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財務評論
營業額及股東應佔溢利

本集團於二零零三年之營業額淨額為825,062,000港元，與去年800,886,000港元比較，相

對上升3%。股東應佔溢利為91,779,000港元，與去年90,189,000港元比較，相對上升

1.8%。

現金流量

於二零零三年，本集團從經營活動之現金流出淨額為98,593,000港元，較二零零二年減

少218,716,000港元，主要原因為減少應收賬項，預付款項，  而其它應付款項及應計項

目郤增加。

二零零三投資業務之現金流出淨額較二零零二年增加149,736,000港元，主要因為在聯營

公司金羅店項目之投資。

二零零三年用於融資活動之現金流入淨額較二零零二年減少474,251,000港元。  主要原

因為本公司於二零零二年三月及五月份成功配售合共326,000,000股股份，所得款淨額為

351,800,000港元。

流動現金及資金來源

本集團之流動現金狀況保持穩健。於二零零三年十二月三十一日，現金及銀行結餘

為：491,860,000港元（二零零二年： 591,240,000港元）。於二零零三年十二月三十一日，

本集團之營運資金（流動資產淨額）為1,126,702,000港元，比去年上升4.8%。流動比率處

於2.6x（二零零二年：2.7x）。於二零零三年十二月三十一日，長期銀行貸款568,355,000

港元  （二零零二年：  228,819,000港元）。

於二零零三年十二月三十一日，本集團之淨債務與股東資金比率為18.7%（二零零二年：

0%）。另一方面，本集團之總負債與股東資金比率增加至0.99x（二零零二年：  0.87x）。

本集團之總負債為1,073,597,000港元（二零零二年：882,891,000港元）。

管理層認為，現有財務資源足以應付未來之擴展計畫。倘若出現其他業務機會而需要額

外資金，管理層相信本集團將可按有利條款取得融資。

於二零零三年十二月三十一日，本集團之或然負債為146,000,000港元（二零零二年：

150,000,000港元）。或然負債乃本公司之附屬公司協助買家完成按揭貸款程式，提供過

渡時期之擔保。
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上海房地產市場分析
總量擴大，供需兩旺

根據上海市統計局統計資料，二零零三年上海全市實現國內生產總值人民幣6240億元，

比二零零二年增長11.8%，增速達到一九九七年以來的最高水準，並連續12年保持兩位

數增長。上海全市職工年平均工資比二零零二年增長13.8%；城市居民家庭人均年可支

配收入比二零零二年增長12.2%；農村居民家庭人均年可支配收入比二零零二年增長

7.2%。與之相對應，上海房地產市場也呈現"總量擴大，供需兩旺"之態勢，開發投資額、

商品房施工面積、商品房竣工面積、商品房銷售面積和存量房交易面積五項主要指標均

創歷史新高，規模穩步擴大、多方位發展之市場趨勢，投資與消費同步增長之積極態勢，

供需平衡、結構改善之良性格局已經形成。

－ 二零零三年，上海房地產開發投資額達到901.24億元，同比增長20.3%，占全社會

固定資產投資36.8%。上海全年房地產業增加值為人民幣461.88億元，比上年增長

13.7%，占GDP的比重由一九九零年的0.5%增加至7.4%，比二零零二年增加0.1個百

分點，其在國民經濟中的重要性進一步凸現。

－ 二零零三年上海商品房施工面積達8267.51萬平方米，比上年增長20.6%；商品房新

開工面積為3134.53萬平方米，其中商品住宅2613.19萬平方米，分別增長20%和

13.1%。在全市新開工商品住宅面積中，外環線以外所占比重進一步擴大，達到

39.8%，比上年增加4.8個百分點。

－ 二零零三年，上海商品房竣工面積達2491.84萬平方米，比二零零二年淨增507.16

萬平方米，增長25.6%，增幅高於上年14.8個百分點。其中，商品住宅竣工2139.99

萬平方米，增長25.3%；辦公樓63.15萬平方米，增長15.2%；商業營業用房163.01

萬平方米，增長27.5%；其他用房125.69萬平方米，增長33.8%。

－ 二零零三年，上海新建商品房銷售面積2376.4萬平方米，比二零零二年增長20.5%，

其中商品住宅2224.47萬平方米，增長20.5%。在各住宅類型中，多層住宅銷售面積

944.55萬平方米，比上年增長15.2%；高層住宅1062.26萬平方米，增長25.9%；別
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墅和高檔公寓217.66萬平方米，增長19.2%。屬於個人購房的比例繼續上升達99%

