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【行家论股】全年派息能力稳定增长 柏威年产托
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柏威年产托（PAVREIT，5212，主板产托股）在出租率改善及广告收入走
高带动下，2026财年首季净利按年增长17.01%，至1亿580万5000令吉，同
期营业额按年上扬7.77%，报2亿4589万5000令吉。
尽管本季未宣布派息（一般集中在次季及第四季），但随着零售资产表现稳
健及酒店资产逐步贡献，市场普遍看好全年分派能力维持稳定增长。
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业绩表现达标，盈利动能延续：

● 首季核心净利达全年预测的25%以上，反映其盈利表现具持续性，也显示
管理层在资产运营与成本控制方面维持稳定表现。

零售核心资产支撑收入增长：

● 季度收入按季增长5.9%，主要由柏威年广场（+7.9%）及Elite Pavilion

（+11.9%）带动，显示核心购物中心人流持续回暖，租户销售表现稳定。

酒店资产全年贡献开始显现：

● 悦榕庄吉隆坡（Banyan Tree KL）及柏威年酒店于2025年6月完成收购
后，2026财年起将提供全年收入贡献，成为新增长引擎。

成本优化助力盈利增长：

● 水电开销下降约4.9%，非营运开销亦略有缓解，部分抵消借贷成本微升的
影响，使净利增长快于收入增幅。

出租率轻微波动属短期因素：

● 整体出租率从95%微降至93%，主要因柏威年广场部分楼层（如百盛门
店）进行重组调整，属阶段性影响。

财务结构保持稳健：
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● 资产负债比维持在40%水平，显示其杠杆控制仍在可管理范围内，同时具
备再融资与扩展空间。

柏威年产托

投资看点：

柏威年产托最大看点，是旗舰资产柏威年广场贡献约56%收入，坐拥吉隆坡
黄金地段，人流、租金与品牌吸引力稳定，是现金流与分派的主要支撑。

增长方面，酒店资产全年入账将强化“零售和酒店”双引擎；加上租金料维持
中单位数回升、再融资成本下降，盈利与派息能力仍有提升空间。

未来展望：

● 盈利维持稳健：

中单位数租金回升将继续带动租金收入，支撑全年盈利表现。

● 预测获得上调：

丰隆投行将2026及2027财年盈利预测分别上调2.3%及2.2%，反映业绩能见
度提高。

● 重估催化剂明确：

若租金回升优于预期，或借贷成本下降更快，股价仍有进一步重估空间。

潜在风险：

● 国内消费放缓，影响人流与租户销售。

● 利率走势不利，推高融资成本。

● 借贷成本降幅不及预期。

● 出租率短期波动，拖累租金收入。
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