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《拆局麒想－林嘉麒》首长国际慷慨派息计划，有前景又有道理

《拆局麒想》今年１月初笔者于本专栏分析了首长国际（00697），指出其静悄

悄变身，预测了未来盈利将趋稳定，并大胆估计有回复派息的机会。想不到，事

隔三个月，公司正式宣布了令市场惊喜的派息计划，公司打算在 2019 至 2022
年共计四个财政年度，每年向股东派发不少于 7亿港元的股息。并会根据业绩增

长情况，确定更高的股息派发计划，令市场及股价兴奋。

事实上，公司去年全年业绩大幅改善，新业务贡献显著。期内，毛利高达 1.6亿
港元，增长 16倍；业务由经营亏损转为经营溢利 9386万，年度溢利 3.53 亿，

大幅增长 5.2倍。业绩大跃进，管理层以派息反馈股东实属合理。有计划地恢复

派息政策，本来是善意的，不过却受市场怀疑。皆因业务是首年好转，市场会认

为太早派息，应该留待持续改善后，才考虑派息。况且，期内公司每股盈利 1.75
港仙，而计划派息７亿港元，即每股 2.9港仙，派息比率 165%。不过，派息多

于去年度盈利，市场会认为太过慷慨。

「咁大只蛤乸，真系会随街跳。」公司去年财务表现大有改善，加上现金充裕，

现金及银行存款已大增至 30亿元。再者，现时重点发展停车资产管理及城市更

新的业务，营运资本轻，现时及预期资产负债率均较低。公司认为在相关法规及

股息政策允许的范围内，且并无不可预见的情况下，未来数年的派息计划旨在持

续回报股东并为股东创造收益，以体现服务股东之价值，实属有其大道理。毕竟

自 2010年以来，公司未向股东派发股息，此计划感谢股东的支持外，也表示对

未来业务前景的乐观，股份更值得投资者憧憬。

＊未来四年息率高达 7.9厘＊

公司计划四个财政年度每年股东派发不少于 7亿港元的股息，以今日（3日）中

午收市价 0.32元计算，未来四年息率高达 7.9厘。有评论认为好到难以相信，或

质疑公司未来的能力。有心人或会认为这个建议哗众取宠，不过，作为首钢控股

旗下公司，加上股东包括新创建（00659）、日本欧力士（Orix）、中集集团（02039），
今年 3月更引入厚朴投资为战略投资者，将为公司未来在停车资产经营管理的业

务上提供更多可能性。既然公司决定了计划，反映了对业务前景的信心，派息并

不只是计划，而是将会发生的事。

或许香港投资者对停车资产管理及城市更新业务没有太多认识。现时内地公用停

车位使用率特别高，需求大，在系统的规划下，经营毛利率可高达 60%，这正是
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首长国际看好行业前景的原因。于 2018年，中国汽车保有量达 2.4亿辆，预估

车位短缺超过 8000万，停车位供给不足，增量需求大。再者，停车管理水平较

低，未见智慧化管理水平。集团通过股权收购等方式，强化既有优势，同时快速

整合市场资源。去年在北京、上海、重庆等地获取车位及长期已获得经营权 22128
个。加上在停车产业布局上，秉持着重点城市、核心位置、优质车位的原则，聚

焦于机场、医院、商场、写字楼、路侧等细分市场，寻找高质量、高收益的运营

项目，目前已签约北京大兴国际机场、上海虹桥机场、贵阳龙洞堡机场、北京中

日友好医院、北京站等行业标杆项目。

另一方面，私募基金管理业务对城市更新业务及停车业务的发展，有效形成「基

金＋基地＋产业」的独特发展模式。现时公司已拥有募集资金能力，以星级的投

资者基础配合下，协同效应将带动首长国际业务发展更加顺利。在预计今年停车

位将继续有爆发性增加下，城市更新业务收入有更稳定的收益，公司现时市值只

有 77亿元，未来三年派息 7.9厘，绝对值得投资者长期留意。

《宏滙资产管理董事及投资策略总监 林嘉麒》

＊笔者并无持有上述股份
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