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下述討論及下文所載的選定財務及經營資料應與本發售通函附錄一及附錄二所載的物業

經審核財務報表及BVI公司經審核財務報表一併閱讀，該等財務報表乃根據香港財務報告

準則編製。

本節的人民幣金額已按人民幣1.07元兌1.00港元的匯率兌換為港元，而二○○三年財政年

度及二○○四年財政年度各年和截至二○○四年六月三十日及二○○五年六月三十日止

各六個月的物業經審核財務報表亦採用上述匯率。BVI公司經審核財務報表採用人民幣

1.04元兌1.00港元的不同㶅率。然而，上述換算並不表示有關人民幣金額已經或可以按該

匯率或任何其他匯率兌換為港元。

緒言

為進行全球發售，管理人已編撰物業經審核財務報表，以呈報物業於二○○三年財政

年度及二○○四年財政年度各年和截至二○○四年六月三十日及二○○五年六月三十日止

各六個月的經營業績。

由於越秀投資僅於二○○二年十二月完成收購物業（見本發售通函「物業及業務－物業

的過往交易」一節），故管理人僅獲二○○二年11日的財務紀錄。雖然物業經審核財務報表

呈列物業於二○○二年十二月的經營業績，但由於討論該等業績並無意義，故並無載入以

下討論中。

金峰、福達及京澳於二○○五年九月一日成為財富廣場單位、城建大廈單位及維多利

廣場單位的實益擁有人。柏達於二○○五年十月十九日成為白馬單位的實益擁有人。（請見

本發售通函「物業及業務－物業的過往交易」一節。）由於BVI公司的財務業績只佔最多兩個

月的營運，故於本節中呈列討論及分析並無意義。

根據越秀房託基金，物業管理方法專為遵守房託基金守則及符合對房地產投資信託的

物業及財務管理程序的一般期望。於物業轉讓予越秀房託基金後，物業的管理架構及成本

和資本架構以及管理人的管理理念及經營程序預期將與先前就物業所採用者不同。該等差

異預期會影響越秀房託基金的日後財務業績（見本發售通函「管理人對日後業務營運的討論」

及「溢利預測」兩節）。
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物業經審核財務報表、BVI公司經審核財務報表及對財政狀況及經營業績的討論及分析

載於本發售通函，以便為投資者提供物業由越秀投資集團擁有及管理時的過往表現的指

標。由於過往物業並非以獨立實體營運，故物業的經審核財務報表及BVI公司的經審核財務

報表可能無法提供物業的實際表現情形，猶如其為以獨立基準營運。此外，不應過份依賴

上述資料猶如物業在管理人經營下的日後表現指標。
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出租率走勢

下表載述物業於二○○三年財政年度、二○○四年財政年度、截至二○○五年九月三

十日止九個月及截至二○○四年六月三十日及二○○五年六月三十日止各六個月的平均出

租率和於二○○五年九月三十日的出租率：

截至 截至 截至
二○○四年 二○○五年 二○○五年 於

二○○三年 六月三十日 二○○四年 六月三十日 九月三十日 二○○五年
物業 財政年度 止六個月 財政年度 止六個月 止九個月 九月三十日

(%) (%) (%) (%) (%) (%)

白馬單位

　－批發／零售 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

　－辦公樓／倉庫 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

合併 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0

財富廣場單位

　－零售 無意義(1) 0.0 17.9 100.0 90.5 14.9(2)

　－辦公樓 無意義(1) 10.5 21.3 55.7 63.3 83.5

合併 無意義(1) 9.5 21.0 60.0 65.9 76.9

城建大廈單位

　－零售 83.6 86.0 85.8 85.5 85.5 85.5

　－辦公樓 83.6 91.2 90.8 90.6 91.6 93.0

合併 83.6 89.8 89.4 89.2 89.9 91.0

維多利廣場單位

　－零售 無意義(3) 87.1 81.8 77.7 85.2 100.0

物業加權平均數 (4)

　－批發／零售 無意義 89.8 88.9 91.2 93.1 94.3

　－辦公樓／倉庫 無意義 50.2 55.6 73.2 77.5 88.5

無意義 72.1 74.0 83.2 86.1 91.7

附註：

(1) 財富廣場單位僅於二○○三年九月首度出租。

(2) 由於二○○五年九月有一項大租約提前解約，故於二○○五年九月三十日的出租率較截至二○○五年九

月三十日止九個月的平均出租率低。於二○○五年十月三十一日，由於兩名租戶租用部分遷出單位，出

租率達82.0%。

(3) 維多利廣場單位僅於二○○三年八月首度出租。

(4) 加權平均數乃根據各物業可出租總面積計算。
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物業的經審核財務報表

