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* 僅供識別

香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本公佈之內容概不
負責，對其準確性或完整性亦不發表任何聲明，並明確表示，概不對因本公
佈全部或任何部分內容而產生或因倚賴該等內容而引致之任何損失承擔任何
責任。

（於百慕達註冊成立之有限公司）
（股份代號：199）

截至二零一二年三月三十一日止年度之
末期業績

業績

德祥地產集團有限公司（「本公司」）董事會（「董事會」）宣佈本公司及其附屬公
司（「本集團」）截至二零一二年三月三十一日止年度之綜合業績，連同去年之
比較數字如下：

綜合損益表
截至二零一二年三月三十一日止年度

二零一二年 二零一一年
附註 港幣千元 港幣千元

營業額
 －營業總收入 3 212,353 260,987  

收益 3 111,098 226,482  

物業銷售及租金收入 61,620 163,740
高爾夫球及消閒收入 27,456 47,686  

89,076 211,426
銷售成本 (57,111) (148,325)  

毛利 31,965 63,101
貸款融資收入 21,585 15,023
金融工具淨（虧損）溢利 (48,639) 8,475
其他收入、溢利及虧損 54,887 162,317
投資物業公平值增加 75,553 136,622
出售附屬公司之溢利 4 346,332 –
行政費用 (166,060) (191,683)
財務費用 5 (92,313) (108,391)
應佔共同控制實體業績 (7,849) 98
應佔聯營公司業績 (53,876) 14,564  

除稅前溢利 161,585 100,126
稅項 6 194 (20,290)  

本年度溢利 7 161,779 79,836  



– 2 –

二零一二年 二零一一年
附註 港幣千元 港幣千元

下列人士應佔本年度溢利：
 本公司擁有人 162,294 80,455
 非控股權益 (515) (619)  

161,779 79,836  

每股盈利 9

－基本（港幣） 0.30 0.15  

－攤薄（港幣） 0.29 不適用  
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綜合全面收益表
截至二零一二年三月三十一日止年度

二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

本年度溢利 161,779 79,836
  

其他全面收益

可供出售投資公平值變動淨（虧損）收益 (8,479) 3,996
就出售可供出售投資之重新分類調整 – (109)
換算海外業務之匯兌差異 9,491 12,275
應佔聯營公司及共同控制實體匯兌儲備 1,867 561

  

本年度其他全面收益 2,879 16,723
  

本年度全面收益總額 164,658 96,559
  

下列人士應佔本年度全面收益總額：
 本公司擁有人 165,189 97,178
 非控股權益 (531) (619)

  

164,658 96,559
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綜合財務狀況表
於二零一二年三月三十一日

二零一二年 二零一一年
附註 港幣千元 港幣千元

非流動資產
 物業、機械及設備 434,303 10,442
 租賃土地之預付租賃款項 20,868 –
 租賃土地預付租賃款項之溢價 103,348 –
 投資物業 727,943 540,000
 可供出售之投資 36,235 44,684
 於共同控制實體之權益 383,673 1,221
 於聯營公司之權益 137,577 398,422
 聯營公司之無抵押貸款及應付利息 783,365 797,703
 已付收購附屬公司之按金 362,191 362,191
 其他應收貸款 42,238 144,583

  

3,031,741 2,299,246
  

流動資產
 存貨 4,286 355
 待售物業 16,739 660,094
 租賃土地之預付租賃款項 576 –
 聯營公司之無抵押貸款及應付利息 – 354,991
 其他應收貸款 302,204 114,458
 應收賬款、按金及預付款項 10 293,763 359,071
 按公平值列賬及計入損益之金融資產 86,397 126,397
 應收聯營公司款項 12,679 10,089
 銀行結餘及現金 759,650 294,755

  

1,476,294 1,920,210
 分類為待售資產 11 184,782 343,066

  

1,661,076 2,263,276
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二零一二年 二零一一年
附註 港幣千元 港幣千元

流動負債
 應付賬款、按金及應計開支 12 176,517 152,197
 已收出售附屬公司之按金 983,722 526,826
 應付一間附屬公司一名非控股股東款項 236 –
 應繳稅項 21,693 20,036
 一年內到期之可換股票據應付款項 – 987,598
 一年內到期之融資租賃承擔 90 85
 一年內到期之銀行借貸 148,574 300,000

  

1,330,832 1,986,742
 與分類為待售資產有關之負債 11 3 91,351

  

1,330,835 2,078,093
  

流動資產淨值 330,241 185,183
  

總資產減流動負債 3,361,982 2,484,429
  

非流動負債
 一年後到期之可換股票據應付款項 541,170 –
 貸款票據 419,271 –
 一年後到期之融資租賃承擔 105 195
 一年後到期之銀行借貸 136,775 100,000
 遞延稅項負債 27,243 1,406

  

1,124,564 101,601
  

2,237,418 2,382,828
  

股本及儲備
 股本 3,685 5,649
 儲備 2,227,698 2,370,613

  

 本公司擁有人應佔權益 2,231,383 2,376,262
 非控股權益 6,035 6,566

  

2,237,418 2,382,828
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附註：

1. 編製基準

綜合財務報表乃按香港會計師公會（「香港會計師公會」）所頒佈之香港財務報告準則（「香
港財務報告準則」）編製。此外，綜合財務報表包括香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）證
券上市規則（「上市規則」）及香港公司條例規定之適用披露。

2. 重要會計政策

除若干金融工具及投資物業按公平值計算外，綜合財務報表乃按歷史成本法編製。歷史
成本一般根據用作交換貨品所給予之代價之公平值計算。

採納新訂及經修訂香港財務報告準則

於本年度，本集團首次應用由香港會計師公會頒佈之若干新訂及經修訂準則、修訂及詮
釋（「新訂及經修訂香港財務報告準則」）。於本年度採納新訂及經修訂香港財務報告準則
對於本集團本年度及以往年度之財務表現及狀況及╱或於此等綜合財務報表所載披露資
料並無造成重大影響。

