
滙控業績五年最差 外圍插6%

恒生賺151億減43% 預期下限

稅前盈利遠遜預期 僅1457億跌17%
受集團第四季度業績表現差劣所拖累，滙控（

00005）去年的列帳基準稅前盈利錄得186.8億美
元（即約1457億港元），跌17.2%，為2009年以
來最差，更遠遜市場預期。滙控又將未來三至五年
的股東權益回報率（ROE）下調，由以往的12至
15%，下調為10%以上。由於面對巨額罰款等不明
朗因素，在業績公布後，其股價於倫敦早段曾急插
逾6%，跌至約67元水平。
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受興業銀行投資重新分類及減值虧損影響，
恒生銀行2014年純利倒退43%至151.31億元，為市
場預期下限。除稅前溢利亦下跌37%至180.49億元
。撇除興業銀行及物業重估影響，純利實增長6%
。市場關注恒生會否出售餘下興業股權及派發特
別息。恒生副董事長兼行政總裁李慧敏表示，未
來派息政策以及會否出售餘下興業股份，要視乎
當時的營運環境、業務發展所需及監管要求，暫
時未有決定。

去年恒生純利大幅倒退，主要是由於2014年恒
生對興業銀行投資之減值21.03億元，而2013年對
興業銀行投資重新分類則帶來95.17億元會計收益
。如不包括此等項目，股東應得溢利增加0.4%。去
年恒生每股盈利7.91元，派第四次中期股息2.3元，
全年股息合共5.6元，較2013年增加1.82%。

貸款減值增1.1倍至11.4億
期內，該行貸款減值提撥上升6.08億元至11.44

億元，急增1.13倍。總減值貸款較2013年底增加
8.04億元至21.15億元，增幅達61.3%；總減值貸款
對總客戶貸款比率亦由0.22%，上升至0.32%。恒生
解釋，主要是反映信貸環境轉差，尤其是內地企
業及商業客戶之貸款評級被調低，但指總減值貸
款比率仍處健康水平。

李慧敏指，增加6.08億元的貸款減值提撥中，
4.48億元來自個別評估減值準備，1.6億元為因應整

體貸款增長的綜合評估之貸款減值。她續稱，來
自個別評估減值準備上升，是因為去年下半年內
地出現資金斷裂的情況，但指多屬個別事件，未
見集中於一個行業或某個地區。

貸款增12%淨息差1.77%持平
去年恒生整體貸款增長12%，而淨利息收益率

改善1個基點至1.90%，淨息差則維持於1.77%。李
慧敏預期，今年淨利息收益率將會受壓。她解釋
，去年下半年已見利息收益率有收窄的情況，主
要由於存款成本一直上升，但風險因素卻增加，
令銀行傾向高質素客戶貸款。她續稱，大客戶的
貸款息率一向較低，去年下半年貸款重新定價的
空間已不多，加上按揭貸款因競爭激烈的關係，
今年按息亦無上升空間，故令息差收窄。至於今
年該行整體貸款增長，她預期會較2014年為低，因
內地經濟放緩，料今年整體貸款增長為高單位數
增長。

於2014年12月31日，恒生根據《巴塞爾協定三
》之總資本比率為15.7%，普通股權一級資本比率
及一級資本比率均為15.6%。恒生預期，出售興業
銀行後，預計可增加該行普通股權一級資本比率
、一級資本比率及總資本比率，分別1個百分點、
1.3個百分點及3.5個百分點，並可增加該行《巴塞
爾協定三》終點基準計算之備考普通股權一級資
本比率3.8個百分點。

環球市場於2014年相繼出現地緣政治和經濟逆風，
滙控集團主席范智廉表示，很多都出乎年初時的預期，
而預計於2015年仍繼續面對種種不明朗因素和挑戰，大
部分並非集團能控制，尤其是在經濟復甦乏力和政策支
持措施有限的情況下，滙控必須全盤考慮各種因素和挑
戰。

范智廉指出，當前地緣政局緊張產生的意外後果、
歐元區成員去留未定、政治變遷、貨幣及商品價格重新
調整、利率變動及央行非常規政策的成效，以及眾多其
他因素，均可能嚴重影響經濟狀況、投資信心及消費決
定。

作為總部設於英國的大型金融機構，滙豐更面臨多
一項不明朗經濟因素，就是英國會否繼續留在歐盟。范
智廉表示，滙控發表了一份重要研究報告，結論是鑑於
歐盟市場對英國貿易舉足輕重，與脫離歐盟相比，合力
建成一體化的服務業市場，並透過改革來提升歐盟的競
爭力，其風險顯然較低。不過，滙控認為目前亦有不少
有利的趨勢，支持集團對未來一年作出正面展望。范智
廉表示，歐洲成立資本市場聯盟，而新一屆歐盟委員會
宣布專注發展經濟及增加就業，亦將帶來業務機會。此
外，美國經濟強勁復甦，加上油價下跌的效益，可望促
進環球經濟增長。