合併收益表的主要項目

營業總額

按有關物業的會計政策，物業經審核財務報表所列租金收入在衡量免租期、已簽約租

金上調及折扣以及影響各租賃協議來自租金收入的每月現金的其他條款的影響後按應計基

準確認。因此，每月平均固定租金收入於各租賃協議的整段租期內確認，有效攤銷免租

期、已簽約租金上調及折扣及於有關租期內有關租金收入的其他租賃條款的影響。現金收

入與會計收入的差額以遞延資產入賬，即已確認租金收入但未獲取現金。

財富廣場單位、城建大廈單位及維多利廣場單位於二○○四年九月十日至二○○五年

八月八日期間轉讓予有關BVI公司，但經各方同意後，財富廣場單位、城建大廈單位及維多

利廣場單位的風險及回報僅於二○○五年九月一日轉移予有關BVI公司。有關各方已同意，

原記錄於轉讓方賬目中的遞延資產將不會轉讓予GCCD物業的承讓方。

GCCD物業的會計政策並無任何變更，但由於GCCD物業租賃協議原計劃為於二○○五

年九月一日後屆滿，該結算日後事件導致遞延資產加速攤銷，令到截至二○○五年六月三

十日止六個月GCCD物業的租金收入及經營收入大幅減少17,000,000港元（財富廣場單位佔

3,000,000港元、城建大廈單位佔4,500,000港元及維多利廣場單位佔9,500,000港元）。由於

截至二○○四年十二月三十一日止兩個年度並無該等非經常事件，為按可供比較基準呈列

GCCD物業的租金收入及經營收入，本節所討論的截至二○○五年六月三十日止六個月

GCCD物業的租金收入及經營收入並不包括該遞延資產的加速攤銷。

轉讓物業後將繼續採用相同的會計政策。BVI公司的租金收入將於考慮租金上調或折扣

及影響日後收入的其他有關條款後確認。
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白馬單位

於過往，白馬單位租戶根據彼等的租約按未分開金額向白馬物業管理公司繳付租金及

物業管理費。白馬單位的租約由白馬物業管理公司簽署，而於有關期間，租期普遍為三

年。該等租約一般訂明於租期第二年的租金須經與租戶磋商，最高可上調5.0%，而於租期

第三年則按最高每年8.0%上調年度租金。少於三年期的租約一般全期支付固定月租。白馬

單位的租金須於續約時重新檢討及磋商。

有關白馬單位的營業總額包括租戶向白馬物業管理公司支付的物業管理費。

GCCD物業

租金收入包括各GCCD物業租戶根據租約支付的租金。視乎租戶的需要及某項物業的規

模及知名度等因素，有關租賃協議所列租期一般介乎一年至三年。

財富廣場單位及城建大廈單位的租約於有關期間並無給予任何租金折扣。然而，50.0%

以上的城建大廈單位租約訂明每年按5.0%至8.0%上調租金。上述三項物業的租金須於續約

時重新檢討及磋商。

至於維多利廣場單位，大部分租戶於租約首兩年享有租金折扣。維多利廣場單位於二

○○三年下半年推出時獲授30.0%的初步折扣，以吸引潛在租戶租用物業。二○○四年下半

年，由於維多利廣場裙樓上蓋兩幢辦公樓展開工程（預期於二○○七年年底落成），大部分

租戶於工程進行期間獲進一步減租20.0%。三名長期租戶更獲延長上述減租20.0%至竣工後

三個月或四個月。於二○○四年財政年度，上述三名租戶佔維多利廣場單位租金收入

24.8%。
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其他收益－淨額

白馬單位

就白馬單位而言，其他收益－淨額包括：

‧ 顧問費：顧問費包括白馬物業管理公司就提供在成都等地區經營服裝市場及為租

戶及第三方舉辦服裝展銷及展覽會等事項的顧問服務，而向第三方及租戶收取的

費用。管理人得悉白馬物業管理公司將繼續提供上述服務。然而，由於越秀房託

基金並無提供上述服務，故並不享有上述收入；

‧ 勞工費：勞工費包括白馬物業管理公司因應租戶要求為租戶單位進行緊急翻新工

作，或有關向物業客戶提供速遞及運輸安排服務，以致給予額外或超時勞工工作

而獲得的收入。管理人得悉白馬物業管理公司將應租戶要求繼續提供上述服務。

然而，由於越秀房託基金並無提供上述服務，故不獲有關收入；

‧ 電費盈餘：電費盈餘包括於支付白馬單位電費單後向白馬單位租戶所收取的盈

餘。本集團按成本另加附加費的基準向租戶收費，以補足物業內公用地方的用

電，而且其中亦包括透過白馬大廈的發電機向租戶供電的費用。於二○○五年，

於提升大廈電力傳輸網絡容量及設備後，白馬大廈的供電已大幅提高。於截至二

○○五年六月三十日止兩個年度及六個月，供電不足或不穩定並無影響白馬大廈

的營運；

‧ 轉讓租約的行政費：根據白馬單位的標準租賃協議，白馬單位的租戶獲准申請提

前終止其租約。提前解約須由業主酌情決定，按個別情況批准提前解約，尤其是

如租戶能物色新租戶訂立租約租用有關物業，則遷出租戶須支付相等於一個半月

租金的行政費。獲准向新租戶轉讓租約的上述租戶將註銷現有租約，然後按相同

條款及條件與新租戶訂立新租約（惟新租約租期僅為原有租約尚未屆滿的期限）。

徵收上述費用旨在（其中包括）彌補所發生的行政費用。
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下表所載為於二○○三年財政年度、二○○四年財政年度及截至二○○四年六月

三十日及二○○五年六月三十日止各六個月，白馬單位以上述方式轉讓的租約數

目：

二○○三年 二○○四年 截至六月三十日止六個月

財政年度 財政年度 二○○四年 二○○五年

已轉讓租約數目 163 143 62 125

佔租約平均數百分比 18.6% 14.4% 6.9% 9.7%

根據已轉讓租約的可出租

　總面積（平方米） 6,415 5,671 2,492 4,387

佔期末可出租總面積百分比 13.7% 11.6% 5.1% 9.1%

‧ 室內瑩光廣告板收入：室內瑩光廣告板收入包括租戶使用裝設於白馬大廈的瑩光

廣告板展示廣告而繳付的費用。該等合約一般為期兩年；

‧ 特別及其他收入：特別及其他收入包括平常出租白馬大廈內活動場館連同聚會與

會議室、在活動場館舉行服裝展銷會及其他活動的收入，及其他各項收入；及

‧ 公允值收益：反映根據香港財務報告準則租金保證金公允值收益的會計評估。
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下表載述二○○三年財政年度、二○○四年財政年度及截至二○○四年六月三十日及