已頒佈但尚未生效之新訂及經修訂香港財務報告準則

除本集團已於二零一零年四月一日於其生效日期（二零一二年四月一日或以後開始之年
度期間）前採納香港會計準則第12號遞延稅項：收回相關資產 之修訂本外，本集團並無提
早採納任何已頒佈但尚未生效之新訂及經修訂香港財務報告準則。本公司董事（「董事」）
預期，除下述香港財務報告準則第9號金融工具、香港財務報告準則第10號綜合財務報表、
香港財務報告準則第11號共同安排、香港財務報告準則第12號披露於其他實體之權益、
香港會計準則第27號（於二零一一年修訂）獨立財務報表 及香港會計準則第28號（於二零
一一年修訂）於聯營公司及合營公司之投資 外，其他新訂及經修訂準則、修訂或詮釋之應
用將不會對本集團業績及財務狀況有重大影響。

香港財務報告準則第9號於二零零九年引作金融資產分類及計量之新規定，後於二零一
零年進一步修訂，加入金融負債分類及計量以及解除確認之規定。董事預期，應用香港
財務報告準則第9號可能對本集團可供出售投資於綜合財務報表之分類及計量有所影響。
然而，直至一個詳細檢討完成前，提供一合適估計並不實際。

香港會計師公會於二零一一年六月頒佈涉及綜合賬目、共同安排、聯營公司及披露之新
訂或經修訂準則，並於二零一三年一月一日或以後開始之年度期間生效，並可提早應用，
惟所有該等新訂或經修訂準則須一併提早應用。董事並未就有關採納該會計準則之影響
進行詳細分析，故並未量化其影響。該會計準則之主要要求如下。

香港財務報告準則第10號取代香港會計準則第27號綜合及獨立財務報表 內與綜合財務
報表及香港（常設詮釋委員會）－詮釋第12號綜合－特殊目的實體 有關之部分。香港財務報
告準則第10號包含控制權之新定義，其中包括三個元素：(a)對投資對象之控制權；(b)自
參與投資對象營運所得浮動回報之承擔或權利；及 (c)運用其對投資對象之權力以影響投
資者回報金額之能力。香港財務報告準則第10號已就複雜情況的處理方法加入詳細指引。
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香港財務報告準則第11號取代香港會計準則第31號於合營公司之權益 及香港（常設詮釋
委員會）－詮釋第13號共同控制實體－合營方非現金投入。香港財務報告準則第11號訂明
由兩個或以上團體擁有共同控制權之共同安排應如何分類。根據香港財務報告準則第11

號，共同安排分為兩類：合營業務及合營公司，分類乃按照各方於該等安排下之權利及
責任而釐定。相反，根據香港會計準則第31號，共同安排分為三個不同類別：共同控制實
體、共同控制資產及共同控制業務。

此外，根據香港財務報告準則第11號，合營公司須採用會計權益法入賬，但根據香港會
計準則第31號，共同控制實體可採用會計權益法或比例會計法入賬。

香港財務報告準則第12號為有關披露資料之準則，適用於附屬公司、共同安排、聯營公
司及╱或非綜合入賬結構實體擁有權益之實體。一般而言，香港財務報告準則第12號之
披露規定較現行準則更為全面。

3. 分部資料

本集團之經營分部乃根據就資源分配及評估分部表現而向主要營運決策者（「主要營運
決策者」）（本公司執行董事）報告之資料如下：

物業 －物業發展及投資
高爾夫球及消閒 －發展及經營高爾夫球度假村及酒店
證券投資 －證券之買賣及投資
融資 －貸款融資服務

有關該等分部之資料呈報如下。

截至二零一二年三月三十一日止年度

營業額 分部收益
經營溢利
（虧損）

應佔
共同控制
實體業績

應佔聯營
公司業績 財務費用

分部業績：
除稅前

溢利（虧損）
港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元

物業 61,366 61,366 449,953 (1,461) (45,534) (6,972) 395,986
高爾夫球及消閒 27,710 27,710 560 – – – 560
證券投資 101,692 437 (48,203) – – – (48,203)
融資 21,585 21,585 21,519 – – – 21,519

       

分部總計 212,353 111,098 423,829 (1,461) (45,534) (6,972) 369,862
未分配 – – (108,206) (6,388) (8,342) (85,341) (208,277)

       

集團總計 212,353 111,098 315,623 (7,849) (53,876) (92,313) 161,585
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截至二零一一年三月三十一日止年度

營業額 分部收益
經營溢利
（虧損）

應佔
共同控制
實體業績

應佔聯營
公司業績 財務費用

分部業績：
除稅前

溢利（虧損）
港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元

物業 157,331 157,331 282,123 98 24,894 (9,549) 297,566
高爾夫球及消閒 54,096 54,096 (6,608) – – (1,397) (8,005)
證券投資 34,537 32 13,098 – – – 13,098
融資 15,023 15,023 12,736 – – – 12,736

       

分部總計 260,987 226,482 301,349 98 24,894 (10,946) 315,395
未分配 – – (107,494) – (10,330) (97,445) (215,269)

       

集團總計 260,987 226,482 193,855 98 14,564 (108,391) 100,126
       

主要營運決策者乃基於從事各相關分部活動之集團實體之除稅前溢利（虧損），即分部業績，
以評估經營分部之表現。向主要營運決策者提供之財務資料按與編製綜合財務報表所採
納之會計政策一致的方式計算。

分部資產及負債

本集團按可報告分部劃分之資產及負債分析如下：

分部資產 分部負債
二零一二年 二零一一年 二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元

物業 2,969,114 3,291,917 468,487 525,320
高爾夫球及消閒 345,338 362,432 107,166 111,731
證券投資 122,632 171,081 2,036 1,484
融資 411,677 374,687 15 18

