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會德豐有限公司

二○○四至○五年度業績通告

· 盈利達港幣四十一億六千七百三十萬元，較去年的港幣二十三億零二百六十萬元增加81.0%。

· 每股盈利為港幣2.05元（二○○四年：港幣1.13元）。

· 末期股息每股8.5仙，是年股息派發總額為每股11.0仙。
· 集團營業額為港幣四十四億六千一百一十萬元，較二○○三/○四年度的港幣七十一億一千五百九十萬元減少37.3% 。 營業額減少乃由於銷售擎天半島單位所確認的物業收益較往年為低所致。
· 若不計入集團為位於香港和新加坡的若干投資物業，以及碧堤半島所作出為數港幣十六億六千六百五十萬元的應佔撥備撥回（二○○四年：港幣二千七百一十萬元），淨盈利則為港幣二十五億零八十萬元，增幅為9.9%（二○○四年：港幣二十二億七千五百五十萬元），此乃由於九龍倉的盈利貢獻增加及借貸成本減少所致。

· 借貸成本減少42.4%至港幣七千八百九十萬元，實際借貸年息率約為1.4%（二○○四年：1.8%）。

· 於二○○五年三月三十一日，負債淨額為港幣四十五億二千零四十萬元（二○○四年：港幣六十一億一千四百五十萬元）。負債淨額與股東權益的比率為12.5%（二○○四年：23.0%），而負債淨額與總資產的比率則為9.0%（二○○四年：15.7%）。

· 於二○○五年三月三十一日，資產淨值為每股港幣17.86元（二○○四年：每股港幣13.06元）。
集團業績

截至二○○五年三月三十一日止年度的經審核股東應佔集團盈利為港幣四十一億六千七百三十萬元，較去年的港幣二十三億零二百六十萬元增加81.0%。每股盈利為港幣2.05元。

如下文年度業績評議所詳述，是年業績由於撥回一項物業撥備而有所扭曲，若不計入兩個年度的此非經常性撥回，集團於截至二○○五年三月三十一日止年度的盈利為港幣二十五億零八十萬元，較上年度增加僅9.9%。

	
	
	
	
	
	
	

	
	經審核綜合損益賬

截至二○○五年三月三十一日止年度：
	
	2005
	
	2004
	

	
	
	附註
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元
	

	
	
	
	
	
	
	

	
	營業額
	(1)
	4,461.1
	
	7,115.9
	

	
	其它收入淨額
	(2)
	213.5
	
	17.3
	

	
	
	
	4,674.6
	
	7,133.2
	

	
	直接成本及營業費用
	
	(3,113.9)
	
	(5,427.0)
	

	
	銷售及推銷費用
	
	(127.3)
	
	(216.7)
	

	
	行政費用
	
	(60.7)
	
	(66.1)
	

	
	營業盈利
	(1)
	1,372.7
	
	1,423.4
	

	
	借貸成本
	(3)
	(78.9)
	
	(137.0)
	

	
	物業撥備前的營業盈利淨額
	
	1,293.8
	
	1,286.4
	

	
	物業撥備撥回
	(4)
	2,237.9
	
	40.0
	

	
	所佔聯營公司盈利減虧損
	(1)
	2,167.9
	
	2,047.3
	

	
	除稅前盈利
	
	5,699.6
	
	3,373.7
	

	
	所得稅
	(5)
	(506.0)
	
	(536.8)
	

	
	除稅後盈利
	
	5,193.6
	
	2,836.9
	

	
	少數股東權益
	
	(1,026.3)
	
	(534.3)
	

	
	股東應佔的集團盈利
	
	4,167.3
	
	2,302.6
	

	
	
	
	
	
	
	

	
	是年股息
	
	
	
	
	

	
	  是年已宣布派發的中期股息
	
	50.8
	
	50.8
	

	
	  於結算日後擬派發的末期股息
	
	172.7
	
	132.1
	

	
	
	
	223.5
	
	182.9
	

	
	每股盈利
	(6)
	港幣2.05元
	
	港幣1.13元
	

	
	
	
	
	
	
	


附註：

(1) 營業額及營業盈利

(a) 分部資料

	(I) 業務分部
	
	分部收入
	
	分部業績

	
	
	2005
	
	2004
	
	2005
	
	2004

	
	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	     地產投資
	
	
343.0
	
	
330.7
	
	237.2
	
	235.8

	     地產發展
	
	
3,900.4
	
	
6,522.4
	
	861.2
	
	980.3

	     投資及其它
	
	358.3
	
	375.7
	
	287.0
	
	215.0

	  
	
