期，今年首4個月較去年同期錄
得理想增長，惟未有披露具體數據，只表示會推出更多
中低檔手機。對於早前印度政府封殺中國電訊設備供應
商，郭德英回應指，集團旗下印度業務才剛起步，只佔
整體收入約1%，故未有感受到當地政策對手機銷售的影
響。

神威：毛利率維持逾70%
神威藥業（02877）財務總監謝德光昨出席股東大

會後表示，有見於部分原料價格可能出現上漲，集團於
去年已增加部分原料的存貨，有信心今年全年毛利率可
維持逾 70%水平。去年集團毛利率上升 0.4 個百分點至
72.1%。

比亞迪戴姆勒組合資公司
比亞迪（01211）宣布，全資附屬公司比亞迪汽車

與戴姆勒全資附屬公司戴姆勒東北亞就成立合資公司簽
訂合資經營合同。比亞迪汽車及戴姆勒東北亞將各自持
有合資公司 50%股權。合資公司的註冊資本將為 6 億元
人民幣（下同），雙方各自一次過現金注資3億元。

瑞安房地產（00272）主席兼行政總裁羅康瑞於股東
會後表示，集團至今的合約銷售額約6至7億元，但有信
心完成全年60億元的銷售目標，因大部分項目將於下半
年推售。他指，宏調對集團影響不大，而旗下 「重慶天
地」於上周日推出的200個單位，首天已售出55%，套現
約 1.5 億元，銷售均價不跌反升，每平方米約 1.1 萬元，
輕微提價約5%。而集團今年將放慢土地收購，但會加快
開發。

「重慶天地」首天售出55%
羅康瑞表示，中央推出嚴打樓價措施後，令樓市轉

淡是預料之內，亦是好事，可令樓市更健康發展，集團
亦支持有關政策，強調集團不會在短期內積極增加土儲
，因目前土儲達到1300萬平米，十分足夠，反之會加快
土地開發，目標 2012 年起每年完成樓面面積要超過 100
萬平米。

他又指，雖然今年至今合約銷售額只有約6至7億元
，但因主要項目都在下半年推出，包括上海 「瑞虹新城
」及 「翠湖天地」等，預期下半年推售項目當中 30%至

40%是來自上海，故有信心完成全年 60 億元的目標。他
說，由於市場剛性需求強，加上內地的私人存款多，但
銀行息率並不吸引，而且股市波動更大，這都會令資金
流向樓市。而集團於上周日旗下重慶 「重慶天地」推出
200 個單位，首天已銷售 55%，套現約 1.5 億元，銷售均
價不跌反升，每平米約1.1萬元，輕微提價約5%。

羅康瑞重申，內地樓市並未有泡沫，因內地經濟增
長仍高，居民收入穩步上升，大城市土地短缺，而城市
化的進程持續，加上現時不少人購房時以現金支付，沒
有槓桿，故預期樓價不會因調控而出現大幅下滑。至於
市傳上海快將落實房產稅，羅康瑞則表示，沒有聽到最
新消息，但相信中央會密切留意樓市，在內地樓市轉弱
下，中央亦可能未必再推出更多嚴厲的調控措施，並預
期即將於上海出台的樓市調控新政策亦不會太嚴厲。

羅康瑞又指，雖然內地收緊房地產貸款，但公司在
資金上得到銀行的支持，故公司現時沒有發債計劃，亦
未有回購股份的打算。集團董事總經理兼財務總監尹焰
強補充，集團去年有26億元的銷售將於今年入賬，預計
今年入賬金額亦與今年的銷售目標相若。

◀經絡按揭
首席經濟分
析師劉圓圓

▲永亨銀行董事長兼行政總裁馮鈺斌

泰坦能源（02188）公開發售接獲 475 倍認購，凍
資逾110億元，一手（2000股）中籤率60%，兩手穩派
一手；配售亦錄得大幅超購，股份今日掛牌。據輝立交
易場資料顯示，泰坦暗盤以1.38元開市，升16.95%，隨
後升幅逐步擴大，最高升至 1.53 元，升 29.66%，收報
1.52 元，上升 0.34 元或 28.81%；全日成交 1013 萬股，
涉及金額1478萬元；以每手2000股計算，散戶每手帳
面獲利680元。

另外，將於下周三創業板上市直通電訊（08337）
宣布，計劃配售2.5億股，每股配售價介乎0.2至0.32元
，集資最多8000萬元。

而內地包裝紙生產商優源國際（02268），首日掛
牌則跌穿招股價，最新報2.4元，較招股價低逾6%。優
源首席執行官柯吉熊表示，股價波動屬正常，因市場最
近表現不理想，但他們對公司未來有信心。

泰坦暗盤升近三成

▲聯想集團總裁兼首席運營官羅瑞德、首席執
行官楊元慶、董事會主席柳傳志、高級副總裁
兼首席財務官黃偉明