    

分部總計 3,848,761 4,200,117 577,704 638,553

未分配：
銀行結餘及現金 759,650 294,755 – –
已收出售附屬公司之按金 – – 983,722 526,826
可換股票據應付款項 – – 541,170 987,598
貸款票據 – – 319,271 –
其他 84,406 67,650 33,532 26,717

    

總計 4,692,817 4,562,522 2,455,399 2,179,694
    

為監控分部表現及分配分部間資源：

• 所有資產均分配至經營分部，除若干物業、機械及設備與若干總部之應收賬款、按
金及預付款項以及銀行結餘及現金以外；及

• 所有負債均分配至經營分部，除可換股票據應付款項、若干貸款票據、已收出售附
屬公司之按金與若干總部之應付賬款、按金及應計開支以外。
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地區資料

本集團來自外部客戶之收益按物業及交付貨物或服務之地點以及有關其非流動資產之
資料（不包括金融資產）按資產之地理位置詳列如下：

來自外部客戶之收益 非流動資產之賬面值
二零一二年 二零一一年 二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元

中國 29,316 54,163 679,938 564,595

香港 18,619 9,491 1,289,428 550,299

澳門 56,500 156,184 136,610 196,354

其他 6,663 6,644 – –
    

總計 111,098 226,482 2,105,976 1,311,248
    

有關主要客戶之資料

於相關年度內來自佔本集團總銷售超過10%之客戶（全部來自物業分部）之收益：

二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

客戶A –* 86,497

客戶B 31,500 –*

客戶C 15,800 –*
  

47,300 86,497
  

* 相應收入未有佔本集團總銷售之10%。

4. 出售附屬公司之溢利

於 二 零 一 一 年 七 月 七 日，本 公 司 一 間 間 接 全 資 附 屬 公 司 與 一 名 獨 立 第 三 方 就 出 售
Vastness Investment Limited（「Vastness」）之50%股本權益及Vastness結欠之股東貸款訂立一份
有條件出售協議，總代價為港幣337,000,000元（可予調整）。Vastness間接擁有展栢有限公司、
捷毅投資有限公司及堡捷國際有限公司全部已發行股本。該等公司各自擁有位於銅鑼灣
稱為悅華閣、南峰樓及裕景洋樓（統稱「銅鑼灣住宅項目」）之物業。銅鑼灣住宅項目擬重
建為豪華高尚住宅大廈。

出售已於二零一一年十月十四日完成，Vastness及其附屬公司已解除綜合入賬，並成為本
集團共同控制實體。連同重新計量Vastness之餘下50%股本權益所得未變現溢利，出售之
溢利約為港幣346,300,000元，於截至二零一二年三月三十一日止年度綜合損益表確認。
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5. 財務費用

二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

可換股票據應付款項之實際利息 78,944 97,424
貸款票據之實際利息 8,564 –
須於五年內悉數償還之銀行及其他借貸之利息 7,050 10,948
融資租賃承擔之利息 21 19

  

總借貸成本 94,579 108,391
減：撥充資本數額 (2,266) –

  

92,313 108,391
  

6. 稅項

二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

本期稅項：
 香港利得稅 – –
 中國企業所得稅 – 19,087

  

– 19,087
  

過往年度撥備不足：
 香港利得稅 888 –
 中國企業所得稅 – 81

  

888 81
  

遞延稅項：
 本年度 (1,082) 1,122

  

(194) 20,290
  

兩個年度之香港利得稅乃按估計應課稅溢利之16.5%計算。

由於截至二零一一年三月三十一日止年度，本集團並無收入於香港產生或獲得，故並無
就稅項作出撥備。

其他司法權區產生之稅項乃按有關司法權區之現行稅率計算。
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7. 本年度溢利

二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

本年度溢利已扣除（計入）：

物業、機械及設備折舊 10,468 6,863
租賃土地預付租賃款項撥回 283 225
租賃土地預付租賃款項之溢價攤銷 1,368 1,140
以股權結算以股份形式支付予董事之開支 3,247 10,665
以股權結算以股份形式支付予僱員之開支 1,245 5,848
出售物業、機械及設備之虧損（溢利） 136 (122)
確認為開支之存貨成本 48,591 135,352

  

8. 分派

二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

本年度擬派股息
 －二零一二年末期股息－每股普通股10港仙
  （二零一一年：無） 38,289 –

  

董事已決議就截至二零一二年三月三十一日止年度建議以現金派付末期股息每股普通
股10港仙（二零一一年：無）。

9. 每股盈利

本公司擁有人應佔每股基本及攤薄盈利乃按照以下數據計算：

二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

盈利：
本公司擁有人應佔本年度溢利及
 計算每股基本盈利之溢利 162,294 80,455
普通股之潛在攤薄影響：
 可換股票據應付利息 63,871 –

  

計算每股攤薄盈利之溢利 226,165 80,455
  

股份數目：
計算每股基本盈利之普通股加權平均數 537,521,208 547,407,268
普通股之潛在攤薄影響：
 可換股票據 239,235,717 –

  

計算每股攤薄盈利之普通股加權平均數 776,756,925 547,407,268
  

於計算截至二零一二年三月三十一日止年度之每股攤薄盈利時，並無假設若干可換股票
據獲兌換，因行使會導致每股盈利增加。亦無假設購股權獲行使，因該等工具之行使價
高於該年度內本公司股份之平均市價。

於計算截至二零一一年三月三十一日止年度之每股攤薄盈利時，並無假設可換股票據獲
兌換，因行使會導致每股盈利增加。亦無假設購股權獲行使，因該等工具之行使價高於
該年度內本公司股份之平均市價。
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10. 應收賬款、按金及預付款項