二○○五年六月三十日止各六個月白馬單位的其他收益－淨額：

二○○三年 二○○四年 截至六月三十日止六個月

（未經審核）
財政年度 財政年度 二○○四年 二○○五年

（千港元） （千港元） （千港元） （千港元）

顧問費 1,482 626 346 225

勞工費 432 17 11 5

電費盈餘 4,495 3,684 1,197 845

轉讓租約的行政費 1,914 1,685 727 1,973

室內瑩光廣告板收入 444 － － 225

特別及其他收入 2,106 2,059 1,071 2,111

租金保證金的

　公允值收益 281 1 310 1

其他收益－淨額 11,154 8,072 3,662 5,385

GCCD物業

其他收益－由財富廣場單位、城建大廈單位及維多利廣場單位的經營所得淨額包括根

據該等物業提前解約所沒收的租金保證金以及根據香港報告準則租金保證金公允值收益的

會計評估。

已沒收金額包括保證金較應收遷出租戶租金所高出的盈餘。下表所載為於二○○三年

財政年度、二○○四年財政年度及截至二○○四年六月三十日及二○○五年六月三十日止

各六個月財富廣場單位、城建大廈單位及維多利廣場單位來自沒收租金保證金的收入：

二○○三年 二○○四年 截至六月三十日止六個月

（未經審核）
財政年度 財政年度 二○○四年 二○○五年

（千港元） （千港元） （千港元） （千港元）

財富廣場單位 － 155 7 －

城建大廈單位 383 562 98 44

維多利廣場單位 － 427 392 35

383 1,144 497 79
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直接開支

物業的直接開支包括(i)物業管理費；(ii)促銷及代理開支；(iii)裝修及保養開支；(iv)折

舊開支；(v)營業稅及堤圍防護費；(vi)壞賬；及(vii)僱員福利開支。

物業管理費

白馬單位－由於物業管理服務由白馬物業管理公司負責提供，故物業管理費並無計入

物業的經審核財務報表。

GCCD物業－物業管理費包括支付予怡城管理GCCD物業空置單位的費用。租戶須繳付

其所佔用單位的物業管理費。

促銷及代理開支

白馬單位－白馬單位的促銷及代理開支包括為白馬大廈在各媒體刊登廣告（包括印刷及

廣播媒體以及其他促銷材料，例如小冊子及傳單）所發生的開支。

GCCD物業－促銷開支包括促銷及推廣財富廣場、城建大廈及維多利廣場所發生的開

支，包括刊登於印刷媒體的廣告，而在維多利廣場方面，為於物業所舉行的貿易展覽會。

代理費用為支付予成功推薦租戶租用GCCD物業空間的代理。該等費用包括根據新租約一個

半月或一個整月的租金，視乎租約條款而定，而無論該名代理為越秀投資集團內一間公司

或為無關連的第三方，均可獲支付該等費用。

裝修及保養開支

裝修及保養開支包括於需要時為新租戶維修空置單位的開支及替換部件的成本，以及

就遷出租戶清潔及維修空置單位及倘需要，根據新租戶的要求裝修空置物業所產生的開

支。
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折舊開支

折舊開支包括物業、廠房及設備的折舊。該等折舊以直線法按五年或十年期計算，視

乎有關資產的性質而定。

營業稅及堤圍防護費

來自白馬單位的租金收入及物業管理費以及來自各GCCD物業的租金收入均須按5.0%

的稅率繳納營業稅及按0.09%的稅率繳納堤圍防護費。在白馬單位方面，有關稅項分別由白

馬合營公司、興城及白馬物業管理公司支付。

壞賬

壞賬指保證金並不涵蓋的租金欠款及為可能無法回收的逾期租金所作的壞賬撥備。於

有關期間，財富廣場單位及城建大廈單位的壞賬金額（作為有關物業所產生營業總額的百分

比）並不重大。在財富廣場單位方面，於截至二○○五年六月三十日止六個月，該比率為有

關營業總額的2.7%，而於討論的其他期間並無出現壞賬。在城建大廈單位方面，於二○○

三年財政年度、二○○四年財政年度、截至二○○四年六月三十日止六個月及截至二○○

五年六月三十日止六個月，該比率分別為營業總額的1.3%、1.8%、1.0%及0.5%。於有關期

間，白馬單位或維多利廣場單位均無出現任何壞賬。

僱員福利開支

僱員福利開支其中包括白馬合營公司、興城及白馬物業管理公司僱員薪酬及花紅（須根

據白馬大廈業績表現不時作出調整）、授予該等僱員的其他福利、向若干僱員公積金的供

款、給予該等僱員的住房補貼及員工福利開支等。由於管理物業相關的員工開支由怡城承

擔，故該等開支並無計入物業的經審核財務報表。其他僱員福利則發生於GCCD的中央行政

管理之中。該等成本己撥歸GCCD物業，並反映於下文的其他經營開支。日後越秀房託基金

將不會負擔該等僱員福利開支。
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其他開支

白馬單位

白馬物業的其他開支包括向顧問如樓宇估值師支付的顧問費、保費及其他開支，亦包

括有關白馬單位每份租約的合約總金額0.1%的印花稅（不包括根據任何續約選擇權的續期）

以及有關白馬物業管理公司所訂立的其他合約，按有關合約價值0.03%及0.05%之間的印花

稅，視乎合約的性質而定。此外，此類別開支包括按中國財政部每年釐定的每平方米建築

面積的收費率向財政部支付的每年土地使用費。約79,000港元的土地使用費（以白馬單位建

築面積50,199.3平方米計算）已於二○○三年財政年度及二○○四年財政年度支付。由於白

馬合營公司已於二○○五年六月支付物業的土地出讓金，故日後越秀房託基金不會支付有

關土地使用費。已付的土地出讓金約53,000,000港元經已資本化及轉讓予BVI公司。

有關白馬大廈清潔及綠化開支，消防系統開支、保安開支以及有關發電的燃料成本亦

計入該類別開支。

GCCD物業

GCCD物業的其他開支包括當有關物業用作越秀投資集團向銀行借款的抵押時，就綜合

物業保險所支付的保費、辦公樓用品開支、有關物業的節日佈置及於推廣財富廣場及維多

利廣場（於二○○三年新完成的開發項目）引致的應酬及差旅費，連同其他各項或非經常性

開支。其他經營開支亦包括有關財富廣場單位、城建大廈單位或維多利廣場單位每份租約

的合約總金額（不包括根據任何續約選擇權的續期）0.1%的印花稅。

白馬單位所發生的大部分其他開支並非由GCCD物業所發生，因為該等成本均發生於

GCCD的行政管理層及由GCCD物業的物業管理人所承擔。該等成本已撥歸GCCD物業，並

反映於下文的其他經營開支。
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其他經營開支

越秀投資集團（包括GCCD）為有關其整體物業組合的所有權及經營發生了若干其他經營

開支（包括財富廣場單位、城建大廈單位、維多利廣場單位及越秀房託基金並不包含的其他

物業）而無法直接計入任何該三個物業。該等開支其中包括廣告及推廣開支，以及不能直接

歸於越秀組合內指定物業的一般及行政開支。

管理人已使用管理人認為合理的分配基準，將該等其他經營開支分配於各項物業。就

此而言，GCCD租務部及物業發展部的員工成本摘取自GCCD的收益表。所有經營開支，除

上述員工成本外，其後均按各部門員工成本除以兩個部門的總員工成本計算所得的比率，

分配入租務部及物業發展部。所有經營開支於分配入租務部後，按有關期間有關物業賬面

值除以GCCD租務部管理的所有投資物業賬面總值計算所得的比率，進一步分配入各項物

業。

該等其他經營開支於有關期間的變動是由於上段所述的分配基準變動所致（包括但不限

於GCCD非直接來自GCCD物業的總開支、有關物業的賬面值以及由GCCD租務部所管理的

所有投資物業的賬面總值），而並非由於物業經營方式或該等經營實際成本的變動所致。

其他經營收入的變動是由於過往GCCD全部投資物業中財富廣場單位、城建大廈單位及

維多利廣場單位的賬面公允值相對波動、投資物業部與物業發展部的員工人數相對比例以

及GCCD經營收入的整體變動所致。

融資成本

由於財富廣場單位、城建大廈單位及維多利廣場單位並無直接銀行借款，故GCCD的中

央財務部所發生的利息支出並無反映於物業的經審核財務報表之中。