	
4,601.7
	
	
7,228.8
	
	1,385.4
	
	1,431.1

	     分部間收入(附註(i))
	
	
(140.6)
	
	
(112.9)
	
	－
	
	－

	
	
	
4,461.1
	
	
7,115.9
	
	1,385.4
	
	1,431.1

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	     未能作出分配的費用
	
	
	
	
	
	(12.7)
	
	(7.7)

	     營業盈利
	
	
	
	
	
	1,372.7
	
	1,423.4

	     借貸成本
	
	
	
	
	
	(78.9)
	
	(137.0)

	     物業撥備撥回/(撥備)
	
	
	
	
	
	
	
	

	       地產發展
	
	
	
	
	
	1,352.1
	
	(4.6)

	       地產投資
	
	
	
	
	
	885.8
	
	44.6

	     所佔聯營公司業績 (附註(ii))
	
	
	
	2,167.9
	
	2,047.3
	
	2,047.3

	     除稅前盈利
	
	
	
	
	
	5,699.6
	
	3,373.7

	     所得稅
	
	
	
	
	
	(506.0)
	
	(536.8)

	     少數股東權益
	
	
	
	
	
	(1,026.3)
	
	(534.3)

	     股東應佔的集團盈利
	
	
	
	
	
	
4,167.3
	
	
2,302.6

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	     附註：

	     (i) 
	綜合計算時已抵銷各分部相互間的收入包括：


	
	
	
	2005
	
	2004
	
	
	
	

	
	
	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	投資及其它
	
	
140.6
	
	112.9
	
	
	
	


	    (ii)
	所佔聯營公司業績

	
	
	
	分部業績

	
	
	
	2005
	
	2004

	
	
	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元

	
	
	
	
	
	

	
	地產投資
	
	1,549.4
	
	1,448.5

	
	地產發展
	
	160.0
	
	367.3

	
	通訊、媒體及娛樂
	
	227.7
	
	215.8

	
	  收費電視
	
	234.2
	
	221.7

	
	  互聯網及多媒體
	
	(22.0)
	
	(42.4)

	
	  電訊
	
	13.0
	
	17.5

	
	  其它
	
	2.5
	
	19.0

	
	物流
	
	966.7
	
	912.2

	
	  碼頭
	
	904.3
	
	866.3

	
	  其它物流業務
	
	62.4
	
	45.9

	
	投資及其它
	
	80.1
	
	132.4

	
	電訊撥備
	
	(148.8)
	
	(42.4)

	
	物業撥備撥回/(撥備)
	
	53.9
	
	(145.8)

	
	投資及其它撥備
	
	－
	
	(29.0)

	
	未能作出分配的費用及其它項目
	
	(601.8)
	
	(572.0)

	
	借貸成本
	
	(119.3)
	
	(239.7)

	
	
	
	2,167.9
	
	2,047.3

	(II) 地區分部
	
	分部收入
	
	分部業績
(營業盈利)

	
	
	2005
	
	2004
	
	2005
	
	2004

	
	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元

	
	
	
	
	
	
	
	
	

	     香港
	
	
2,832.5
	
	
6,077.2
	
	703.7
	
	1,158.6

	     新加坡
	
	
1,605.5
	
	
1,038.7
	
	652.7
	
	264.8

	     其它
	
	
23.1
	
	
－
	
	
16.3
	
	－

	
	
	
4,461.1
	
	
7,115.9
	
	1,372.7
	
	1,423.4


(b)
營業盈利
	

	2005
	
	2004

	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元

	營業盈利的計算：
	
	
	

	已扣除：
	
	
	

	  已出售物業成本
	2,954.1
	
	5,192.2

	  折舊
	1.9
	
	3.0

	已計入：
	
	
	

	  上市投資股息收入
	40.3
	
	32.6


(2)
其它收入淨額

	
	2005
	
	2004

	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元

	
	
	
	

	出售非交易證券的盈利淨額
	89.3
	
	19.8

	攤銷負商譽
	8.6
	
	45.5

	已變現的遞延盈利
	111.2
	
	－

	非交易證券減值
	－
	
	(41.4)

	其它
	4.4
	
	(6.6)

	
	213.5
	
	17.3


(3)
借貸成本

	
	2005
	
	2004

	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元

	利息支出：
	
	
	

	  銀行借款及透支
	90.2
	
	129.9

	  於五年內償還的其它借款
	0.9
	
	17.1

	其它借貸成本
	19.7
	
	28.7

	
	110.8
	
	175.7

	減：撥作資產成本
	(31.9)
	