本集團之信貸期乃經與其貿易客戶磋商及協定而訂立。本集團給予其貿易客戶之信貸期
平均為90日。應收賬款、按金及預付款項包括貿易應收賬款約港幣343,000元（二零一一年：
港幣1,986,000元）。

以下為貿易應收賬款扣除呆壞賬撥備後，於報告期間結算日按發票日期列示之賬齡分析。
於二零一一年三月三十一日之分析包括分類為待售出售集團之部分之貿易應收賬款。

二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

貿易應收賬款賬齡：
 零至六十日 187 1,188

 六十一日至九十日 86 351

 超過九十日 70 633
  

343 2,172

減：分類為待售出售集團之部分之貿易應收賬款 – (186)
  

343 1,986
  

11. 分類為待售資產╱與分類為待售資產有關之負債

(a) 於二零一零年七月二十一日，本集團與一名獨立第三方Million Cube Limited（「Million 
Cube」）就出售本集團全資附屬公司Paragon Winner Company Limited（「Paragon Winner」）
之65%股本權益及Paragon Winner結欠之股東貸款訂立一份有條件出售協議（「出售協議」），
代價為人民幣650,000,000元（「出售事項」）。Paragon Winner從事酒店及高爾夫球度假村
之發展及營運。出售事項已於二零一零年八月二十六日舉行的本公司股東特別大會
獲股東批准。

於二零一一年五月十六日，本集團與Million Cube訂立補充協議，以修訂出售協議之
若干條款，關於餘下逾期代價結餘還款時間表以及本集團有權在Million Cube未能於
二零一一年六月三十日付款時終止出售協議並沒收所有已收款項。Million Cube未能
支付餘下逾期代價結餘，故出售事項未有於二零一一年六月三十日完成。

於二零一二年三月三十一日，由於出售Paragon Winner控股權益仍有待本公司股東批
准及Million Cube支付四月款項（定義見下文），Paragon Winner及其附屬公司（「Paragon 
Winner集團」）應佔之綜合資產及負債不再分類為待售。本集團已按出售集團分類為
待售前賬面值，計量終止分類為待售Paragon Winner集團，當中已就倘出售集團並非
按待售分類情況下應確認之折舊及攤銷及於其後決定不出售日期可收回款額作出
調整。差額於綜合全面收益表確認。重新計量Paragon Winner集團之虧損港幣13,344,000

元已於綜合損益表內確認。
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於二零一二年四月二日，本集團與Million Cube進一步訂立第二份補充協議（「補充協議」），
據此，本集團將繼續向Million Cube出售Paragon Winner之65%股本權益及Paragon Winner

結 欠 之 相 應 股 東 貸 款，有 待 條 件 達 成，當 中 包 括 本 公 司 股 東 在Million Cube於 二 零
一二年四月三十日或之前支付不少於港幣30,000,000元（「四月款項」）的前提下批准。
此外，本集團就完成出售事項為主要目的向Million Cube提供不多於港幣210,000,000元
之融資。倘Million Cube未能支付四月款項，本集團將向Million Cube出售Paragon Winner

之40%股本權益及Paragon Winner結欠之相應股東貸款。本集團已於二零一二年四月
三十日收取四月款項港幣30,000,000元，而補充協議於二零一二年五月十四日舉行之
本公司股東特別大會獲股東批准。出售事項於二零一二年五月三十一日完成。

(b) 於二零一一年十二月十三日，本集團與一名獨立第三方訂立一份出售協議，出售本
公司之全資附屬公司Linktop Limited（「Linktop」）全部股本權益及Linktop結欠之股東貸款，
代價為人民幣230,000,000元。Linktop擁有中國一間合營公司45%實際權益，該合營公
司主要從事中國貴州省貴陽市一個溫泉及度假村項目之發展及管理。

買方並未根據協定付款期支付代價。按買方要求並經各方磋商，完成日期已延期至
二零一二年九月十三日。預期出售所得款項淨額將超過有關綜合資產及負債之賬面
淨值，因此並無確認減值虧損。

出售集團之綜合資產及負債主要分類如下：

Linktop

Paragon

Winner

集團
二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

物業、機械及設備 – 197,830

租賃土地之預付租賃款項 – 21,354

租賃土地預付租賃款項之溢價 – 107,681

於聯營公司之權益 184,772 –

存貨 – 3,318

應收賬款、按金及預付款項 5 1,107

銀行結餘及現金 5 11,776
  

分類為待售資產總值 184,782 343,066
  

應付賬款、按金及應計開支 3 63,936

應付一間附屬公司一名非控股股東款項 – 237

應繳稅項 – 257

遞延稅項負債 – 26,921
  

與分類為待售資產有關之負債總額 3 91,351
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12. 應付賬款、按金及應計開支

應付賬款、按金及應計開支包括貿易應付賬款約港幣2,472,000元（二零一一年：港幣1,326,000

元）。

以下為貿易應付賬款於報告期間結算日按發票日期列示之分析。於二零一一年三月
三十一日之分析包括分類為待售出售集團之部分之貿易應付賬款。

二零一二年 二零一一年
港幣千元 港幣千元

貿易應付賬款賬齡：
 零至六十日 1,437 1,289

 六十一日至九十日 99 520

 超過九十日 936 916
  

2,472 2,725

減：分類為待售出售集團之部分之貿易應付賬款 – (1,399)
  

2,472 1,326
  

末期股息

董事會已決議建議向於二零一二年八月三十日（星期四）營業時間結束時名列
本公司股東名冊之股東宣派截至二零一二年三月三十一日止年度之末期股息
每股普通股10港仙（二零一一年：無）。獲應屆股東週年大會批准後，建議末期
股息預計於二零一二年九月十九日（星期三）或前後以郵寄方式派付予本公司
股東。建議末期股息須待本公司應屆股東週年大會通過有關批准末期股息之
普通決議案後，方可作實。