以上，其中來自上海市外及海外之購房者約占總量的25%。

－ 二零零三年，上海存量房交易面積2306.28萬平方米，比二零零二年增長28.8%；成

交金額977.83億元，增長82.4%。其中，存量住宅交易面積1807.57萬平方米，增長

34.7%；成交金額811.64億元，增長83.1%。存量房銷售量與新建商品房銷售量之比

為1：1，達到成熟房地產市場之水平。

－ 二零零三年，上海市區人均住房使用面積19平方米，比二零零二年增加0.9平方米；

人均住房居住面積13.8平方米，比二零零二年增加0.7平方米。居民住宅成套率達

92.3%。隨著居民收入水平的繼續提高和房地產業的發展，至二零零五年，將達到

“十五計畫”提出之人均住房居住面積18-20平方米、居民住宅成套率100％的目標。

高位運行，結構調整，穩定增長

一九九五年一月，中房上海價格指數推出，以一九九四年十二月為基數1000點，在

長達九年的時間，中房上海綜合指數的運行軌跡呈馬鞍型態勢。一九九九年六月，

一度曾跌至650點左右。此後一路上揚，在二零零三年，不僅一舉突破歷史高點，

而且成為中房上海價格指數推出以來漲幅最大的年份。據權威部門預測，上海商品

房市場將呈現高位運行，結構調整，穩定增長的格局。

－ 截至二零零三年十二月，中房上海綜合指數為1172點，較二零零二年末上升281點，

漲幅為31.5%。中房上海住宅指數為1123點，較二零零二年末上漲279點，升幅為

33.1%。二零零三年上海住房制度改革的不斷完善、人民生活水平的持續提升，住
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房條件梯度改善的理念深入人心，住房存量資產被進一步啟動，房地產二、三級市

場聯動十分活躍，上海房地產總體上處於健康發展的運行軌道中。

－ 二零零四年以來，中房上海綜合指數穩中有升，一月達1178點，二月為1195點。

雖與二零零三年相比，升幅有所趨緩，但仍保持增長之勢。升幅有所趨緩的原因，

一是由於國務院及有關政府部門一系列政策法規及相關檔的出臺，市場行為進一步

規範；二是主要由於二零零三年下半年以來大量中低價商品房的推出，供應之新建

商品房價位元結構處於調整之中。

可以預見的是，在新建商品房整體價位結構變化的同時，上海房地產市場仍將保持

在高位運行，且表現出較為穩定的狀態，預計二零零四年全年商品房價格漲幅將保

持在10-15%，但區域性商品房價格的落差將進一步體現。一方面在外環線周邊有

大量中低價商品房推出，以適應工薪階層改善居住條件和舊區改造動遷居民穩定過

渡的需要，另一方面市中心區域及其內環線周邊地區的商品房價格，由於舊區改造

進度放緩，居民動遷成本有所上升，以及改善城市環境之投資的增加，將繼續攀

升，這部分高檔住宅主要滿足總量不斷增長的高薪階層人士提升居住品位、彰顯個

人價值的需求。

－ 上海市政府曾於二零零三年中期，下達了降低市區新建商品房容積率和限制高度及

增加公共綠地和公共活動空間的規定，使不少商品房建設項目的規劃發生變化，新

增土地供應量從中心城區到郊區逐步放大。據統計，二零零三年公開出讓184幅地

塊，其中居住用地140幅，共出讓土地面積1550.33萬平方米。按區域劃分，中心城

區6.66萬平方米，次中心城區214.04萬平方米，城市邊緣地區250.71萬平方米，郊

區1078.92萬平方米，分別占總出讓面積的0.5%、13.8%、16.2%和69.5%。由此，
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預計在二零零四年市中心區域內上市的新盤供應量將比往年減少30%以上，這將造