於過去兩年及截至二○○五年六月三十日止六個月內，白馬單位概無發生任何融資成

本。
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投資物業收益的公允值

根據有關會計政策，投資物業初步均須按成本列值，並於其後的各結算日按其公允值

重新列值。公允值的變動均於收益報表中確認。

所得稅開支

所得稅開支由GCCD、白馬合營公司或興城（倘適用）以實體基準向有關稅務局報告。故

此，四項物業的所得稅開支按彼等所適用的稅率（猶如彼等合共為一個獨立稅務實體）計

算。

有關物業於中國的溢利，中國企業所得稅已根據中華人民共和國外商投資企業和外商

企業的所得稅法，按應課稅溢利的33.0%作出撥備。然而，由於以下所示的部分稅項屬於屬

於豁免收入及不可扣減稅項開支，於扣除稅項前物業溢利的實際稅項有別於使用企業所得

稅率(33.0%)的理論金額：

二○○三年 二○○四年 截至六月三十日止六個月

（未經審核）
財政年度 財政年度 二○○四年 (1) 二○○五年

（千港元） （千港元） （千港元） （千港元）

除稅前溢利 344,464 132,859 62,755 681,058

按中國企業所得稅率

　33.0%計算的稅項 113,673 43,843 20,709 224,749

無須納稅收入 (4,065) (84) － (10,099)

不可扣減稅項的開支 － 514 － －

所得稅開支 109,608 44,273 20,709 214,650

附註：

(1) 截至二○○四年六月三十日止六個月的數字只經審閱而未經審核。

無須納稅收入主要為有關無須納稅的重估收益部分（營業稅）。不可扣減稅項的開支則

主要為有關不可扣減稅項的員工成本（員工福利金撥款）。

企業所得稅率於日後將不適用於BVI公司。（請見本發售通函「管理人對日後業務營運的

討論及分析」及「溢利預測」兩節）。



管 理 人 對 財 政 狀 況 及 經 營 業 績 的 討 論 及 分 析

148

主要會計政策

有關各項物業的主要會計政策，請查閱於本發售通函附錄一所載的物業經審核財務報

表。

於物業轉讓予越秀房託基金後，物業的管理架構及成本和資本架構以及管理人的管理

理念及經營程序預期將與先前就物業所採用者不同。該等差異預期會影響越秀房託基金的

日後財務業績（請見本發售通函「管理人對日後業務營運的討論及分析」及「溢利預測」兩

節）。

截至二○○五年六月三十日止六個月與截至二○○四年六月三十日止六個月的經營業績比較

白馬單位

白馬單位截至二○○四年六月三十日及二○○五年六月三十日止各六個月的收益表摘

要如下：

截至六月三十日止六個月

（未經審核）
二○○四年 (1) 二○○五年

（千港元） （千港元）

營業總額 48,112 65,916

其他收益－淨額 3,662 5,385

與物業直接有關的開支 (14,151) (16,050)

　促銷及代理開支 (505) (383)

　裝修及保養開支 (864) (929)

　折舊開支 (688) (611)

　營業稅及堤圍防護費 (3,368) (4,833)

　壞賬 － －

　僱員福利開支 (6,199) (7,153)

　其他開支 (2,527) (2,141)

經營收入 37,623 55,251

附註：

(1) 截止二○○四年六月三十日止六個月的數字只經審閱而未經審核。
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營業總額

營業總額由截至二○○四年六月三十日止六個月的48,100,000港元增加37.0%，至截至

二○○五年六月三十日止六個月的65,900,000港元，主要由於在每年租金檢討中與租戶進行

磋商後，白馬單位大部分租約的租金均已提升，而由於兩項涉及約11,000平方米的大租約屆

滿及終止，已於二○○四年第三季度與用戶租戶簽訂約200份新租約，其起租的租金約較先

前租約高出約三倍。該等新租約將於二○○五年十二月三十一日屆滿。

其他收益－淨額－其他收益－淨額由截至二○○四年六月三十日止六個月的3,700,000

港元增加45.9%至截至二○○五年六月三十日止六個月的5,400,000港元。上升主要是由於來

自125份租約轉讓的行政費用增加1,200,000港元，較截至二○○四年六月三十日止六個月的

63份租約上升所致。租約轉讓數目的變動為特別性質，並非因任何特別原因所引致。

與白馬單位直接有關的開支

與白馬單位直接有關的開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的14,200,000港元增

加13.4%至截至二○○五年六月三十日止六個月的16,100,000港元。該變動主要是由於員工

成本以及營業稅及堤圍防護費增加所致。

促銷及代理開支－促銷及代理開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的500,000港

元下跌20.0%至截至二○○五年六月三十日止六個月的400,000港元。由於白馬物業管理公

司針對與現有租戶續約而非物色新租戶，故截至二○○五年六月三十日止六個月錄得較低

的促銷開支。

裝修及保養開支－裝修及保養開支於截至二○○四年及二○○五年六月三十日止六個

月各維持於約900,000港元。

折舊開支－折舊開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的700,000港元減少14.3%

至截至二○○五年六月三十日止六個月的600,000港元，因為若干資產已於二○○四年財政

年度作出全面折舊。

營業稅及堤圍防護費－營業稅及堤圍防護費由截至二○○四年六月三十日止六個月的

3,400,000港元上升41.2%至截至二○○五年六月三十日止六個月的4,800,000港元，與來自

白馬單位的營業總額及物業管理費增長一致。
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壞賬－截至二○○四年六月三十日止六個月及截至二○○五年六月三十日止六個月概

無壞賬。

僱員福利開支－僱員福利開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的6,200,000港元

上升16.1%至截至二○○五年六月三十日止六個月的7,200,000港元，是由於截至二○○五年

六月三十日止六個月有較多僱員人數（由截至二○○四年六月三十日止六個月約120名增至

截至二○○五年六月三十日止六個月約130名），以及截至二○○五年六月三十日止六個月

調升薪金及花紅，以對白馬單位表現好轉給予僱員的獎勵。

其他開支－其他開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的2,500,000港元減少16.0%

至截至二○○五年六月三十日止六個月的2,100,000港元。該減幅主要是由於辦公樓用品開

支下降，以及與發電有關的燃料成本（400,000港元）下降所致。該減幅部分因白馬大廈外公

路的公眾工程的沙塵而令到截至二○○五年六月三十日止六個月的清潔及綠化開支增加，

以及於截至二○○五年六月三十日止六個月，改善大廈內的消防及保安系統的開支增加所

抵銷。

經營收入

由於上述各項因素，截至二○○五年六月三十日止六個月的經營收入為55,300,000港

元，較截至二○○四年六月三十日止六個月的經營收入37,600,000港元增加17,700,000港

元，或47.1%。經營收入的邊際盈利由截至二○○四年六月三十日止六個月的78.2%上升至

截至二○○五年六月三十日止六個月的83.8%。

投資物業收益的公允值

於二○○五年六月三十日，白馬單位的重估導致公允值增加455,700,000港元。公允值

大幅增加是因為大部分於二○○五年十二月三十一日屆滿的租賃協議均按較高的租金水平

續期。截至二○○四年六月三十日止六個月，白馬單位並無進行重估。
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財富廣場單位