暫停辦理股份過戶登記

本公司將於二零一二年八月二十八日（星期二）至二零一二年八月三十日（星期
四）（包括首尾兩日）暫停辦理股份過戶登記，於此期間不會辦理本公司股份過
戶登記手續。為有權獲派建議末期股息，所有本公司股份過戶文件連同有關
股票須不遲於二零一二年八月二十七日（星期一）（「記錄日期」）下午四時三十
分前交回本公司於香港之股份登記及過戶分處卓佳秘書商務有限公司，地址
為香港灣仔皇后大道東28號金鐘匯中心26樓。
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調整可換股票據之換股價

截至二零一二年三月三十一日止年度，本公司發行3.25厘可換股票據（「新票據」），
新票據尚未償還本金總額為港幣619,050,000元，於其發行日期起計滿30個月當
日到期，初步換股價為每股港幣2.20元（可予調整）。新票據現時之換股價為每
股港幣2.20元。根據新票據之條款及條件，派付建議末期股息可能導致新票據
之換股價有所調整。調整（如有）將於記錄日期後一日開始生效。本公司將適時
就調整（如有）另行刊發公佈。

倘一位新票據之持有人有意行使新票據之換股權，藉以符合資格獲派建議末
期股息，根據新票據之條款及條件，彼須於二零一二年八月二十日（星期一）
或之前，將換股通知送交本公司之主要營業地點，地址為香港中環夏慤道
12號美國銀行中心31樓3102室。

管理層討論及分析

業務回顧

截至二零一二年三月三十一日止年度，本集團之營業額為港幣212,400,000元，
與去年（港幣261,000,000元）比較減少港幣48,600,000元，主要由於年內物業銷售
減少。毛利由去年港幣63,100,000元降至本年度港幣32,000,000元。

年內，貸款融資收入為港幣21,600,000元，去年同期則為港幣15,000,000元。

於回顧期內，本地物業市場相對平穩，本集團已確認之投資物業公平值增加
為港幣75,600,000元，去年因強勁復甦所產生之比較金額為港幣136,600,000元。
本集團應佔聯營公司虧損及應佔共同控制實體虧損分別為港幣53,900,000元及
港幣7,800,000元，主要為應佔聯營公司及共同控制實體之行政費用及其他設
置成本（由於有關投資項目仍處於發展階段）。

因去年取消收購珠海橫琴之土地使用權而產生之賠償收入港幣119,100,000元
為非經常性項目，本年度並無類似項目獲計入為其他收入。除上文所述者外，
本集團錄得本年度有增長溢利港幣161,800,000元，而去年則為港幣79,800,000元，
主要源於確認出售附屬公司溢利港幣346,300,000元（由於出售間接持有香港銅
鑼灣住宅發展項目權益之Vastness Investment Limited（「Vastness」）50%權益）。
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物業

澳門：

於二零一零年四月及二零一一年三月，本集團擁有35.5%實際權益之聯生發展
股份有限公司（「聯生」）成功預售其於澳門路環南岸之發展（「聯生發展項目」）
中第一期及第二期名為「金峰南岸」共九座住宅大樓，合共售出超過1,500個單位，
銷售額超逾港幣10,000,000,000元。於二零一一年第二季，澳門政府實施特別印
花稅，物業市場隨即受壓。借助二零一一年底之復甦跡象，聯生進一步預售
住宅大樓其他座數，預售反應理想，售出超過300個單位，銷售額超逾港幣
1,700,000,000元。建 築 工 程 正 全 力 展 開，預 計 首 兩 期 於 二 零 一 三 年 底 及 二 零
一四年初竣工。餘下分期之預售將於適當時候策略性推出，務求盡量擴大銷
售價值。於本年度，聯生向本集團發還港幣355,000,000元作為利息及部分貸款
還款。預計發展按期落成後，可從聯生進一步收到還款及╱或分派等重大款項，
並可確認重大應佔溢利。

於本年度，本集團完成出售海明灣畔之餘下6個住宅單位及6個停車位，代價
為港幣56,500,000元。

香港：

於二零一一年十月十四日，本集團完成出售間接持有鄰近銅鑼灣道及信德街
項目（「住宅項目」）物業權益之Vastness 50%權益。港幣346,300,000元之出售溢利
已於本財政年度入賬。本集團仍擁有50%權益之住宅項目將發展為豪華高尚
住宅大廈。此外，本集團繼續擁有位處摩頓臺項目（「酒店項目」）之全部權益，
有關項目將發展為精品酒店。於二零一零年九月下旬，香港政府草擬分區計
劃大綱圖刊憲，將本集團之項目用途由「商業╱住宅」重新分區為「住宅（甲類）」，
並將本來「並無」高度限制設定高度限制為主水平基準以上100米。本集團已成
立一支專業團隊應付有關變動。住宅項目及酒店項目現有樓宇之拆卸工程已
完成，現正進行地基工程。

本集團擁有全部權益位於彌敦道703號及705號（「彌敦道項目」）之上蓋工程正
如期進行。該項目將發展成高檔（鑽石、黃金、珠寶、手錶及奢侈品）零售綜合
大樓，建築面積約30,000平方呎，預計於二零一二年底落成。店舖及食肆之招
租即將展開。於落成時，該大樓將成為旺角地鐵站上蓋之美侖美奐建築物。
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於二零一一年九月九日，本集團訂立協議，以收購德祥企業集團有限公司（「德
祥」）全資附屬公司Top Precise Investments Limited（連同其附屬公司稱「Top Precise
集團」）之全部權益，代價為港幣313,000,000元（可予調整）。Top Precise集團之主
要資產為中環夏愨道12號美國銀行中心30樓物業及四個停車位（「該處所」）。
交易於二零一一年十一月十六日完成。該處所大部分由本集團留作自用，餘
下部分則租予德祥之一間附屬公司，以賺取租金收入。