	(38.7)

	
	78.9
	
	137.0


(4)
物業撥備撥回

按二○○五年三月三十一日的物業市況進行評估後，根據本集團的會計政策，集團撥回了合共港幣二十二億三千七百九十萬元的物業撥備，撥回的數額乃為集團的投資物業所作出為數港幣八億八千五百八十萬元的撥備及為集團的其它物業所作出的為數港幣十三億五千二百一十萬元的撥備，其中為碧堤半島第三及第四期單位所作出為數港幣十三億二千七百萬元的撥備已於中期賬項內撥回。投資物業的撥回涉及在過往年度損益賬內扣除的虧損。

 (5)
所得稅

香港利得稅撥備乃按照是年內為應課稅而作出調整的盈利以17.5% (二○○四年：　17.5%)稅率計算。海外稅項則按照對本集團徵稅的國家的適用稅率計算。稅項支出的組成如下：

	
	2005
	
	2004

	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元

	公司及附屬公司
	
	
	

	本期稅項
	
	
	

	是年香港利得稅
	67.2
	
	76.9

	是年海外稅項
	38.9
	
	17.9

	往年的稅項低估/(高估)撥備 
	7.0
	
	(7.7)

	
	113.1
	
	87.1

	遞延稅項
	
	
	

	源自及撥回暫時性差額
	(32.3)
	
	9.5

	稅率轉變對稅項的影響
	－
	
	(4.1)

	
	80.8
	
	92.5

	聯營公司
	
	
	

	本期稅項
	
	
	

	是年香港利得稅
	307.0
	
	353.7

	是年海外稅項
	3.7
	
	15.7

	往年的稅項低估撥備
	60.0
	
	32.0

	
	370.7
	
	401.4

	遞延稅項
	
	
	

	源自及撥回暫時性差額
	54.5
	
	1.4

	稅率轉變對稅項的影響
	－
	
	41.5

	  
	425.2
	
	444.3

	
	
	
	

	
	506.0
	
	536.8


(6)
每股盈利

每股基本盈利乃按是年盈利港幣四十一億六千七百三十萬元（二○○四年：港幣二十三億零二百六十萬元）及在截至二○○五年三月三十一日止財政年度及上年度內一直皆已發行的二十億三千一百八十萬股普通股而計算。

(7)
確認預售物業產生的收入的新會計詮釋

於二○○五年一月一日以前，預售物業所產生的盈利乃按照建築期間而直至建成時的估計總利潤每年按比例計算。在香港會計師公會頒布《香港詮釋》第3號「發展物業預售合約的銷售收益」後，現在本集團會於發展物業竣工時才確認預售物業所產生的收入。本集團已遵照詮釋所載的過渡性條文的規定，據此，本集團將繼續採用完工進度會計法確認在二○○五年一月一日之前訂立的預售合約所產生的收入，而在二○○五年一月一日或之後訂立的預售合約則採用竣工會計法。此變更對本集團的財務並無重大的影響。
(8)
未來會計政策變動

為與《國際財務報告準則》完全匯合，香港會計師公會已發出多項最新及經修訂的《香港財務報告準則》及《香港會計準則》(統稱「新財報準則」)，該等新財報準則適用於二○○五年一月一日或之後開始的會計期間。

本集團並未就其截至二○○五年三月三十一日止年度的賬項提早採納該等新財報準則。

本集團已對該等新財報準則所帶來的影響進行初步評估。本集團目前認為《香港會計準則》(「會計準則」) 第40號「投資物業」、《香港詮釋》第2號「酒店物業的適用政策」、《香港財務報告準則》（「財報準則」）第3號「業務合併」及《香港會計準則詮釋》（「會計準則詮釋」）第21號「所得稅項─已重估非折舊性資產的收回」的採納將對其綜合賬項構成重大影響。茲將有關影響臚列如下：

(a)
目前，本集團的一間聯營公司根據《會計實務準則》第17號「物業、廠房及設備」以估值為其酒店物業記賬。由於該聯營公司對其酒店物業持續進行維修，以酒店物業的預計可用年限及剩餘價值計算，其折舊支出為數不多，因此，該聯營公司並無為其酒店物業作出任何折舊準備。就二○○五年一月一日開始的財政年度而言，該聯營公司將追溯採納《香港詮釋》第2號的規定。酒店物業將以成本值減累計折舊及減值虧損（如有）報值。如聯營公司採納這新會計詮釋後，在其它資本儲備內為酒店物業作出重估所產生的儲備需要作出撥回，因此本集團於二○○五年三月三十一日的資產淨值將會減少約港幣十四億元，而本集團於二○○五/○六年度的應佔酒店物業每年折舊支出將不多於港幣一千五百萬元。