成全市、特別是內環線以內及周邊區域新建商品房供應之緊張。由此可以預見，本

集團開發的位於市中心「新天地」頂級時尚中心之「綠洲華府天地」項目、位於二零

一零年上海世博會概念範圍內之「綠洲仕格維花園」項目，其升值空間將有所擴大。

－ 截至二零零三年十二月，中房上海辦公樓指數為1158點，較去年末上漲158點，升

幅為15.8%。主要由於中國加入WTO、市場全面開放之步伐加快，外商投資企業增

加，帶動了辦公樓市場擴大，使之成為新的投資熱點。二零零四年初始，辦公樓空

置率降至近年來之新低，其中浦西辦公樓平均空置率由13.8%下跌至10.8%，浦東

辦公樓平均空置率由17.0%下跌至16.6%，辦公樓市場已呈現供不應求之趨勢。

同樣可以預見，本集團拓展之緊靠上海中環路西段的綠洲中環中心項目，將順應上

海辦公樓市場容量穩定增長之趨勢，獲得長期、持續增長之經營收益。

土地實行公開招標，挑戰與機會並存

二零零三年八月起，上海市經營性用地、包括舊區改造地塊使用權的出讓全面實行公開

招標。截至二零零三年十二月，上海共推出9批、184幅土地實施公開招標，上市總量達

到1687.68萬平方米。土地供應實行公開招投標，並嚴格評標程式和標準，完善和優化土

地招投標流程，表明政府對土地供應控制的進一步增強，同時也將在一定程度上增加房

地產商的開發成本。

於本集團而言是挑戰與機遇並存。參與土地公開招投標，將檢驗本集團的市場競爭能

力，對成本控制、注重開發效率提出了更高的要求。由於本集團目前低價、優質之土地

儲備豐富，待開發建築面積達90余萬平方米，足以供3-5年的持續快速發展，相對於土

地公開招投標的價格，具有明顯的成本優勢；同時本集團參與開發之寶山區羅店北歐新

鎮土地開發項目，更具有獲取土地之同等優先的機會。
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競爭手段、融資方式更為多樣

二零零三年十月，中國人民銀行發佈之《二零零三年第三季度貨幣政策執行報告》指出，

在規範房地產信貸的同時，中國人民銀行將配合有關部門為房地產開發商開闢多種融資

渠道，特別是通過股權融資、項目融資等方式支援房地產市場健康發展。房地產信託資

金計畫也將成為房地產開發企業融資的新途徑。

二零零四年，房地產行業之競爭更多的將是以兼併、收購、合作的方式進行，這是一種

良性的企業洗牌的主要形式，在房地產市場資源重新整合、優化的同時，市場佔有集中

度大幅提高，而在產品競爭中，性價比優化將是未來各大房地產企業注重主要方面。

本集團將憑籍業已形成之物業品牌優勢和規模實力優勢，拓展多種融資渠道，充實發展

資金，支援已動工之物業開發項目按工程進度、銷售進度的時間節點及成本控制要求，

全面落實和完成，並獲得預期之投資回報。與此同時，本集團將把握機遇，適時通過購

並方式，獲取具有贏利前景之項目資源。

本集團相信，在發展優質房地產物業及地產開發、建築營造、拓展住宅科技產業等主營

業務方面，具有一定核心競爭優勢：

－ 不斷優化之業務組合

本集團在業已建立之房地產物業發展的基礎上，參與了上海重點建設之「一城九鎮」

—寶山羅店北歐新鎮的土地開發項目，並通過若干附屬公司的改組與調整，拓展了

與房地產物業發展相適應的建築營造及住宅科技業務，具有房產開發與地產開發相

並舉、建築營造及住宅科技相依託之優化的主營業務組合，集團之綜合競爭能力進

一步提高。

－ 盈利可期之項目資源

本集團堅持永續發展之理念，一貫重視房地產開發之土地資源的儲備，特別是具有

升值潛力區域之土地資源的儲備。本集團目前已具有權證齊備的低價、優質和明顯

成本優勢之土地儲備，可開發建築面積達90余萬平方米，可供3-5年的持續開發。
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－ 聲譽良好之市場地位