看好中國前景
至於新興市場方面，范智廉相信，中國對外投資呈

現增長趨勢、人民幣有望進一步自由化和國際化，以及
中國經濟由依賴出口轉為倚靠內需，均令滙控深受鼓舞
。與此同時，《跨大西洋貿易與投資夥伴協定》及《泛

太平洋夥伴協定》的談判進展順利，亦可能令相關
群體獲益良多。現時各方對全球基建投資資金供
應的關注，具有十分重要的潛在意義。

早前有報道指，
恒生董事局已決定，
李慧敏留任恒生副董
事長兼行政總裁一職
。李慧敏未有透露半
句她是否留任，但笑
言任期由董事局決定
，指董事局會以銀行
長遠發展及貢獻作精
明的決定。至於有指
滙控的英國監察員月
內將來港視察滙豐及
恒生的防洗錢情況，李慧敏強調，恒生為滙控重要一
員，該行的合規、風險管理及內控標準與集團一致。

被問及恒生今年加人工及派花紅的情況，李慧敏
指，一定會加人工及派花紅，否則沒有人肯做，而加
幅及花紅情況則視乎員工表現。

雖然內地經濟放緩，信貸環境亦轉差。但李慧敏
表示，不會因此減少於內地的投資。她指出，恒生一
向整體管理及發展兩地業務，加上兩地經濟日趨融合
，內地因素對銀行整體策略發展亦十分重要，故不會
減低內地的發展及投資。她續稱，現時本港新增客戶
中，無論是優越理財或中小企客戶，有相當一部分為
內地客戶，該行未來將繼續專注於跨境銀行業務。她
又透露，內地貸款佔該行整體貸款總額約10%，而去
年出問題的多是民企，未來會繼續於內地貸款，及開
設分行。

恒生去年貸款減值大增，主要是受恒生中國貸款
減值大增影響。恒生中國扣除貸款減值提撥前之營業
溢利增加176%至5.96億元，但營業溢利下跌44%至
1.16億元，除稅前溢利更大跌45%至1.14億元，反映由
於信貸環境轉差，而貸款減值提撥增加4.7億元。

滙控2014全年業績摘要
項目

淨利息收益
費用收益淨額
交易收益淨額
未扣除貸款減值及其他信貸風險
準備之營業收益淨額
貸款減值及其他信貸風險準備
營業支出總額
除稅前利潤
母公司普通股股東應佔利潤
每股盈利
每股派息
截止過戶日期
派息日期

金額(億美元)

347.05
159.57
67.60

612.48

（38.51）
（412.49）
186.80
131.15
0.69美元
0.50美元

4月16日
4月30日

按年變幅

-2.34%
-2.90%

-22.20%

-5.25%

-34.15%
+6.98%

-17.21%
-16.09%
-17.85%
+2.04%

恒生2014年業績簡表
（單位：億港元）

淨利息收入
淨服務費收入
貸款減值前營業收入
貸款減值提撥
營業溢利
證券投資及固定資產之收
益減去虧損
對興業銀行投資重新分類
之收益
對煙台銀行投資重新分類
之虧損
股東應佔溢利
每股盈利
全年每股股息
．第四次中期股息
截止過戶日期
派息日期

2014年

198.71
62.49
302.07

（11.44）
194.50

（21.59）

無

無

151.31
7.91元
5.60元
2.30元

3月10日
3月26日

變動

+6.81%
+6.15%
+7.64%

+113.43%
+5.65%

─

─

─

-43.28%
-43.30%
+1.82%
+4.55%
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滙控去年業績表現令人失望，連
一向表現突出的滙豐銀行，去年稅前
利潤亦下跌23%至1111.89億港元（下
同），主要是2013年稅前利潤包括出
售平保股權及興業銀行重新分類所帶
來收益。若不計有關因素，去年該行
除稅前利潤實上升5%，主要是收入的
強勁增長，被支出上升所大致抵銷。
期內股東應佔溢利864.2億元，減少
27.3%。

其中，香港業務錄得除稅前利潤
629.6億元，增加5%，主要來自出售
於上海銀行的投資及私募基金的權益
所獲利潤，分別為33.2億元及9.61億
元，但在興業銀行的投資於2014年錄
得21.03億港元減值準備，抵銷了部
分增幅。若不計及此等出售利潤和減
值，除稅前利潤輕微上升。至於中國
分部的稅前盈利按年大跌三成至僅
29.5億美元，主要由於出售平保股權
及興業銀行股權經會計重組影響，令
其他業務的稅前盈利急跌89.3%至僅
1.75億美元。

期內，滙豐香港淨利息收益率較
2013年下跌3個基點至1.91%，淨息差
收窄2個基點。淨利息收益率下跌是
由於客戶貸款的息差受壓。香港業務
的淨利息收益率下降4個基點，原因
是客戶貸款的資產息差減少，以及存
款息差收窄。