(b)
目前，本集團及其聯營公司為投資物業每年按結算日的公開市值而進行重估所產生的盈餘或虧損會計入投資物業重估儲備內或就整個投資組合而言，倘該等儲備總額不足以抵銷重估的虧損，不足之數則計入損益賬內。在採納新的《會計準則》第40號後，集團及其聯營公司的投資物業將繼續以公開市值列報。然而，所有重估所產生的盈餘或虧損則將於損益賬內申報。新的《會計準則》第40號及《會計準則詮釋》第21號規定所有重估所產生的盈餘或虧損均需以適用利得稅率作出遞延稅項的準備。如於二○○五年三月三十一日採納這等經修訂的會計準則，股東應佔集團盈利將會增加約港幣四十二億元，此乃本集團所佔聯營公司的投資物業重估儲備內的重估盈餘約港幣五十二億元扣減遞延稅項約港幣十億元的所得數額。此外，聯營公司均需對其累積物業重估儲備盈餘作出遞延稅項的準備，因此本集團於二○○五年三月三十一日的淨資產將會減少約港幣三十六億元。
(c)
目前，本集團已確認在二○○一年四月一日之後收購附屬公司或聯營公司所產生的負商譽為遞延項目，並在出售或變現所收購的相關資產時，按比例確認於損益賬內。就二○○一年四月一日之前的收購所產生的負商譽而言，集團已遵照《會計實務準則》第30號「業務合併」所載的過渡性條文的規定，據此，負商譽已被計入其產生期間的資本儲備內，並無作出重報。新的《財報準則》第3號規定負商譽要即時於損益賬內確認。根據《財報準則》第3號的過渡性安排，現時被分類為遞延項目或計入資本儲備的負商譽，會在二○○五年四月一日的保留盈利予以調整及消除，比較數字則不須調整。因此，集團於二○○五年四月一日的淨資產增加約港幣七千三百一十萬元。
本集團將繼續評估該等其它新財報準則所帶來的影響，或會由於作出有關的評估而辨識出其它重大的改變。
股息

截至二○○五年三月三十一日止年度的中期股息每股2.5仙（二○○四年：2.5仙）已於二○○五年一月九日派發，該項股息總額為港幣五千零八十萬元（二○○四年：港幣五千零八十萬元）。董事會已建議在二○○五年八月十五日舉行的股東週年大會上，提呈通過於二○○五年八月二十二日派發截至二○○五年三月三十一日止年度的末期股息每股8.5仙（二○○四年：6.5仙），予在二○○五年八月十五日名列股東登記冊內的股東，該項股息總額為港幣一億七千二百七十萬元（二○○四年：港幣一億三千二百一十萬元）。
年度業績評議

(甲)
二○○四至○五年度業績及分部業務表現評議
股東應佔盈利

集團錄得截至二○○五年三月三十一日止年度股東應佔盈利為港幣四十一億六千七百三十萬元，較去年的港幣二十三億零二百六十萬元增加港幣十八億六千四百七十萬元。每股盈利為港幣2.05元（二○○四年：港幣1.13元）。

盈利大幅改善主要乃由於業績內計入了一項應佔撥備撥回港幣十六億六千六百五十萬元（二○○四年：港幣二千七百一十萬元）所致。該項撥備撥回乃為集團位於香港及新加坡的若干投資物業，及位於香港的物業發展項目碧堤半島所作出的。若不計入兩個年度的非經常性撥回，集團於本財政年度的淨盈利為港幣二十五億零八十萬元，較二○○三/○四年度的港幣二十二億七千五百五十萬元增加港幣二億二千五百三十萬元，增幅為9.9%。淨盈利增加的原因，乃九龍倉集團有限公司（「九龍倉」）的盈利貢獻增加及借貸成本減少所致。

雖然會德豐地產（新加坡）有限公司集團（「會德豐地產新加坡」）因銷售位於新加坡的Grange Residences單位所貢獻的地產發展盈利較上年度為高，然而由於出售擎天半島單位及一聯營公司出售君頤峰單位而在香港所確認的地產發展盈利較低，因此中和了該項盈利收益。
集團營業額

