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近來較忙，致未有續寫《奉告》。今諸事已了，理宜重來！ 

趁此機會，祝各位聖誕 Happy！新年進步！ 
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【馮培漳主編】  
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近年來，內地的借貸市場五花八門，使人目

不暇給。多種名目例如信託產品、影子銀行

及定向貸款等不易為一般人理解。由此而生

的不同產品到期日如何可如期兌換也使人摸

不着頭腦。 

不久前﹝十一月三日﹞方立祺君在本報之大

文大字標題說「一個鼓勵借錢的年代」，從

利率的超低和加息的走向極不明顯，復就歐

美的債息仍會向下，證明息率有持續下跌的

希望。因此，融資發展不困難。同時，在現

金充斥之年代，投資者有錢在手也不知向那

個方向投放才保險！保險公司銷售人員在市

場上拼命搶回來的保單銅細，每令其投資部

人員不知如何投出才可保證既有錢賺又有紅

可分！對 A 級投資

品的搶逐已成為市

場常見之事。 

筆者出任非執行董

事的上市公司，去

年便多次從市場上

贖回上市時發行的

高息債。因市場利

好因素太多，借新

債還舊債可為企業

帶來可觀之財。例

如舊債之息率為八厘，新債則是三厘以下。

不借，豈不是與自已為難？ 

浙江省能源集團有限公司﹝下稱“淅能”﹞

為此提供了市場。此公司以其香港成立之子

公司浙江集團﹝香港﹞有限公司發行了三年

期的美元債共 3 億元，利率為 2.351 厘。同

期上海銀行的貸款年利率為 5.76 厘。此債

之發行，獲得國際機構穆迪和惠譽給予的

A 級無擔保評級，創下了中國電力企業和國

內地方國企海外發債最高評級及最低利率。 

浙能是浙江省人民政府下屬的國有資產監督

委員會全資擁有，也是浙江國資委唯一的直

屬國有能源生產和投資的機構。因此關係，

對其擴大生產而產出的電力能源有助銷作

用。我們平常在港閱讀能源公司的年報，往

往見到一方面是窮九牛二虎之力上了投資卻

又產能過剩。電力發出來了，但上不了網便

等於賣不出去。同時燃媒價格又起，兩相煎

熬，導致發電企業經營困難。網上評論對此

也有「電力消納較有保障」之語。可能就是

大家自已友，保證可上電網之謂耶？ 

浙江人素擅經商且點子層出不窮。今日紅遍

全球股市之馬雲過去十多年的由小變大足為

明 證。根 據《2014 年 胡 潤 全 球 禾 商 富 豪

榜》所示，榜上頭十名猛人，不是在浙江嘉

興出生就是在此地經商致富。也曾在網上看

過浙江某城鎮共有上市公司十家的報導，只

是一時之間無法找出來而已。由此可見，留

意浙江省的發展，可能會為香港金融界帶來

不少機會。 

香港天健會計師事務所也在進行業務涉及內

地而在本地上市的 IPO 業務。等待監管機

構批准之際，也利用與內地所的力量和優

勢，染指發債業務。 

上稱浙能的審計部份，由杭州天健總部和香

港天健會計師事務所共同完成。其 2011 年

至 2013 年的財務

資料，全按中華人

民共和國財政部的

有關規定和準則編

制。 

此 次 的 集 募 金 額

是 3 億美元。據招

債書所示，扣除佣

金及一切費用後，

所餘約為 2.96 億

美元。換言之，招

債費用約是 4 百萬美元。是平是貴須由企業

自行判定。總之相比於 IPO，費用及各人所

耗之精神及時間都是有數可計的。 

此案的招債目標是中港之外的市場，故未有

預備中文版的《招債書》，此為美中不足。 

國務院總理李克強在 11 月 3 日與學者及企

業家談經濟形勢時，強調打造中國經濟升級

版，顧 及 新 產 業 和 傳 統 產 業 的「雙 發 動

機」，即是大力支持新技術、新模式、新業

態、新產業發展，為其「培土施肥」。同時

也要為傳統產業「挖潛開荒」。 

有企業家表示，電商利潤高增長的一個重要

原因是來自農村，要比城市高 3 倍。根據此

君調研所得，發現只要在農村開始了網購半

年以上的人，家裡 50%以上的消費都是在

網上成交，遠遠超過城裡人。換言之，未來

農村用電的增幅將因此習慣的改變而倍於舊

時。還未有人提及手機遊戲涉及的無時無地

又不可缺少的「叉」電呢！ 
﹝此文曾刊於香港《信報》，2014 年 11 月 8 日﹞ 
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