本集團所擁有之「綠洲花園」(Oasis Garden)物業品牌，作為上海房地產關注品牌，在

中國境內外享有良好之市場聲譽；所具有之上海市房地產開發企業綜合實力50強榮

譽，以其經營業績、經濟實力、發展後勁、社會貢獻得到社會認可，在上海房地產

業進入品牌競爭塑造和實力比拼的時代，具有極強的競爭力。

－ 廣泛穩定之社會資源

本集團社會資源廣闊，與上海行業主管部門保持有良好的溝通渠道，與上海建工集

團、現代建築設計集團、華東建築設計院、瑞典SWECO建築設計事務所等海內外

建築設計單位以及中國長城資產管理公司、商業銀行等金融機構建立有戰略合作夥

伴關係，與同濟大學、東華大學和中國科學院上海分院等科研院所具有協作傳統，

為本集團發展優質住宅、建築營造及與住宅科技相關之產品開發帶來不可或缺之穩

定社會資源。

－ 專業敬業之管理團隊

本集團注重高級管理團隊之專業化、職業化、年輕化建設，尊重學歷、注重學力，

強調能力的提升。集團高級領導層，從董事局主席、董事局全體成員到附屬公司董

事、總經理，專業敬業、銳意創新、誠信經營，本著「優質時尚的生活環境、配合

高科技的服務、與便捷的交通融彙一體、別樹一幟」的房地產物業發展目標，實踐

著「給股東創造持續穩定之回報」的諾言。
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未來策略
二零零四年，是中國大陸深化改革、擴大開放、促進發展的重要一年，對本集團而言，

是進一步鞏固戰略佈局、獲取應有之發展成果、進入高速成長期的重要一年。為光大「綠

洲花園」(Oasis Garden)物業品牌，鞏固房地產業界實力地位，適應房地產市場規範經營、

穩定發展、公平競爭之發展趨勢，使已有之良好發展基礎的主營業務穩定增長，鎖定和

按時獲取已開工建設之房地產物業項目的利潤，進一步拓展房地產業、建築營造業以及

住宅科技業務，本集團將繼續堅持「管理服務、持續發展、效益增長」之發展目標，於二

零零四年重點實施如下策略。

－ 完善體制、優化機制

本集團將不斷完善和優化管理體制和機制，從權利分配、責任監督、利益制衡的規

範要求出發，進一步明確決策層、經營層、監管機構的權利及職責，相互獨立、各

司其職，相互支持、共謀發展。除繼續培育和擴大職業經理人隊伍，分解落實經營

指標並加強考核管理，成立投資決策委員會，對外合作發展委員會，質量、安全、

成本管理委員會，審計暨財務委員會等四個專業委員會，並明確工作職能，充分發

揮其作用，促進整體經營管理水平之提高。

－ 加強管理、協調運作

本集團將強化工程技術管理、日常經營管理、營銷策劃管理、人力資源的創造性管

理，加強項目開發前期之工程技術管理工作，提供技術服務，完善與工程建設、配

套單位以及政府主管部門等進行協調的制度，統一營銷理念、營銷品牌、營銷標

識，加強人力資源的招聘、培訓，考核和激勵等多方面的管理。同時，注重提高相

關職能部門的服務意識、學習意識、改革意識、全局意識，加強相互之間的協調運

作。

－ 堅持創意策劃，追求精品戰略

本集團將繼續著力所開發之物業的創意策劃，注重設計創新、主題創新，發揮以往

開發之環球世界大廈、綠洲比華利花園、綠洲長島花園等物業成為各自所在區域之

精品的傳統，竭盡全力使每一個新開發之房地產物業項目、乃至每一幢樓宇建設成

帶有鮮明特色主題之精品，在為上海市民提供優質物業、為上海城市建設增添亮色

的同時，增強市場的競爭力，實現利潤的最大化。
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－ 控制成本、降低費用、提高效益

本集團將繼續實施集團招標設計、集團招標施工，並對大型商務辦公樓、酒店式公

寓實行國際招標管理的方針，同時，附屬公司和職能部門將採取措施，努力降低各

項運營費用；計畫財務部將嚴格執行穩健的財務政策，用好、用活發展資金，努力

開源節流；審計部將進一步加強所開發之房地產項目和其他業務的成本核算、審計

監管工作，實施成本控制管理，以不負股東投資回報之期望。

－ 加強監管、防範風險、穩定發展

本集團將遵循奮力拼搏、創新理念、抓住機遇、統籌兼顧、突出管理、狠抓效益、

加強監管、防範風險，走全面、穩健、平衡、協調、可持續發展的道路的指導思

想，重點研究因市場變動等突發事件可能帶來之經營風險，進一步完善穩健的財務

政策和風險防範措施，使已有之良好發展基礎的主營業務保持穩健、快速發展之態

勢，按時獲取已開工建設之房地產物業項目的利潤。

－ 把握機遇，獲取新項目資源

本集團將憑籍業已形成之物業品牌優勢和規模實力優勢，把握上海房地產市場持續

健康發展，資源重新整合、優化，市場集中度進一步提高的機遇，在確保已動工之

物業開發項目按工程進度、銷售進度的時間節點及成本控制要求、全面落實和完

成、並獲得預期之投資回報的同時，適時通過購並方式，獲取具有贏利前景之項目

資源，促進公司快速成長。