集團是年營業額為港幣四十四億六千一百一十萬元，較二○○三/○四年度的港幣七十一億一千五百九十萬元大幅減少港幣二十六億五千四百八十萬元，減幅為37.3%。營業額下降主要由於出售擎天半島單位所確認的物業收益較上年度減少，而於上一個財政年度該項目所貢獻的營業額為港幣四十二億九千四百萬元。

地產發展

是年物業銷售額為港幣三十九億零四十萬元（二○○四年：港幣六十五億二千二百四十萬元），主要乃由預售碧堤半島單位及出售Grange Residences單位而來。年內已售出共766個碧堤半島單位及92個Grange Residences單位。其它物業銷售還包括擎天半島、雅麗居、翠濤居及爵士花園的住宅單位及都會坊的工業單位。

地產投資

地產投資分部的租金收入錄得港幣三億四千三百萬元（二○○四年：港幣三億三千零七十萬元），增加港幣一千二百三十萬元，此乃主要由於會德豐地產新加坡在是年內新收購一幢位於日本的服務式住宅大廈Oakwood Residence而產生的租金收入所致。位於香港的會德豐大廈、連卡佛大廈和零售商場健威坊，以及位於新加坡的會德豐廣場，錄得的出租率約為95%，租金水平令人滿意，而日本的Oakwood Residence的出租率則逾90%。
集團營業盈利

未扣除借貸成本及物業撥備撥回的集團營業盈利為港幣十三億七千二百七十萬元，較二○○三/○四年度減少港幣五千零七十萬元，減幅為3.6%。

地產發展

地產發展分部錄得盈利港幣八億六千一百二十萬元 ， 較二○○三/○四年度的港幣九億八千零三十萬元減少港幣一億一千九百一十萬元。是年盈利主要來自Grange Residences及碧堤半島住宅單位的銷售，而上年度的盈利貢獻則主要來自銷售擎天半島單位。

地產投資

是年地產投資分部的營業盈利為港幣二億三千七百二十萬元，二○○三/○四年度則為港幣二億三千五百八十萬元。集團的零售商場及寫字樓物業的租務均表現理想。

其它

投資及其它分部錄得盈利港幣二億八千七百萬元（二○○四年：港幣二億一千五百萬元），其中主要包括經常性股息收入、利息收入和物業管理以及其它管理服務所帶來的收入。投資及其它分部業績包括會德豐地產新加坡出售若干非交易上市證券所得盈利港幣八千九百三十萬元。

上市附屬公司的業務表現 (已綜合於集團業績內)

會德豐地產有限公司集團（「會德豐地產」）截至二○○五年三月三十一日止年度錄得的股東應佔盈利為港幣十七億四千三百萬元，與此相比，上年度則為十億五千三百七十萬元。由於業績內計入了一項應佔撥備撥回港幣八億四千四百三十萬元（該項撥備撥回乃主要為其投資物業及其擁有三分之一權益的碧堤半島項目所作出的），因此儘管其聯營公司出售君頤峰及擎天半島的單位所貢獻的發展盈利相對往年為低，股東應佔盈利仍大幅改善。
截至二○○五年三月三十一日止年度，會德豐地產新加坡錄得股東應佔盈利一億九千八百一十萬新加坡元（約港幣九億二千五百萬元），與此相比，上年度則為八千九百八十萬新加坡元（約港幣四億零六百萬元）。是年會德豐地產新加坡的盈利增長主要來自銷售Grange Residences共92個單位，及撥回在過往年度損益賬內為會德豐廣場扣除的物業撥備。於二○○五年三月三十一日，Grange Residences已累積銷售153個單位，即全數164個單位的93%。
是年集團來自會德豐地產（擁有會德豐地產新加坡75%權益）的應佔盈利（未計入物業撥備撥回及會德豐地產所持有7%九龍倉權益所收取的股息）為港幣五億九千零四十萬元（二○○四年：港幣六億九千四百萬元）。年內，集團已收取來自會德豐地產的現金股息總額港幣一億零七百七十萬元（二○○四年：港幣一億零七百五十萬元）。

借貸成本

從是年損益賬內扣除的借貸成本為港幣七千八百九十萬元，較去年的港幣一億三千七百萬元，大幅減少42.4%，此乃主要由於利率持續處於低水平及集團負債淨額不斷下降所致。是年集團的實際借貸年息率約為1.4%，去年則為1.8%。