財富廣場單位截至二○○四年六月三十日及二○○五年六月三十日止各六個月的收益

表摘要如下：

截至六月三十日止六個月

（未經審核）
二○○四年 (1) 二○○五年

（千港元） （千港元）

營業總額 1,917 13,334

其他收益－淨額 35 127

與物業直接有關的開支 (1,923) (4,546)

　物業管理費 (1,301) (1,200)

　促銷及代理開支 (457) (2,071)

　裝修及保養開支 (65) (73)

　營業稅及堤圍防護費 (98) (679)

　壞賬 － (355)

　其他開支 (2) (168)

其他經營開支 (377) (1,026)

經營收入 (348) 7,889

附註：

(1) 截至二○○四年六月三十日止六個月的數字僅經審閱但未經審核。

營業總額－營業總額由截至二○○四年六月三十日止六個月的1,900,000港元上升約

600.0%，至截至二○○五年六月三十日止六個月的13,300,000港元，反映財富廣場單位於財

富廣場落成以來出租率由二○○四年六月三十日止六個月的9.5%持續增加至二○○五年六

月三十日止六個月的60%。

其他收益－淨額－截至二○○四年六月三十日止六個月，錄得其他收益約35,000港元。

截至二○○五年六月三十日止六個月則錄得100,000港元。

直接開支

與財富廣場單位直接有關的開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的1,900,000港

元上升136.8%至截至二○○五年六月三十日止六個月的4,500,000港元。
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物業管理費  － 物業管理費由截至二○○四年六月三十日止六個月的1,300,000港元減

少7.7%，至截至二○○五年六月三十日止六個月的1,200,000港元。

促銷及代理開支－促銷及代理開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的500,000港

元上升約320.0%至截至二○○五年六月三十日止六個月的2,100,000港元。促銷及代理開支

的支出較高是由於付出較多促銷費，令後期出租率較先前期間者為高所致。

裝修及保養開支－由於財富廣場於二○○三年新建成，故於截至二○○四年六月三十

日止六個月（約65,000港元）及截至二○○五年六月三十日止六個月（約73,000港元）的裝修及

保養開支微不足道。

營業稅及堤圍防護費 －  營業稅及堤圍防護費合共佔財富廣場單位營業總額的5.09%。

壞賬－截至二○○四年六月三十日止六個月並無發生壞賬，但於截至二○○五年六月

三十日止六個月，由於就一名租戶逾期未付可能不可收回的租金作出撥備而產生約355,000

港元的壞賬。與該名租戶的租賃協議已於二○○五年九月被終止。

其他開支－其他開支由截至二○○四年六月三十日止六個月約2,000港元，增至截至二

○○五年六月三十日止六個月的200,000港元。

經營收入

由於上述各項因素及並非與財富廣場單位直接有關的其他經營開支，經營收入由截至

二○○四年六月三十日止六個月虧損300,000港元，大幅改善至截至二○○五年六月三十日

止六個月盈利7,900,000港元。

投資物業收益的公允值

於二○○五年六月三十日，財富廣場單位的重估導致公允值增加143,900,000港元，以

反映現行市況。截至二○○四年六月三十日止六個月，財富廣場單位並無進行重估。
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城建大廈單位

城建大廈單位截至二○○四年六月三十日及二○○五年六月三十日止各六個月的收益

表摘要如下：

截至六月三十日止六個月

（未經審核）
二○○四年 (1) 二○○五年

（千港元） （千港元）

營業總額 17,084 17,499

其他收益－淨額 203 163

與物業直接有關的開支 (1,773) (2,787)

　物業管理費 (192) (1,454)

　促銷及代理開支 (239) (213)

　裝修及保養開支 (77) －

　營業稅及堤圍防護費 (870) (891)

　壞賬 (167) (88)

　其他開支 (228) (141)

其他經營開支 (389) (748)

經營收入 15,125 14,127

附註：

(1) 截至二○○四年六月三十日止六個月的數字僅經審閱但未經審核。

營業總額－營業總額由截至二○○四年六月三十日止六個月的17,100,000港元增加

2.3%，至截至二○○五年六月三十日止六個月的17,500,000港元。

其他收益－淨額－該等其他收益於截至二○○四年六月三十日及二○○五年六月三十

日止各六個月一直維持於200,000港元。

直接開支

與城建大廈單位直接有關的開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的1,800,000港

元上升55.6%至截至二○○五年六月三十日止六個月的2,800,000港元。
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物業管理費－物業管理費由截至二○○四年六月三十日止六個月的192,000港元上升大

約6.8倍至截至二○○五年六月三十日止六個月的1,500,000港元。上升的主要原因是由於二

○○四年十月委任怡城與市場推廣代理聯絡，為空罝單位爭取租戶，及為現有租戶提供租

賃服務，而怡城獲支付按實際收回租金收入7.0%的聯絡費。

促銷及代理開支－截至二○○四年六月三十日止六個月的促銷及代理開支為約239,000

港元，而截至二○○五年六月三十日止六個月為約213,000港元，保持較穩定，與有關期間

城建大廈單位的穩定出租率一致。

裝修及保養開支－截至二○○四年六月三十日止六個月的裝修及保養開支為約77,000港

元，而截至二○○五年六月三十日止六個月並無該項開支。該等開支對城建大廈單位而言

相對較低，因為於過往多年該物業一直保養良好。

營業稅及堤圍防護費－營業稅及堤圍防護費合共佔城建大廈單位營業總額的5.09%。

壞賬－壞賬由截至二○○四年六月三十日止六個月的約167,000港元下降47.3%至截至

二○○五年六月三十日止六個月的約88,000港元。上述金額分別佔有關期間營業總額的

1.0%及0.5%。

其他開支－其他開支相對較少，於截至二○○四年六月三十日止六個月為200,000港

元，而截至二○○五年六月三十日止六個月為100,000港元。

經營收入

由於上述各項因素及並非與城建大廈單位直接有關的其他經營開支，經營收入由截至

二○○四年六月三十日止六個月的15,100,000港元，減少6.6%至截至二○○五年六月三十日

止六個月的14,100,000港元。經營收入的邊際盈利由截至二○○四年六月三十日止六個月的

88.5%減至截至二○○五年六月三十日止六個月的80.7%。

投資物業收益的公允值

於二○○五年六月三十日，城建大廈單位的重估導致公允值增加12,400,000港元。截至

二○○四年六月三十日止六個月，城建大廈單位並無進行重估。



管 理 人 對 財 政 狀 況 及 經 營 業 績 的 討 論 及 分 析

155

維多利廣場單位

維多利廣場單位截至二○○四年六月三十日及二○○五年六月三十日止各六個月的收

益表摘要如下：

截至六月三十日止六個月

（未經審核）
二○○四年 (1) 二○○五年

（千港元） （千港元）

營業總額 12,497 12,846

其他收益－淨額 506 188

與物業直接有關的開支 (1,919) (3,664)

