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資本架構

集團致力維持一個符合穆迪A1至A3、標準普爾A+至A-及惠譽A+至A-長期信貸評級的資本架構。實際的信貸評級或會因宏

觀經濟或其他情況而不時偏離這些水平。於二零二二年十二月三十一日，穆迪對公司的長期信貸評級為A3，標準普爾的

評級為A-，而惠譽的評級則為A-；而穆迪對太古地產的長期信貸評級為A2，惠譽的評級則為A。

融資變動

年內融資變動分析

經審核財務資料
借款及債券

租賃負債

 港幣百萬元 

總計

2022 
 港幣百萬元 

 2021 
 港幣百萬元 

須於

一年內償還 
 港幣百萬元 

 須於
一年後償還 
 港幣百萬元 

一月一日結算 17,283 44,266 5,340 66,889 73,316

動用借款及再融資 688 24,988 – 25,676 4,879

償還借款及債券 (17,452) (1,414) – (18,866) (11,825)

租賃付款的本金部分 – – (880) (880) (971)

年內安排的新租賃 – – 682 682 1,161

集團組合變動 – – 30 30 1

重新歸類 9,718 (9,718) – – –

滙兌差額 2 (55) (185) (238) 281

轉撥至與歸類為持作出售的資產相關的負債 – – – – (3)

其他非現金變動 5 62 (71) (4) 50

十二月三十一日結算 10,244 58,129 4,916 73,289 66,889

經審核財務資料

於二零二二年十二月三十一日，已承擔的借款融資及債務證券達港幣九百零一億零一百萬元，其中港幣二百一十五億

一千萬元（百分之二十四）仍未動用。此外，租賃負債為港幣四十九億一千六百萬元。集團未動用的未承擔融資合共港

幣七十六億五千九百萬元。借款總額來源於二零二二年十二月三十一日包括：

可動用

港幣百萬元

已動用

港幣百萬元

未動用

於一年內到期

港幣百萬元

未動用

於一年後到期

港幣百萬元

未動用

總額

港幣百萬元

已承擔融資
借款及債券

　債券 39,948 39,948 – – –

　銀行借款、透支及其他借款 50,153 28,643 1,220 20,290 21,510

已承擔融資總額 90,101 68,591 1,220 20,290 21,510

未承擔融資
　銀行借款、透支及其他借款 7,760 101 7,659 – 7,659

總額 97,861 68,692 8,879 20,290 29,169

附註：上述數字並未扣除未攤銷借款費用港幣三億一千九百萬元。

籌資來源

融資

融 資
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經審核財務資料

就會計方面而言，借款及債券分類如下：

2022 2021

已動用

（未扣除未攤銷

借款費用）

港幣百萬元

未攤銷

借款費用

港幣百萬元

 賬面值
港幣百萬元

已動用

（未扣除未攤銷

借款費用）

港幣百萬元

未攤銷

借款費用

港幣百萬元

  賬面值
港幣百萬元

短期借款 — 無抵押 25 – 25 26 – 26

按攤銷成本計算的長期借款及 
 債券 — 無抵押 68,667 (319) 68,348 61,750 (227) 61,523

減：列入流動負債項下須 
 於一年內償還款項 (10,225) 6 (10,219) (17,269) 12 (17,257)

58,442 (313) 58,129 44,481 (215) 44,266

長期借款及債券的還款期限如下：
2022

港幣百萬元

2021
港幣百萬元

銀行借款（無抵押）

 一年內償還 2,499 7,078

 一年至兩年內償還 1,770 1,791

 兩年至五年內償還 24,244 2,612

 五年後償還 – 944

其他借款（無抵押）

 一年內償還 7,720 10,179

 一年至兩年內償還 4,135 7,768

 兩年至五年內償還 13,822 15,066

 五年後償還 14,158 16,085

68,348 61,523

列入流動負債項下須於一年內償還款項 (10,219) (17,257)