物業撥備撥回

按二○○五年三月三十一日的物業市況進行物業重估後，根據集團的會計政策，集團作出了合共港幣二十二億三千七百九十萬元的物業撥備撥回。該等撥回乃為集團的投資物業而在過往年度損益賬內扣除的重估虧損為數港幣八億八千五百八十萬元的撥備的撥回，及為集團其它物業所作出為數港幣十三億五千二百一十萬元的撥備撥回。撥備撥回總額當中，港幣十三億二千七百萬元乃為碧堤半島所作出的，而其餘則為集團的投資及其它物業所作出。
所佔聯營公司盈利減虧損

所佔聯營公司盈利（除稅前）為港幣二十一億六千七百九十萬元，盈利主要來自九龍倉，上年盈利則為港幣二十億四千七百三十萬元。九龍倉（本集團的主要上市聯營公司及盈利貢獻者）在其截至二○○四年十二月三十一日止財政年度錄得的股東應佔盈利為港幣三十七億六千七百萬元，上年則為港幣三十億四千三百萬元。九龍倉的盈利增長主要由零售商場租金收入的穩健增長、酒店營運自二○○三年的低位復甦、有線寬頻通訊有限公司（「有線寬頻」）的盈利改善及借貸成本的減少所帶動。

九龍倉於是年的業績內已包括一項為數港幣四億四千二百萬元的撥備撥回，該項撥回乃涉及九龍倉佔其三分之一權益的碧堤半島項目的撥備撥回，而去年則包括九龍倉就其以分派有線寬頻股份代替股息所確認而被視為盈利的數額港幣三億一千二百萬元，此以股代息為九龍倉二○○三年中期股息的一部分。由於有關分派對本集團於有線寬頻的應佔權益並無任何實質變動，因此本集團並無確認該被視作盈利的數額，並已根據本集團的會計政策全數予以抵銷。

若不計入兩個年度所述的非經常性項目，九龍倉的淨盈利對集團所作的貢獻為港幣十六億零一十萬元（二○○四年：港幣十三億一千四百二十萬元），增幅為21.8%。本集團已收取九龍倉的現金股息總額為港幣七億四千三百三十萬元（二○○四年：港幣七億四千七百五十萬元，其中包括以有線寬頻股份形式代替股息的數額港幣二億五千三百九十萬元）。

所佔聯營公司業績亦包括會德豐地產擁有20%權益的一聯營公司銷售其發展的君頤峰單位所產生的盈利。

其它項目

所得稅

是年撥作稅項支出的數額為港幣五億零六百萬元，上年度則為港幣五億三千六百八十萬元。

少數股東權益

是年內，少數股東權益所攤佔的盈利由去年的港幣五億三千四百三十萬元上升至港幣十億二千六百三十萬元，此乃主要由於碧堤半島項目公司的少數股東攤佔就該項目所作出的物業撥備撥回及會德豐地產的盈利增加所致。

(乙)
流動資金及財務資源
股東權益

於二○○五年三月三十一日，集團的股東權益總額為港幣三百六十二億七千九百九十萬元或每股港幣17.86元，二○○四年三月三十一日則為港幣二百六十五億四千四百二十萬元或每股港幣13.06元。股東權益增加主要反映本集團的主要聯營公司九龍倉的投資物業組合重估而增值所致。

負債淨額及負債比率

於二○○五年三月三十一日，集團的負債淨額與股東權益的比率為12.5%（二○○四年：23.0%），而負債淨額與總資產的比率則為9.0%（二○○四年：15.7%）。

集團的負債淨額為港幣四十五億二千零四十萬元，此乃由為數港幣八十億二千二百五十萬元的債務減港幣三十五億零二百一十萬元的存款和現金所得的數額所組成，二○○四年三月三十一日的負債淨額則為港幣六十一億一千四百五十萬元。集團的負債淨額減少主要由於集團的經營業務產生了現金淨額港幣二十三億六千一百四十萬元所致，其中包括出售碧堤半島及擎天半島單位的現金淨收入。是年來自銷售碧堤半島及擎天半島單位的現金淨收入港幣十七億元已按兩間項目公司的股東於個別發展項目相關的持股比例予以分發，集團（包括會德豐地產）因而已收取港幣十一億元。是年的主要現金支出為會德豐地產新加坡的物業收購（位於新加坡的中華航空住宅單位、史各士路6號的Scotts購物中心和The Ascott Singapore，以及位於日本的Oakwood Residence），總額約為港幣二十一億元。