　物業管理費 (321) (943)

　促銷及代理開支 (786) (769)

　裝修及保養開支 (71) (202)

　營業稅及堤圍防護費 (636) (654)

　壞賬 － －

　其他開支 (105) (1,096)

其他經營開支 (729) (672)

經營收入 10,355 8,698

附註：

(1) 截至二○○四年六月三十日止六個月的數字僅經審閱但未經審核。

營業總額－營業總額由截至二○○四年六月三十日止六個月的12,500,000港元上升

2.4%，至截至二○○五年六月三十日止六個月的12,800,000港元。

其他收益－淨額－該等其他收益由截至二○○四年六月三十日止六個月的500,000港元

減至截至二○○五年六月三十日止六個月的200,000港元，是由於維多利廣場更趨完善，維

多利廣場單位的租戶轉手率減少，因而被沒收的租金保證金減少所致。

直接開支

與維多利廣場單位直接有關的開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的1,900,000

港元上升94.7%至截至二○○五年六月三十日止六個月的3,700,000港元。
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物業管理費－物業管理費由截至二○○四年六月三十日止六個月的300,000港元上升

200.0%至截至二○○五年六月三十日止六個月的900,000港元。上升的主要原因是於二○○

四年十月委任怡城就維多利廣場單位的空置單位爭取租戶及向維多利廣場單位現有租戶提

供租賃服務。

促銷及代理開支－截至二○○四年六月三十日止六個月及截至二○○五年六月三十日

止六個月，促銷及代理開支維持於約800,000港元。

裝修及保養開支－由於為籌備廣州國美電器有限公司佔用物業地庫第一層而發生裝修

開支，裝修及保養開支由截至二○○四年六月三十日止六個月約71,000港元上升約181.7%

至截至二○○五年六月三十日止六個月的200,000港元。

營業稅及堤圍防護費－營業稅及堤圍防護費合共佔維多利廣場單位營業總額的5.09%。

壞賬－截至二○○四年六月三十日止六個月及截至二○○五年六月三十日止六個月並

無發生壞賬。

其他開支－其他開支由截至二○○四年六月三十日止六個月的100,000港元上升約10倍

至截至二○○五年六月三十日止六個月的1,100,000港元，是由於賠償維多利廣場商場地庫

第一層現有租戶提前解約，以便廣州國美電器有限公司可佔用該空間作為新租戶所致。

經營收入

由於上述各項因素及並非與維多利廣場單位直接有關的其他經營開支，經營收入由截

至二○○四年六月三十日止六個月的10,400,000港元，減至截至二○○五年六月三十日止六

個月的8,700,000港元。

投資物業收益的公允值

於各截至二○○四年六月三十日止六個月及二○○五年六月三十日止六個月，維多利

廣場單位並無重估盈利或虧損。
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二○○四年財政年度與二○○三年財政年度經營業績比較

白馬單位

白馬單位於二○○三年財政年度及二○○四年財政年度各年的收益報表摘要如下：

二○○三年 二○○四年
財政年度 財政年度

（千港元） （千港元）

營業總額 89,754 104,737

其他收益－淨額 11,154 8,072

與物業直接有關的開支 (31,796) (35,309)

　促銷及代理開支 (1,997) (644)

　裝修及保養開支 (1,458) (1,543)

　折舊開支 (1,664) (1,285)

　營業稅及堤圍防護費 (6,615) (7,287)

　壞賬 － －

　僱員福利開支 (14,757) (17,488)

　其他開支 (5,305) (7,062)

經營收入 69,112 77,500

營業總額 －  營業總額由二○○三年財政年度的89,800,000港元增加16.6%，至截至二

○○四年財政年度的104,700,000港元，主要由於在每年租金檢討中與租戶進行磋商後，白

馬單位大部分租約的租金均已提升。上升的另一個原因是由於二○○四年財政年度的物業

可出租面積增加約2,030平方米所致。可出租面積有所增加的原因在於重新規劃樓面面積，

使效率得以提升。由於終止兩項涉及約11,000平方米的大租約，已於二○○四年第三季前後

與用戶租戶簽訂約200份新租約，其起租的租金較先前租約高出約三倍。該等新租約將於二

○○五年十二月三十一日屆滿。

其他收益－淨額－該等其他收益由二○○三年財政年度的11,200,000港元下降27.7%至

二○○四年財政年度的8,100,000港元，主要是由於租約轉讓的顧問費、勞工費及行政費用

減少（由二○○三年財政年度的163份轉讓至二○○四年財政年度的143份轉讓）所致。

直接開支

與白馬單位直接有關的開支由二○○三年財政年度的31,800,000港元上升11.0%至二○

○四年財政年度的35,300,000港元。
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促銷及代理開支－促銷及代理開支由二○○三年財政年度的2,000,000港元下跌70.0%至

二○○四年財政年度的600,000港元。該大幅下跌是由於二○○三年財政年度在國家電視台

的一個廣告活動於二○○四年財政年度並無再進行。

裝修及保養開支－裝修及保養開支二○○三年財政年度及二○○四年財政年度為

1,500,000港元，一直保持穩定。

折舊及攤銷－折舊及攤銷開支由二○○三年財政年度的1,700,000港元下降23.5%至二○

○四年財政年度的1,300,000港元，是由於若干資產已於二○○三年財政年度作出全面折舊

所致。

營業稅及堤圍防護費－營業稅及堤圍防護費由二○○三年財政年度的6,600,000港元上

升10.6%至二○○四年財政年度的7,300,000港元，與來自白馬單位的營業總額增長一致。

壞賬－於二○○三年財政年度或二○○四年財政年度均無壞賬。

僱員福利開支－僱員福利開支由二○○三年財政年度的14,800,000港元上升18.2%至二

○○四年財政年度的 17,500,000港元。該升幅主要是由於就員工福利儲備作出撥備約

1,500,000港元（非年度經常項目），亦由於二○○四年財政年度額外招聘員工，以及於年內

調升薪金及花紅，以對白馬單位表現好轉給予僱員的獎勵所致。

其他開支 － 其他開支由二○○三年財政年度的5,300,000港元，增加34.0%至二○○四

年財政年度的7,100,000港元。其他開支增加主要由於在白馬大廈組織多次活動導致開支增

加1,000,000港元所致。此外，清潔及景觀成本，以及燃料費用分別增加約300,000港元及

400,000港元。

經營收入

由於上述各項因素，經營收入由二○○三年財政年度的69,100,000港元增加12.1%，至

二○○四年財政年度的77,500,000港元。二○○三年財政年度及二○○四年財政年度經營收

入的邊際盈利分別維持於77.0%及74.0%。

投資物業收益的公允值

於二○○四年十二月三十一日，白馬單位的重估導致公允值增加53,700,000港元，而二

○○三年財政年度的公允值則減少3,200,000港元，以反映當時的市況。
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財富廣場單位