中國：

於二零一一年十二月十三日，本集團訂立協議，出售Linktop Limited（「Linktop」）
全部權益。Linktop擁有一間合營公司（「合營公司」）45%權益。合營公司主要從
事貴州省貴陽一個高爾夫球以及溫泉度假村及住宅項目之發展和管理，已擁
有貴陽市烏當區數幅土地之土地使用權，可作發展用途之地盤面積 合共約
697,746平方米（「貴陽土地」）。於回顧年度內，標準示範單位及銷售辦事處已完
成以作預售之用途。本集團預期出售完成時可取得估計溢利約港幣85,800,000元。

誠如本公司日期為二零一零年十月二十七日之通函及本公司日期為二零一一
年三月三十一日之公佈披露，本集團與錦興集團有限公司一間全資附屬公司
於二零一零年九月訂立一份買賣協議，出售位於越秀區（廣州其中一個主要購
物及商業區）中山五路及教育路交界之地塊（「JY1土地」）之50%權益。截至本公
佈日期，完成的若干條件有待落實。

本集團持有作發展╱待售╱投資之主要物業現有權益概述如下：

地點 用途
本集團

所佔權益
所佔

建築面積
(%) （平方呎）

位於澳門石排灣馬路之聯生發展項目 住宅╱
 商業╱
 酒店

35.5 2,250,000

位於香港九龍旺角彌敦道703號及705號
 之彌敦道項目

零售 100 30,000

位於香港中環夏愨道12號 
 美國銀行中心30樓之該處所

商業 100 13,880
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地點 用途
本集團

所佔權益
所佔

建築面積
(%) （平方呎）

位於香港銅鑼灣摩頓臺7號之酒店項目 酒店 100 31,000

住宅項目包括：
－香港銅鑼灣信德街19–21號

} 住宅 50 45,000
－香港銅鑼灣銅鑼灣道33號

－香港銅鑼灣銅鑼灣道35號、37號、
  39–39號A、39號B及39號C

位於中國貴州省貴陽市烏當區之貴陽土地 住宅╱
 商業╱
 文化╱
 消閒╱
 度假村

45 3,300,000

位於中國廣州越秀區中山五路與教育路
 交界之 JY1土地

商業 100 690,000

 

位於：
香港 119,880
澳門 2,250,000
中國 3,990,000

 

總計 6,359,880
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高爾夫球及消閒

來 自 高 爾 夫 球 及 消 閒 業 務 之 營 業 額 為 港 幣27,700,000元（二 零 一 一 年：港 幣
54,100,000元），分部溢利為港幣600,000元（二零一一年：分部虧損港幣8,000,000元）。
於二零一零年七月，本集團訂立協議，向Million Cube Limited（「買方」）出售本集
團於Paragon Winner Company Limited（「Paragon Winner」，間接擁有及經營紅峽谷
高爾夫球度假俱樂部）之65%權益，現金代價為港幣746,000,000元（「出售協議」）。
買方並無按協定之時間表支付全部代價。本集團與買方於二零一二年四月二
日進一步訂立第二份補充協議（「補充協議」），據此，本集團將繼續向買方出售
Paragon Winner之65%權益，條件為買方於二零一二年四月三十日或之前進一步
支付不少於港幣30,000,000元（「四月款項」）。倘若買方未能支付四月款項，則本
集團將改為向買方出售Paragon Winner之40%權益。買方已支付四月款項港幣
30,000,000元，而本集團於二零一二年五月透過根據出售協議（經補充協議修改
及修訂）向買方提供貸款港幣205,700,000元完成出售Paragon Winner之65%權益。

證券投資

年內，由於股票市場整體下跌，本集團之營業額約為港幣101,700,000元（二零
一一年：港幣34,500,000元），而分部虧損為港幣48,200,000元（二零一一年：分部
溢利港幣13,100,000元），其中港幣45,600,000元為證券投資未變現虧損。於二零
一二年三月三十一日，本集團之可供出售投資及按公平值列賬及計入損益之
金融資產合共為港幣122,600,000元，主要包括在香港及新加坡上市之股份。

融資

年內，本集團之其他應收貸款利息收入為港幣21,600,000元（二零一一年：港幣
15,000,000元）。於年結日，本集團之其他應收貸款為港幣344,400,000元。

於二零一二年五月二十八日，本集團就成立本集團佔40%權益之合營公司訂
立協議。按其於合營公司之權益比例，本集團同意向合營公司提供不多於港
幣160,000,000元財務資助，以為其提供資金以大幅折讓收購多名賣方持有之
多項廣東國際信托投資公司以人民幣計值之大額債權人索償及抵押品（「索償」）。
預期索償之最終變現價值高於收購價，為合營公司以至本集團產生理想回報。
此外，本集團可藉參與權益發掘有關該等就索償抵押的物業之可能商機。
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財務回顧

本集團就其整體業務運作採納審慎融資及財務政策。本集團維持多項信貸融資，
以應付其財務承擔及營運資金所需。

本集團密切注視其流動資金需要，確保在適當時候作出必要融資安排。年內，
本 集 團 就 收 購 該 處 所 發 行 於 二 零 一 三 年 十 一 月 到 期 之 貸 款 票 據 港 幣
100,000,000元（「第一貸款票據」），並取得銀行信貸額度港幣142,300,000元。本集
團另安排銀行信貸額度合共港幣172,900,000元，以為香港物業之建築工程提
供資金。於年結日，來自金融機構之借貸總額為港幣287,300,000元，當中港幣
10,300,000元 須 於 一 年 後 償 還。未 動 用 銀 行 融 資 港 幣442,900,000元，當 中 港 幣
242,900,000元可用於撥付本集團物業建築工程及撥作營運資金。