若不包括會德豐地產的現金淨額港幣三億六千九百六十萬元，本公司連同其它附屬公司的負債淨額則為港幣四十八億九千萬元，較二○○四年三月三十一日的港幣六十億零二百三十萬元減少港幣十一億一千二百三十萬元。是年本集團收取九龍倉及會德豐地產的現金股息總額為港幣八億五千一百萬元（二○○四年：港幣六億零一百一十萬元），該等股息乃本集團的經常性現金收入的主要來源。

承諾及非承諾信貸
(a) 集團的承諾及非承諾備用信貸分別為港幣九十八億元及港幣十九億元。於二○○五年三月三十一日，集團的債務還款期分析如下：

	
	2005
	
	2004

	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元

	
	
	
	

	一年內償還
	607.6
	
	2,267.6

	於一年後而在兩年內償還
	300.0
	
	700.0

	於兩年後而在五年內償還
	6,614.9
	
	5,164.1

	於五年後償還
	500.0
	
	－

	
	8,022.5
	
	8,131.7

	
	
	
	

	尚未提取信貸
	3,700.0
	
	4,400.0


(b)
茲將集團用以取得銀行備用信貸的抵押資產列述如下：

	
	2005
	
	2004

	
	港幣百萬元
	
	港幣百萬元

	
	
	
	

	投資物業
	474.5
	
	1,658.9

	發展中並擬作出售的物業
	2,284.2
	
	1,827.1

	
	2,758.7
	
	3,486.0


(c)
於二○○五年三月三十一日，集團的借貸主要以港幣為本位，惟會德豐地產新加坡為其新加坡及日本的物業作融資的借貸（該等借貸主要以新加坡元及日元為本位）則除外。會德豐地產新加坡已為對沖其外匯存款及投資而訂立了若干外匯期貨合約。除集團於新加坡附屬公司的投資淨額外，集團並無其它重大的外匯波動風險。
長期投資

集團於二○○五年三月三十一日持有一個主要由藍籌證券所組成的長期投資組合，為數港幣十四億八千八百萬元，該組合於當日的市值為港幣十四億二千一百六十萬元（二○○四年：港幣十一億零四百四十萬元）。

根據集團的會計政策，被分類為長期投資的非交易證券乃按公允價值列計於資產負債表。公允價值的變動均在投資重估儲備內確認，直至證券出售為止。於二○○五年三月三十一日，該儲備賬項的應佔累積盈餘為港幣三億一千六百三十萬元，較於二○○四年三月三十一日的港幣三千一百八十萬元增加港幣二億八千四百五十萬元。投資組合的表現與股票市場的整體市況相符。
(3) 主要物業發展項目

香港的發展項目

碧堤半島

碧堤半島第三及第四期於二○○四年九月首次推出預售，市場反應令人鼓舞。年內，第一及第二期共售出14個單位，第三及第四期則共預售了752個單位。於二○○五年三月三十一日，第一及第二期已累積銷售99%共1,691個單位，而第三及第四期則累積銷售44%共752個單位，帶來收入合共約港幣六十八億元。

於二○○五年三月三十一日，碧堤半島的託管賬戶內的現金存款達港幣四億元，足以支付尚未完工的建築費用及完成整個發展項目。於二○○五年三月三十一日，該項目公司並無任何向外借貸。

擎天半島

二○○四/○五年度，擎天半島持續售出第二期共40個單位。於二○○五年三月三十一日，已累積銷售2,111個單位(第一期共1,272個單位已全數售出，第二期則已售出98%共839個單位)，帶來收入合共約港幣一百二十億元。

於二○○五年三月三十一日，擎天半島的託管賬戶內的現金存款的結餘達港幣三億元，乃作為有關項目尚未繳付的建築費之用。於二○○五年三月三十一日，該項目公司並無任何向外借貸。
君頤峰

君頤峰（會德豐地產擁有其20%權益）的銷情持續理想，年內共售出116個單位。於二○○五年三月三十一日，在全數700個單位中，已累積銷售86%共607個單位，帶來收入合共約港幣五十八億元。

項目公司已收取的預售收益結餘充足，已於託管賬戶內調撥作存款，以支付有關項目尚未繳付的建築費用及其它負債。於二○○五年三月三十一日，該項目公司並無任何借貸。

新加坡的發展項目
Grange Residences

由會德豐地產新加坡發展的Grange Residences銷情持續理想，年內售出92個單位。截至二○○五年三月三十一日，累積銷售達153個單位，佔全數共164個單位的93%。