58,129 44,266

2022
港幣百萬元

2021
港幣百萬元

租賃負債的還款期限如下：

 一年內 776 831

 一年至兩年內 615 651

 兩年至五年內 1,137 1,230

 五年以上 2,388 2,628

4,916 5,340

列入流動負債項下須於一年內償還款項 (776) (831)

4,140 4,509

i) 借款及債券
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債券 借款
— 已動用

借款
— 未動用

按到期日劃分的可動用已承擔融資總額
於二零二二年十二月三十一日結算

ii) 銀行結餘及短期存款

集團於二零二二年十二月三十一日持有的銀行結餘及短期存款為港幣一百一十六億一千四百萬元，而二零二一年十二月三

十一日則為港幣二百二十八億九千四百萬元。

還款期限及再融資

銀行借款及其他借款償還年期各有不同，最長可至二零三二年（二零二一年：二零三一年）。

集團債務的加權平均期限及成本如下：

2022 2021

加權平均債務期限 3.3年 3.0年

加權平均債務成本* 3.2% 3.2%

* 按債務總額基準列賬。

集團可動用的已承擔借款融資及債務證券的還款期限列述如下：
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持續營運業務的財務支出

貨幣組合

借款總額及租賃負債的賬面值按貨幣（在交叉貨幣掉期後）所作的分析如下：

經審核財務資料

2022 2021

借款及債券

港幣百萬元 %
租賃負債

港幣百萬元 %
總計

港幣百萬元

借款及債券

港幣百萬元 %
租賃負債

港幣百萬元 %
總計

港幣百萬元

貨幣
港幣 63,983 93% 2,778 56% 66,761 55,830 91% 2,955 55% 58,785

美元 3,920 6% 376 8% 4,296 5,719 9% 350 7% 6,069

人民幣 445 1% 1,020 21% 1,465 – 0% 1,163 22% 1,163

其他 25 0% 742 15% 767 – 0% 872 16% 872

總計 68,373 100% 4,916 100% 73,289 61,549 100% 5,340 100% 66,889

經審核財務資料

於二零二二年十二月三十一日結算的集團借款總額中，百分之五十九以固定利率安排，百分之四十一以浮動利率安排

（二零二一年：百分之八十四及百分之十六）。

利率變動對集團借款及債券的風險（在利率掉期後）如下：

浮動利率

港幣百萬元

固定利率到期年期

總額

港幣百萬元

一年或以下

港幣百萬元

一年至五年

港幣百萬元

五年以上

港幣百萬元

二零二二年十二月三十一日結算 27,718 7,520 16,838 16,297 68,373

二零二一年十二月三十一日結算 9,949 11,738 22,834 17,028 61,549
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經審核財務資料

年內持續營運業務的利息支出及收入如下：
2022

港幣百萬元

2021
港幣百萬元

利息支出
銀行借款及透支 393 118

其他借款及債券 1,495 1,774

衍生工具公平值（收益）╱虧損

　交叉貨幣及利率掉期：現金流量對沖，轉撥自其他全面收益 (24) 13

　交叉貨幣及利率掉期不符合作為對沖工具 (4) (2)

攤銷借款費用 — 按攤銷成本計算的借款 91 103

1,951 2,006

租賃負債 181 188

附屬公司非控股權益的認沽期權的公平值虧損 43 68

一家合資公司其他股東權益的認沽期權的公平值收益 – (1)

其他融資成本 134 138

資本化

　投資物業 (370) (293)

　供出售物業 (186) (49)