為保留財務資源作投資及營運資金，本公司於二零一一年二月建議透過發行
於發行日期起計滿30個月當日到期、初步換股價為每股股份港幣2.20元（可予
調整）之3.25厘可換股票據（「新票據」），向於二零一一年六月十五日到期尚未
償還本金總額為港幣906,000,000元之1厘可換股票據（「二零一一年可換股票據」）
持有人作出購回要約（「票據要約」）。年內，本金總額為港幣589,050,000元之新
票據已發行予接納票據要約之持有人，並進一步透過配售向認購人發行本金
總額為港幣30,000,000元之新票據。本集團已於二零一一年六月透過動用配售
新票據所得款項及其內部資源合共港幣411,000,000元向不接納票據要約之持
有人贖回二零一一年可換股票據（包括尚未償還本金額、贖回溢價及應計利息）。

為鞏固本公司每股普通股（「股份」）綜合資產淨值，並向擬惟未能出售所持股
份之本公司股東（「股東」）提供機會，本公司於二零一一年十一月二十八日提
出有條件收購建議（「股份要約」），購回260,000,000股股份並予以註銷。價格為
每股股份港幣2.60元，其中港幣0.60元以現金付款，而餘額港幣2.00元以貸款票
據方式支付。股份要約於二零一二年一月二十日成為無條件，後於二零一二
年二月三日結束，就此購回合共196,918,150股股份，其後經本公司於二零一二
年二月十日註銷。於二零一二年二月十日，本公司發行本金總額合共港幣
393,800,000元之貸款票據（「第二貸款票據」），作為購入股份之部分代價。第二
貸款票據為無抵押，按固定年息6厘計息，於二零一五年二月到期。

本集團於二零一二年三月三十一日之資產負債比率為0.22（二零一一年三月
三十一日：0.46），乃按本集團之銀行借貸、貸款票據及可換股票據應付款項（經
扣 除 銀 行 及 現 金 結 餘 港 幣759,700,000元 ）與 本 集 團 之 股 東 資 金 港 幣 
2,231,400,000元之比例計算。



– 21 –

除於二零一二年三月三十一日之第二貸款票據本金金額港幣393,800,000元及
新票據本金金額港幣618,100,000元如上文所述按固定利率計息外，第一貸款
票據及本集團來自金融機構之借貸按浮動利率計算。鑑於管理層預期資本市
場之利率穩定，因此，本集團並無針對任何不利之利率波動使用對沖工具。

本集團大部分資產及負債均以港幣、人民幣及澳門幣計算，因此，本集團面
對之匯率波動風險甚微。

僱員人數及薪酬政策

於年結日，本集團之僱員人數合共為401人（二零一一年：557人）。本集團按員
工之資歷及經驗、工作性質及表現以及市場薪酬情況釐定薪酬待遇。其他僱
員福利包括醫療保險、購股權及退休計劃。

展望

鑑於美國及歐洲自「金融大危機」中之復甦步伐減慢，全球經濟仍然疲弱。特
別是歐元區主權債務危機之蔓延及惡化，令全球經濟下行風險增加。普遍共
識認為，該等發達國家於未來幾年將繼續處於低增時期。由於美國及歐洲對
商品之需求減少，加上實施多種措施控制資產價格後，中國經濟勢頭大有可
能遜於早前。總體而言，現時全球經濟將繼續放緩，而且非常波動。

澳門繼續為區內經濟增長最迅速之地區，在博彩業及旅遊業帶動下，二零
一一年之國內生產總值增長20.7%。失業率維持於2.1%之低水平。透過聯生，
本集團仍對澳門物業市場感到樂觀，並計劃抓緊預期家庭收入上升及對優質
住房需求殷切所帶來之機遇，以於適當時候預售金峰南岸餘下各期之住宅大廈。

額外印花稅對香港之影響已逐漸消化，物業成交回升，樓價繼續高企。全球
經濟困境及香港領導人換班對市場帶來之不明朗因素仍然未消散，或會令到
物業成交降溫。鑑於利率處於歷史新低，加上新供應短缺以及中國旅客推動
零售業務強勁增長，本集團對本地物業市場保持樂觀態度，並預期住宅項目、
酒店項目及彌敦道項目落成後將帶來可觀回報。

在並無不可預見之情況下，本集團對把握其投資組合之未來增值充滿信心，
並以現有資源，積極開拓香港、中國內地及澳門之物業投資機會。
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資產抵押

於二零一二年三月三十一日，銀行及金融機構向本集團授出之一般信貸額度
乃以本集團港幣727,900,000元之投資物業、港幣229,000,000元之物業、機械及
設備作抵押。

或然負債

於二零一二年三月三十一日，本公司就向本集團擁有50%權益之若干共同控
制實體授出之貸款融資港幣625,000,000元（二零一一年三月三十一日：無）提供
公 司 擔 保。於 二 零 一 二 年 三 月 三 十 一 日 之 尚 未 償 還 貸 款 融 資 總 額 為 港 幣
317,900,000元。就所提供公司擔保已自該等共同控制實體餘下50%權益擁有人
之最終控股公司取得50%之反擔保。

購入、出售或贖回本公司之上市證券

於二零一一年十一月二十八日，本公司提出股份要約，購回本公司股本中最
多260,000,000股每股面值港幣0.01元股份以註銷。價格為每股股份港幣2.60元，
其中港幣0.60元以現金付款，而餘額港幣2.00元以貸款票據方式支付。股份要
約於二零一二年一月二十日成為無條件及其後於二零一二年二月三日結束，
就此購回合共196,918,150股股份，其後經本公司於二零一二年二月十日註銷。
於二零一二年二月十日，本公司發行本金總額合共港幣393,800,000元之第二
貸款票據，作為購入股份之部分代價。第二貸款票據為無抵押，按固定年息 
6厘計息，自發行日期起計滿36個月當日到期並自動贖回。