The Cosmopolitan/The Sea View/Ardmore Vue

會德豐地產新加坡發展的其它重建項目，包括The Cosmopolitan、The Sea View及Ardmore Vue，正按計劃進行。The Cosmopolitan已於二○○五年三月舉行一次私人預售，市場反應令人鼓舞。預期The Sea View將於二○○五年推出市場。
(4) 或然負債

於二○○五年三月三十一日，集團並沒有為聯營公司作出有關銀行備用信貸的擔保（二○○四年三月三十一日：港幣六千三百二十萬元）。
(戊)
物業/附屬公司收購/出售
中華航空住宅單位

會德豐地產新加坡於二○○四年五月在新加坡完成收購位於Sea View酒店毗鄰地塊共30個中華航空的住宅單位，作價三千五百萬新加坡元（約港幣一億六千萬元）。該地塊將與Sea View酒店地塊合併興建為一共管式公寓The Sea View，提供共546個住宅單位。

Scotts購物中心及The Ascott Singapore(「TAS」)
會德豐地產新加坡於二○○四年九月完成收購位於新加坡的Scotts購物中心及TAS，總作價三億四千五百萬新加坡元(約港幣十五億七千六百萬元)，擬在全部現有租賃及物業管理協議於二○○六年年底屆滿時，將該物業予以重建。

Oakwood Residence Azabujuban（「Oakwood」） 
會德豐地產新加坡於二○○四年九月完成收購位於日本的Oakwood，作價五十五億日元（約港幣三億八千三百萬元）。會德豐地產新加坡擬持有該物業作投資用途，直至該服務式住宅的現有管理合約於二○一二年屆滿為止。

Angullia View

會德豐地產新加坡於二○○五年四月完成收購Angullia View，作價四千三百八十萬新加坡元（約港幣二億零九百萬元）。會德豐地產新加坡已計劃將其重建為豪華住宅。

香葉道2號/其它香港物業收購

於二○○五年五月，會德豐地產訂立了一項協議，透過私人招標收購一項位於香港名為香葉道2號的物業，總作價港幣四億五千五百萬元，預期於二○○五年六月完成此收購。

會德豐地產亦收購了若干位於香港的寫字樓物業，總作價約港幣二億二千萬元。

Kim Realty Investment Pte Ltd（「KRI」） 
會德豐地產新加坡於二○○四年七月完成出售KRI的30%股本權益予九龍倉，總作價二百零四萬新加坡元（折合約港幣九百五十萬元），KRI持有位於廈門的一所四星級酒店廈門馬哥孛羅東方酒店50%權益。

Hamptons Group Limited（「Hamptons」）

於二○○五年三月十四日，會德豐地產新加坡訂立了一項協議，收購一間以英國為基地的物業代理公司Hamptons的2,424,310股股份，收購價為每股3.12英鎊，以現金支付。Hamptons原為會德豐地產新加坡的聯營公司。該批Hamptons股份的收購已於二○○五年四月完成。此收購令會德豐地產新加坡於Hamptons的股份權益增加至超過35%，因而觸發一項全面要約（根據Hamptons公司章程細則，此為隨後程序），Hamptons所有其他股東已接納該要約，因此Hamptons已成為會德豐地產新加坡的全資附屬公司。會德豐地產新加坡付出的總作價約為二千三百八十萬英鎊（約港幣三億五千七百萬元）。
(己)
僱員
集團旗下員工共約693人，員工薪酬乃按工作性質和市況而釐定，並於年度增薪評估內設有表現評估部分，以獎勵及推動個人工作表現。集團亦按個別工作性質，資助多項公司以外的培訓計劃，以達相輔相承之效。截至二○○五年三月三十一日止年度的職工成本總額為港幣一億四千八百八十萬元。

暫停過戶登記

本公司將於二○○五年八月九日（星期二）至二○○五年八月十五日（星期一）（首尾兩天包括在內），暫停辦理股份登記手續，以確定股東領取建議末期股息的資格。

於聯交所網站刊發進一步資料
本公司根據於二○○四年三月三十一日前具有效力，並且按照過渡性安排仍繼續適用於涉及在二○○四年七月一日前開始的會計期間而刊發的業績通告的上市規則附錄十六第45(1)至45(3)段規定須予披露的所有財務及其它有關資料，將於適當時間在聯交所的網站內刊發。

承董事會命

秘書

陳永生

謹啟

香港  二○○五年六月十四日

於本通告日期，本公司董事會的成員為吳光正先生、李唯仁先生、吳天海先生、徐耀祥先生、羅大衛先生，及四位獨立非執行董事歐肇基先生、張培明先生、丁午壽先生及William Turnbull先生。
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