財富廣場單位於二○○三年財政年度及二○○四年財政年度各年的收益報表摘要如下：

二○○三年 二○○四年
財政年度 財政年度

（千港元） （千港元）

營業總額 150 9,042

其他收益－淨額 10 255

與物業直接有關的開支 (1,205) (6,623)

　物業管理費 (188) (3,046)

　促銷及代理開支 (775) (2,972)

　裝修及保養開支 － (135)

　營業稅及堤圍防護費 (8) (460)

　壞賬 － －

　其他開支 (234) (10)

其他經營開支 (608) (705)

經營收入 (1,653) 1,969

營業總額－營業總額由二○○三年財政年度的200,000港元增至二○○四年財政年度的

9,000,000港元。由於財富廣場於二○○三年財政年度方新落成，故財富廣場單位由二○○

三年十一月起方有營業總額。於二○○四年財政年度，由於財富廣場單位錄得21.0%的平均

出租率，故營業總額獲得改善。

其他收益－淨額－該等其他收益由二○○三年財政年度約10,000港元增至二○○四年財

政年度的300,000港元。

直接開支

由於營業總額由二○○三年十一月起方開始收取，與財富廣場單位直接有關的開支由

二○○三年財政年度的1,200,000港元增加450.0%至二○○四年財政年度的6,600,000港元。

物業管理費－物業管理費由二○○三年財政年度的200,000港元增加約14倍至二○○四

年財政年度的3,000,000港元。物業管理費增加是由於財富廣場於二○○三年下半年方投入

營運，即於二○○三年上半年並無發生該等費用。上升的另一個原因是於二○○四年九月

前，由於財富廣場落成後的初步經營期財富廣場單位的出租率偏低，怡城同意按成本另加

一個低邊際利潤的基準收取其物業管理費。然而，由二○○四年九月起，財富廣場的尚未

租出物業的該等費用按每月每平方米12.50港元（辦公樓大樓單位）及按每月每平方米17.50港

元（零售商場單位）全數收取。
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促銷及代理開支－促銷及代理開支由二○○三年財政年度的800,000港元增加約275.0%

至二○○四年財政年度的3,000,000港元。該升幅是由於財富廣場單位大部分原定為於二○

○三年財政年度出售，而於二○○四年財政年度方作出決定將該等部分包括在越秀房託基

金的初步組合。保留該等單位的決定需要在廣告上投入更大量金額，為財富廣場單位爭取

租戶。此外，於二○○三年財政年度並無支付代理費，而於二○○四年財政年度共支付

700,000港元代理費。

裝修及保養開支－由於財富廣場於二○○三年財政年度方告落成，於該年度並無發生

裝修及保養開支，而於二○○四年財政年度則只發生少量該等費用約135,000港元。

營業稅及堤圍防護費－營業稅及堤圍防護費合共佔財富廣場單位營業總額的5.09%。

壞賬－於二○○三年財政年度及二○○四年財政年度並無壞賬。

其他開支－於二○○三年財政年度共發生其他開支約234,000港元，主要為節日裝飾，

而二○○四年財政年度則只有約10,000港元的少量開支。

經營收入

由於上述各項因素及並非與財富廣場單位直接有關的其他經營開支，經營收入由二○

○三年財政年度虧損1,700,000港元改善至二○○四年財政年度盈利2,000,000港元。

投資物業盈利的公允值

於二○○四年十二月三十一日，財富廣場單位的重估導致公允值增加8,400,000港元，

而二○○三年財政年度的公允值則增加205,900,000港元，反映當時的現行市況。
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城建大廈單位

城建大廈單位於二○○三年財政年度及二○○四年財政年度各年的收益報表摘要如下：

二○○三年 二○○四年
財政年度 財政年度

（千港元） （千港元）

營業總額 31,911 33,904

其他收益淨額 476 648

與物業直接有關的開支 (3,194) (4,187)

　物業管理費 (563) (991)

　促銷及代理開支 (358) (417)

　裝修及保養開支 (15) (77)

　營業稅及堤圍防護費 (1,624) (1,726)

　壞賬 (430) (611)

　其他開支 (204) (365)

其他經營開支 (1,065) (730)

經營收入 28,128 29,635

營業總額－營業總額由二○○三年財政年度的31,900,000港元上升6.3%至二○○四年財

政年度的33,900,000港元，主要是由於城建大廈單位的出租率由二○○三年財政年度的

83.6%增至二○○四年財政年度的89.4%所致。

其他收益淨額 － 由於二○○四年財政年度有較多提前解除的租約，該等其他收益由

二○○三年財政年度的500,000港元增加20.0%至二○○四年財政年度的600,000港元。

直接開支

與城建大廈單位直接有關的開支由二○○三年的3,200,000港元上升31.3%至二○○四年

財政年度的4,200,000港元。

物業管理費－物業管理費由二○○三年財政年度的600,000港元上升66.7%至二○○四

年財政年度的1,000,000港元。上升的主要原因是由於二○○四年十月委任怡城聯絡市場推

廣代理為空置單位招攬租戶及向現有租戶提供租賃服務所致。
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促銷及代理開支 －  促銷及代理開支於二○○四年財政年度及二○○五年財政年度相

當穩定，維持於400,000港元，乃由於城建大廈經已為成熟的發展項目，出租率穩定，因此

毋須大舉促銷。

裝修及保養開支－裝修及保養開支由二○○三年財政年度的約15,000港元增至二○○四

年財政年度的約77,000港元。

營業稅及堤圍防護費－營業稅及堤圍防護費合共佔城建大廈單位營業總額的5.09%。

壞賬－壞賬由二○○三年財政度的約430,000港元上升42.1%至二○○四年財政年度的

約611,000港元。上述金額分別佔有關期間營業總額的1.3%及1.8%。

其他開支－其他開支由二○○三年財政年度的200,000港元上升約100.0%至二○○四年

財政年度的400,000港元。該大幅上升的立要原因是由於二○○四年財政年度組織了新年及

聖誕節慶祝活動，而於二○○三年財政年度並無進行該等慶祝活動。

經營收入

由於上述各項因素及並非與城建大廈單位直接有關的其他經營開支，經營收入由二○

○三年財政年度的28,100,000港元增加5.4%，至二○○四年財政年度的29,600,000港元。經

營收入的邊際盈利由二○○三年財政年度的88.1%減至二○○四年財政年度的87.4%。

投資物業收益的公允值

於二○○四年十二月三十一日，城建大廈單位的重估導致公允值減少119,600,000港

元，主要是由於裙樓部分（包括展覽大堂）的估計租金減少所致。先前，估值師預測展覽大

堂將會產生可觀收入，但於二○○四年並無實現。
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維多利廣場單位