除上文披露者外，本公司或其任何附屬公司於截至二零一二年三月三十一日
止年度概無購買、出售或贖回任何本公司上市證券。

已發行證券

於二零一一年五月二十五日，本公司於二零一一年二月二十一日宣佈已接納
全部或部分購回二零一一年可換股票據之要約的二零一一年可換股票據持有
人發行本金總額達港幣589,050,000元之新票據。新票據可於二零一一年六月
九日至二零一三年十一月二十五日前十五天（截至及包括該日止）期間內行使。

於二零一一年六月十日，本公司於完成配售新票據之配售後，發行於發行日
期起計滿30個月當日到期本金總額達港幣30,000,000元之3.25厘可換股票據（「配
售新票據」），初步換股價為每股股份港幣2.20元（可予調整）。配售新票據可於
二零一一年六月二十五日至二零一三年十二月十日前十五天（截至及包括該
日止）期間內行使。
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未接納票據要約之二零一一年可換股票據已透過本公司動用配售之配售新票
據所得款淨額及本集團內部資源正式贖回。

截至二零一二年三月三十一日止年度，(i)本公司於一名配售新票據持有人按
換股價每股股份港幣2.20元轉換本金額港幣1,000,000元後發行454,545股新股份；
(ii)根據本公司於二零零二年八月二十六日採納之購股權計劃按初步行使價
每股股份港幣2.22元（可予調整）授出之合共2,410,000份購股權（「購股權」），於本
公司一名前任董事辭任、本公司附屬公司一名董事撤換及本集團一名僱員辭
職後失效；及 (iii)本公司於本集團一名僱員部分行使84,000份購股權時發行
84,000股股份。

於二零一二年三月三十一日，本公司有368,539,992股已發行股份及按初步行
使價每股股份港幣2.22元（可予調整）授出之合共18,846,000份購股權尚未行使。
本金總額為港幣589,050,000元之新票據及本金總額為港幣29,000,000元之配售
新票據於本公佈日期尚未行使，兩者之初步換股價均為每股股份港幣2.20元（可
予調整）。

除上文所披露者外，本公司於截至二零一二年三月三十一日止年度之已發行
證券概無變動。

遵守企業管治常規守則

本公司致力維持高水平企業管治常規及程序，以符合法定及監管規定，務求
為股東帶來最大回報及利益，並提高對股東之透明度及問責性。

於截至二零一二年三月三十一日止整個年度，本公司一直遵守香港聯合交易
所有限公司（「聯交所」）上市規則（「上市規則」）附錄十四所載企業管治常規守
則（「守則」）之守則條文。

審核委員會

本公司審核委員會（「審核委員會」）之主要責任包括於建議董事會批准前審閱
本集團之中期及末期業績、委聘外聘核數師及檢討與本公司外聘核數師之關係、
審閱本集團之財務資料及本公司之財務申報制度與內部監控程序。審核委員
會已遵照守則條文設定具體書面職權範圍，現時由三名獨立非執行董事王志
強先生（審核委員會主席）、石禮謙，SBS, JP及郭嘉立先生組成。審核委員會之
書面職權範圍於二零一二年三月十五日修訂，並於二零一二年三月十六日分
別於聯交所及本公司網站刊載。
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截至二零一二年三月三十一日止年度本集團末期業績已經由審核委員會審閱。

德勤 •關黃陳方會計師行之工作範圍

本末期業績公佈所載有關本集團截至二零一二年三月三十一日止年度之綜合
財務狀況表、綜合損益表、綜合全面收益表及相關附註之數據已經由本集團
核數師德勤 •關黃陳方會計師行確定與載於本集團年內之經審核綜合財務報
表之金額相符。德勤 • 關黃陳方會計師行就此進行之工作不會構成根據香港
會計師公會頒佈之香港核數準則、香港審閱項目準則或香港審計項目準則所
保證應聘服務，因此德勤 • 關黃陳方會計師行概無就本末期業績公佈發表任
何保證。

遵守董事進行證券交易的標準守則

本公司已採納上市規則附錄十所載之上市發行人董事進行證券交易的標準守
則（「標準守則」），作為其本身有關董事進行證券交易之操守準則。經向全體董
事作出具體查詢後，董事確認彼等於截至二零一二年三月三十一日止年度內
一直遵守標準守則所載規定標準。

股東週年大會

本公司將於二零一二年八月十七日（星期五）上午十時三十分假座香港銅鑼灣
信德街8號香港珀麗酒店33樓雙子廳舉行股東週年大會（「股東週年大會」）。載
有股東週年大會通告及（其中包括）重選退任董事、向董事授出建議一般授權
以發行新股份（「發行授權」）及購回股份（「購回授權」）、加入本公司根據購回授
權購回之已發行股份總數以擴大發行授權、派付末期股息、終止現有購股權
計劃、採納新購股權計劃之資料及提供股東週年大會通告之通函，將於適當
時候寄發予股東，以及本公司可換股票據及貸款票據持有人（僅供參照）。

公佈末期業績及年報

本末期業績公佈分別於聯交所及本公司之網站刊載。截至二零一二年三月
三十一日止年度之本公司年報將於適當時候寄發予股東，以及本公司可換股
票據及貸款票據持有人（僅供參照）並將於適當時候分別於聯交所及本公司之
網站刊載。
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致謝

本人謹藉此機會就股東之鼎力支持、管理層及員工之竭誠服務以及客戶、顧
問及業務夥伴於過去一年給予之寶貴協助致以衷心感謝。

代表董事會
德祥地產集團有限公司

主席
張漢傑

香港，二零一二年六月二十日

於本公佈日期，董事如下：

執行董事：
張漢傑先生（主席）
陳佛恩先生（董事總經理）
張志傑先生
陳耀麟先生

非執行董事：
馬志剛先生

獨立非執行董事：
石禮謙，SBS, JP（副主席）
王志強先生
郭嘉立先生

本公佈之完整版本亦載於本公司網站：www.itcproperties.com。