1,753 2,057

減：利息收入
短期存款及銀行結餘 216 212

其他借款 72 103

288 315

財務支出淨額 1,465 1,742

對於借入作發展投資物業及供出售物業的借款及債券，其資本化利息支出為每年百分之二點九零至百分之三點七零之

間（二零二一年：每年百分之三點三零至百分之三點四零之間）。

二零二二年就現金流量對沖自其他全面收益轉撥的數額，包括與貨幣基差相關的港幣三千萬元（二零二一年：港幣二千

二百萬元）。

按已攤銷成本列賬借款的利息支出（利率掉期後）總計為港幣十九億五千一百萬元（二零二一年：港幣二十億零六百萬

元）。

於年結日的年息率（在利率掉期前）如下：

 2022 2021

 港元 
 % 

 美元 
 % 

 人民幣 
 % 

 其他 
 % 

 港元 
 % 

 美元 
 % 

 人民幣 
 % 

其他

 % 

短期借款 – – – 1.16 – 1.85 – –

長期借款及債券 2.00–6.05 2.88–5.60 3.50–4.00 0.54 0.60–4.00 0.79–4.50 3.90–4.00 0.48

替換倫敦銀行同業拆息等基準利率現正進行。公司及其附屬公司主要受影響的現金流量為與以美元列值及以倫敦銀行

同業拆息為參考利率的可變利率融資相關的現金流量。二零二二年十二月三十一日結算，該等融資的本金金額合共相

當於港幣二十三億三千九百萬元。集團面對銀行同業拆息的風險所產生的大部分不明朗因素，將於二零二三年終止。

公司及其附屬公司的其他可變利率融資並無參考正被替換的利率。
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契約條款及信貸觸發點

經審核財務資料

集團並無就其債務融資訂下任何使集團須在信貸評級機構改變對其信貸評級時償還債務或中止借款融資的契約條款。

為取得資金供太古公司及其附屬公司使用，太古公司已就資本淨負債比率限制及維持最低綜合淨值訂立財務契約條

款。該等契約條款內容如下：

契約要求

2022 2021
（重列）

資本淨負債比率
綜合借款除以綜合淨值 ≤200% 18.0% 11.9%

綜合借款及租賃負債除以綜合淨值 ≤200% 19.5% 13.6%

港幣百萬元 港幣百萬元 港幣百萬元 

維持最低綜合有形淨值
綜合有形淨值 ≥20,000 302,006 310,225

該等財務契約條款連同長期信貸評級目標，構成集團釐定資本架構的參照準則。

集團至今並無違反任何契約條款。

經審核財務資料

集團管理資本的首要目的是保障集團有能力持續經營，使其能繼續為股東提供回報及以合理的成本確保能取得資金。

集團在監控其資本架構時，會考慮多項因素，主要為資本淨負債比率、現金利息倍數及投資的回報期。就資本淨負債

比率而言，集團對債務淨額的釋義為借款總額（包括扣除抵押存款的借款）減短期存款及銀行結餘。資本包括綜合財務

狀況表所示的權益總額。

為維持或調整資本淨負債比率，集團或會調整派付股東的股息金額、回購股份、籌集新的債務融資或出售資產以減少

債務。於二零二二年十二月三十一日及二零二一年十二月三十一日結算的資本淨負債比率如下：

2022
港幣百萬元

2021
港幣百萬元

（重列）

借款總額 68,373 61,549

減：短期存款及銀行結餘 (11,614) (22,894)