滙控去年業績大倒退，當中總資
產佔集團一半的歐洲地區，業績的表
現最差強人意，2013年成功扭虧即後
繼無力，2014年利潤按年急插67%至
賺不足6億美元（下同）。資料顯示
，儘管信貸減值撥備減半，惟期內錄
得多項重大項目，以及營運開支急升
，拖累利潤貢獻大縮水。

受到相當訴訟開支困擾，滙控英
國稅前由盈轉虧，從2013年度賺11.6
億，倒退至蝕5600萬。若撇除相關因
素，集團在當地的表現仍好壞參半，
零售及財管利潤減少近六成至賺近6
億，環球銀行及市場業務更由賺轉蝕
8億，而私人銀行業務利潤亦降逾兩
成至賺不足2億。
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盟滙豐銀行少賺27%淨息差收窄

滙控於港股收市後公布業績，昨
日收報72元，微升0.07%；不過，其
2014全年業績令人失望，拖累其股價
於倫敦開市後急插，跌穿70元關口。
最低曾見566便士，折合約67.37元；
其後跌幅略為收窄，但仍大致於70元
水平以下徘徊。

雖然業績表現不濟，惟滙控宣布
增加派息，2014年度第四次股息為每
股0.2美元，全年合計每股派息0.5美
元，派息比率逾72%。

由於監管要求對滙控持有的資本
水平趨增，超過集團於2011年設定業
務指標的預計，集團行政總裁歐智華
同時宣布，重新設定集團的中期目標
，即於未來三至五年，將股東權益回
報率（ROE）的目標，由以往的12至
15%，下調為10%以上，而有關目標
是採用介乎12至13%的《資本指引四
》終點基準普通股權一級資本（
CET 1）比率以模型推算。

截至去年底，滙控於《資本指引
四》終點基準之下的CET 1水平為
11.1%，較去年9月底下跌30點子。

維持增派息承諾
此外，滙控的成本目標，是經調

整基準的收入增長須超過成本增長；
管理層亦重申，將維持增加派息的承
諾。雖然今年是滙控成立150周年，
惟管理層指滙控仍須持續累積資本，
派發特別股息並不是好提議。該行預
計，今年第一季度股息將為每股普通
股0.1美元。

市場原本預期滙控2014年的稅前

盈利，介乎200.99至226.85億美元之
間，惟結果卻遠遜市場預期，主要是
集團於去年第四季度的表現差劣所
致。

單以第四季計算，滙控稅前盈利
低見17.31億美元，為集團自2011年改
以季度方式公布業績以來最差的一季
；若以普通股股東應佔利潤計算，第
四季更只得3.67億美元，同為近年最
差的一季！歐智華在業績報告中亦說
，第四季的艱難境況，掩蓋了前三季
取得的若干進展。

「炒房」稅前盈利跌37%
全年合計，滙控2014年普通股股

東應佔利潤131.15億美元，按年跌
16%。業績失威，主要原因是其 「炒
房」業務，即環球銀行及資本市場（
GBM）業務稅前盈利按年急跌37%至
58.89億美元，而零售銀行及財富管
理（RBWM）業務亦按年大跌15%至
56.51億美元。GBM、RBWM與CMB
（工商金融）業務是滙控的三大盈利
支柱。

雖然集團經營收入按年減少逾
5%，惟經營支出則升近7%，抵銷了
貸款減值及其他信貸風險準備按年顯
著改善逾34%的利好因素。管理層明
言，在 「可見將來」，集團收入仍將
面對挑戰。集團於2014年的淨息差為
1.94%，按年縮窄19點子。

在收入增長前景持續疲弱的情況
下，美銀美林料滙控將推出新一輪節
省成本計劃，但於監管及合規成本趨
增的環境下，料達致目標的難度加大。

滙控（00005）一年表現
84.00
82.00
80.00
78.00
76.00
74.00
72.00
70.00

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月
2014年 2015年

元2014年9月19日
高位84.2元

昨收報
72元

2015年1月19日
低位69.95元

主要財務指標
項目

股東權益回報率
成本效率比率
普通股權一級資本比率

2014年表現

7.3%
67.3%
10.9%

目標

12至15%
50%中間範圍
高於10%

稅
前
盈
利
地
區
分
布

歐洲歐洲
55..9696億億美元
-67.34%
33..22%%

按年變幅（%）

中東及北非中東及北非
1818..2626億美元億美元

+7.79%
99..88%%

比重比重（（%%））

亞洲
146.25億美元
-7.74%
7878..33%%

北美洲北美洲
1414..1717億美元億美元

+16.05%
77..66%%

拉丁美洲拉丁美洲
22..1616億美元億美元
-89.04%

11..11%%

總額總額
186186..88億美元億美元
-17.21%

▲李慧敏拒透露是否留任，
笑言任期由董事局決定

▼業績雖然不濟
，惟滙控仍宣布
增加派息，並維
持增加派息承諾