維多利廣場單位於二○○三年財政年度及二○○四年財政年度各年的收益報表摘要如下：

二○○三年 二○○四年
財政年度 財政年度

（千港元） （千港元）

營業總額 7,580 24,397

其他收益－淨額 91 506

與物業直接有關的開支 (3,881) (4,891)

　物業管理費 (470) (1,663)

　促銷及代理開支 (2,365) (1,127)

　裝修及保養開支 (1) (361)

　營業稅及堤圍防護費 (386) (1,242)

　壞賬 － －

　其他開支 (659) (498)

　其他經營開支 (1,254) (1,364)

經營收入 2,536 18,648

營業總額－營業總額由二○○三年財政年度的7,600,000港元增加221.1%至二○○四年

財政年度的24,400,000港元。由於維多利廣場商場於二○○三年財政年度剛竣工，故維多利

廣場單位由二○○三年十月起方開始有營業總額。於二○○四年財政年度，由於維多利廣

場於二○○四年十二月三十一日錄得81.8%的出租率，故營業總額得到改善。

其他收益－淨額－該等其他收益由二○○三年財政年度約91,000港元上升至二○○四年

財政年度的500,000港元，主要是由於二○○四年財政年度沒收租賃保證金約400,000港元，

而於二○○三年財政年度並無該等收入。

直接開支

與維多利廣場單位直接有關的開支由二○○三年財政年度的3,900,000港元上升25.6%至

二○○四年財政年度的4,900,000港元。

物業管理費－物業管理費由二○○三年財政年度的500,000港元增加240.0%至二○○四

年財政年度的1,700,000港元。管理空置單位及聯絡市場推廣代理的費用的增長是由於維多

利廣場商場於二○○三年下半年方開始投入營運，即於二○○三年財政年度的上半年並無

發生該等費用，此外，怡城於二○○四年十月獲委任聯絡市場推廣代理，及提供租賃服務

亦增加該等開支。怡城獲支付相當於實際收回租金收入7.0%的報酬。
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促銷及代理費－促銷及代理費由二○○三年財政年度的2,400,000港元下降54.2%至二○

○四年財政年度的1,100,000港元，因為於二○○四年財政年度，維多利廣場的出租率得到

改善，故所需的該等開支較低。

裝修及保養開支－由於維多利廣場裙樓於二○○三年財政年度方落成，故於二○○三

年財政年度只發生1,000港元的例行裝修及保養開支，於二○○四年度財政年度的支出是

400,000港元。於二○○四年財政年度的增加是由於先前為超級市場的維多利廣場裙樓地庫

一層改裝供電子及電器設備零售商廣州市國美電器有限公司使用。上升的部分原因是先前

為電信設備零售商專賣點的維多利廣場商場第四層，已於二○○四年財政年度裝修為更適

合於一般用途。

營業稅及堤圍防護費－營業稅及堤圍防護費合共佔維多利廣場單位營業總額的5.09%。

壞賬－於二○○三年財政年度或二○○四年財政年度均無壞賬。

其他開支－其他開支由二○○三年財政年度的700,000港元下降28.6%至二○○四年財

政年度的500,000港元，主要是由於二○○三年財政年度，為慶祝維多利廣場裙樓開幕所組

織的一連串慶祝及其他活動而發生較大開支所致。

經營收入

由於上述各項因素及並非與維多利廣場單位直接有關的其他經營開支，經營收入由二

○○三年財政年度的2,500,000港元增加約644.0%，至二○○四年財政年度的18,600,000港

元。

投資物業收益的公允值

於二○○四年十二月三十一日，維多利廣場單位的重估導致公允值增加62,600,000港

元，而二○○三年財政年度的公允值則增加70,700,000港元，反映當時的現行市況。
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流動資金及資本資源

GCCD物業的庫房及現金支銷功能由GCCD中央化管理。故此，如本發售通函附錄一所

載的物業經審核財務報表所示，現金及現金等值物、銀行貸款及應付款項均於越秀投資的

附屬公司的往來賬目中處理。

於過往，為白馬單位原發展項目以及白馬單位的其後擴充及改建的資金來源主要為內

部產生的資金。

資本開支

白馬大廈曾進行兩次重大加建及改建工程，一次在一九九五年及一九九七年間，而另

一次在一九九八年及二○○○年間。於一九九五年及一九九七年間，該大廈的露天院子改

建為活動大堂，以容納一個食品廣場及可供時裝表演。於二○○○年，大廈的北廊及西廊

共伸建三層及七層，而大廈則加建兩層至第八層及第九層。該兩項加建及改建工程使大廈

的總建築面積增加15,250平方米。

於有關期間，其他GCCD物業並無重大資本開支。

物業於二○○三年財政年度及二○○四年財政年度以及截至二○○四年六月三十日及

二○○五年六月三十日止各六個月所發生的資本開支（包括新增固定資產、土地使用權及投

資物業）載於下表：

截至六月三十日止六個月

二○○三年財政年度 二○○四年財政年度 二○○四年 二○○五年

（百萬港元） （百萬港元） （百萬港元） （百萬港元）

256.2(1) 3.1 0.2 59.6(2)

附註：

(1) 在該金額之中，主要為有關財富廣場單位及維多利廣場單位的建築成本247,700,000港元。

(2) 在該金額之中，約53,000,000港元為於二○○五年六月支付白馬單位的地租及有關契稅（3.0%）。
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債務

借貸

於二○○五年六月三十日，物業概無尚未清還的借貸。

或然負債

於二○○五年六月三十日，物業並無重大或然負債。

資本承擔

於二○○五年六月三十日，物業並無重大資本承擔。

抵押品

於二○○五年六月三十日，物業中合共賬面值約887,245,000港元的若干部份已作為越

秀投資一間附屬公司所借入的銀行貸款的抵押。該筆抵押其後已因償還部份銀行貸款及由

其他資產代替而解除。

並無重大逆轉

除本發售通函中所披露者外，董事確認，自二○○五年六月三十日及自二○○五年十

月三十一日（即物業的經審核財務報表及BVI公司的經審核財務報表各自的編撰日期）以來物

業及BVI公司的財政或經營狀況概無任何重大逆轉。