債務淨額 56,759 38,655

權益總額 315,936 323,620

資本淨負債比率 18.0% 11.9%

資本淨負債比率 — 包括租賃負債# 19.5% 13.6%

利息倍數 8.3 6.0

現金利息倍數 6.0 5.0

基本現金利息倍數 6.1 6.2

公司股東應佔平均權益回報 1.6% 1.3%

# 二零二二年十二月三十一日結算，租賃負債為港幣四十九億一千六百萬元，二零二一年十二月三十一日則為港幣五十三億四千萬元。（請參閱財務報表附註31）。

資本管理
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^ 包括持續營運業務及已終止營運業務。

# 重列

於合資及聯屬公司的債項

根據香港財務報告準則，綜合財務狀況表所報的太古公司債務淨額並不包括其於合資及聯屬公司的應佔債務淨額。下表顯

示這些公司於二零二二年及二零二一年年底的債務淨額狀況。

合資及聯屬公司

債務淨額╱（現金）總計

集團應佔

債務淨額╱（現金）部分

由太古公司或其附屬公司

擔保的債項

2022
港幣百萬元

2021
港幣百萬元

2022
港幣百萬元

2021
港幣百萬元

2022
港幣百萬元

2021
港幣百萬元

地產 25,930 26,761 9,320 9,536 4,181 3,643

飲料 (2,079) (2,417) (874) (1,020) 68 75

航空

 國泰航空集團 26,889 35,838 20,875 24,902 – –

 港機集團 1,318 (127) 696 43 – –

貿易及實業 (34) (33) (13) (13) – –

總辦事處、醫療保健及其他業務 1,714 1,366 356 285 – –

53,738 61,388 30,360 33,733 4,249 3,718

倘將應佔合資及聯屬公司債務淨額加進集團債務淨額中，二零二二年十二月三十一日結算的資本淨負債比率將上升至百分

之二十七點六（二零二一年（重列）：百分之二十二點四）。

下列各圖顯示過去五年的每年基本利息倍數及資本淨負債比率： 
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二零二二年及二零二一年年底結算，該等公司的租賃負債如下：

合資及聯屬公司租賃負債總計 集團應佔租賃負債部分

2022
港幣百萬元

2021
港幣百萬元

2022
港幣百萬元

2021
港幣百萬元

地產 185 218 81 89

飲料 267 257 118 111

航空

 國泰航空集團 31,940 34,732 14,373 15,630

 港機集團 20 28 10 14

總辦事處、醫療保健及其他業務 38 42 7 9

32,450 35,277 14,589 15,853

財務風險管理

經審核財務資料

架構與政策
在正常業務運作中，集團須承受因利率、貨幣、信貸、商品及資金流動性引起的財務風險。

財務委員會監管集團財務風險的管理工作，包括在董事局授權許可的議定框架內制定集團的財務風險承受能力及相關

的風險管理政策和程序。該等政策和程序由總辦事處的庫務部及部門財務工作中執行。財務委員會的成員包括財務董

事、部門財務董事及其他高級財務的行政人員。財務委員會於每個季度開會一次，就集團及部門層面的財務風險進行

檢討。財務委員會於二零二二年共開會四次。

庫務部管理集團非上市附屬公司的資金需要，以及因此而引致的利率、貨幣、信貸及資金流動性風險。旗下附屬營運

公司則各自管理其買賣交易的貨幣、信貸及商品風險。

集團的政策是不作投機性的衍生工具交易。衍生工具只用於管理潛在風險。集團透過對衍生工具應用對沖會計法將其

市場風險減至最低。透過應用對沖會計法，衍生工具的盈虧可抵銷用作對沖的資產、負債或交易的盈虧。有關衍生金

融工具及對沖活動的會計詳情於第176頁及第177頁闡述。

集團的上市附屬公司（太古地產有限公司）及集團的合資公司及聯屬公司獨立安排其財務及庫務事宜。倘能大幅減省成

本，而風險又可接受的話，太古公司會利用擔保方式向非上市合資公司及聯屬公司提供財務支援。

利率風險
集團的利率風險主要來自借款。浮動利率借款令集團承受現金流量利率風險，固定利率借款使集團承受公平值利率風

險。集團從現金存款及合資公司和聯屬公司所欠的若干借款賺取利息收入。

集團的債務大部分以固定利率安排，以增加融資成本的穩定性。集團決定定息債務的額度前，會先考慮利率上升對溢

利、利息倍數和集團業務及投資的預期現金流量所造成的潛在影響。集團運用利率掉期管理其長期利率風險。在執行

所有利率對沖前，須經集團及太古地產有限公司的財務董事批准。
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經審核財務資料（續）

庫務部每季進行敏感度測試，利用不同的預測利率，計算集團因利率變動而需承擔的風險，對預測盈利及現金流量的

影響。庫務部向財務委員會滙報該項測試的結果。請參閱第134頁有關在二零二二年十二月三十一日進行的敏感度測試

詳情。

貨幣風險
集團經營國際業務，須承受不同貨幣風險所產生的外滙風險，有關貨幣主要為美元及人民幣。來自海外業務的商業交

易、資產和負債，以及投資淨額因以外幣計值，因而產生外滙風險。

集團的政策是，當極可能達成交易時，其交易價值或交易所需時間可能引起重大的貨幣風險，在考慮基礎風險後，若

認為遠期或其他衍生外滙合約的成本並非昂貴至不可接受時，集團將就各交易的各主要貨幣作全面對沖。

當交易須承受滙率變動所帶來的風險，而有關貨幣有活躍市場時，會以適當的對沖工具把有關風險減至最低。於二零

二二年十二月三十一日，集團已透過固定遠期合約及交叉貨幣掉期的滙率，將重大的外幣融資風險對沖。

集團因投資於資產淨值以外幣計值的附屬營運公司所產生的風險，會在可行情況下透過提供相同貨幣的融資予以減低。

外幣資金及存款風險由庫務部持續進行監控。在執行所有外幣對沖前，須經集團及太古地產有限公司的財務董事批准。

有關在二零二二年十二月三十一日集團來自非以功能貨幣列值的已確認財務資產或財務負債所產生的貨幣風險的敏感

度分析詳情，請參閱第135頁。

信貸風險
集團的信貸風險主要來自與批發客戶間的貿易及其他應收款項、衍生金融工具、來自合資公司及聯屬公司的應收款

項，以及現金和於銀行及財務機構的存款。個別業務實體負責設定適合其行業的信貸條款及評估個別客戶的信貸狀況。

飲料部門及港機集團的標準結賬期為發票日起計三十天。根據太古地產標準租賃協議的條文，租金及其他收費於每個

日曆月首天到期。太古資源的零售客戶通常以現金或主要信用卡結賬。並無任何個別顧客對集團構成重大的信貸風險。

存放剩餘資金或訂立衍生工具合約時，集團透過盡可能與具備投資評級的合作夥伴進行交易、設定核准合作夥伴限額

及實施監察程序，以控制合作夥伴不履行合約的風險。對財務機構設立的合作夥伴信貸限額，由庫務部建議並由財務

董事批核。庫務部監察合作夥伴的信貸評級，每季向所有附屬公司發出經核准的合作夥伴名單及有關限額。集團公司

與核准名單以外的銀行進行交易前，須經集團司庫事先批准。此外，集團及公司藉著在財務及營運決策上對附屬公

司、合資公司和聯屬公司行使控制權或重大影響力，以及定期檢討其財務狀況，從而就提供予該等公司的財務資助的

信貸風險進行監察。

集團的合作夥伴並無要求集團須就衍生工具市值的任何變動提供抵押品或其他形式的抵押物。現時並無特別條件規定

在太古公司信貸評級被調低時須中止衍生工具合約。

有關或有事項的最高信貸風險於財務報表附註39披露。

財務風險管理（續）
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經審核財務資料（續）

資金流動性風險
集團在決定其資金來源及其期限時，會考慮到流動資金風險，以免過度依賴任何一種資金來源，以及避免在任何一段

期間進行重大的再融資安排。集團維持大量未動用已承擔循環信貸額及現金存款，以進一步減低流動資金風險及容許

更有彈性地應付資金需要。

集團希望維持可即時取用的已承擔資金，按循環方式應付未來九個月的再融資以及按循環方式應付未來十二個月的資

本承擔。

太古公司及其上市附屬公司（太古地產有限公司）的庫務部為集團每季編製預測資金計劃，以及每月編制預測概要，以

評定已承擔及極可能出現的資金需要。計劃包括按年及按資金來源作出債務再融資分析。集團司庫定期向財務董事呈

報預測資金計劃及資金建議，並同時向財務委員會呈報該等資料。請參閱第136頁有關集團於二零二二年十二月三十一

日的合約性責任詳情。

價格風險
集團因持有作按公平值列賬的權益投資的上市股本證券而須承受價格風險。管理層定期檢討個別持有該等投資的預期

回報。

財務風險管理（續）
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