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經營環境

截至二零零四年二月二十九日止年度下半年期間香港及中國大陸總體市場氣氛的大幅反彈，已抵消

本年度之前因非典型肺炎爆發而受到的負面影響。隨著非典型肺炎受到控制及經濟好轉，人們恢復

對經濟發展的信心，從而帶動消費。

經營業績

受惠於市場條件得到改善，本集團截至二零零四年二月二十九日止年度（「本年度」）營業額與上一

年度相比增加49%達464,000,000港元。特別是香港經營業績突出，本年度營業額錄得33%增長並轉虧

為盈。強勁增長是因為本集團成功緊握消費增長時機增加銷售額，故毛利大幅增長49%達202,000,000

港元。

除毛利大幅增長外，與上一年度相比，本集團亦成功將銷售及分銷成本以及一般及行政開支分別減

少3%及6% 至113,000,000港元及55,000,000港元。故本集團於本年度錄得經營溢利36,000,000港元，而

上一年度經營虧損19,000,000港元。該等良好業績帶動本集團轉虧為盈。

本年度本集團錄得股東應佔溢利36,000,000港元，而上一年度為股東應佔虧損14,000,000港元（重列）。

上述突出的溢利表現好轉乃由於以下原因：

1. 誠如以上所述毛利大幅增長66,000,000港元；

2. 銷售及分銷成本以及一般及行政開支減少8,000,000港元，其中包括土地及樓宇相關的經營租金

減少4,000,000港元；

3. 共同控制實體的稅後溢利增加2,000,000港元（二零零三年：1,000,000港元）；

4. 本年度並無來自其他投資的股息收入（二零零三年：19,000,000港元）；

5. 本年度因採納經修訂會計實務準則第12條「入息稅」使遞延稅項抵免減少7,000,000港元；

6. 前若干年度之香港利得稅超額撥備5,000,000港元於本年度撥回（二零零三年：無）；

7. 中國大陸的稅項，由於本年度溢利增加而增加7,000,000港元（二零零三年：4,000,000港元）。
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業務回顧

中國大陸及香港繼續成為本集團之主要市場，本年度分別佔本集團營業額58%及31%。於本年度期間，

二個地區業務分區分別錄得經營溢利19,000,000港元（二零零三年：3,000,000港元）及8,000,000港元（二

零零三年：經營虧損25,000,000港元）。至於本集團核心業務皮鞋業務，本年度錄得營業額  392,000,000

港元及經營溢利39,000,000港元。

中國大陸

皮鞋業務

本年度本集團中國大陸之皮鞋業務大幅增長。主要增長來自本年度下半年的突出銷售業績表現。

本年度期間，本集團翻新中國大陸約一半的門市，以便使品牌形象年青化以吸引顧客。除提高品牌形

象的措施有效吸引客戶外，本集團保持充足存貨數量與款式的產品策略亦成功及時滿足上升的需求。

除加強品牌形象外，本集團的市場劃分策略亦帶來鼓舞的業績。本集團繼續在中國大陸以Le Saunda
萊爾斯丹及Comfort and Easy (CnE) 品牌經營皮鞋業務，前者對準中高檔市場，後者以年輕一代為目
標市場。憑藉Le Saunda萊爾斯丹在中國大陸的堅實基礎，該品牌錄得穩定的銷售額，而日本風格的年
青人品牌CnE於年內亦取得驕人增長。

為鞏固市場，本集團於年內精簡其銷售網路，在中國大陸主要城市開設了數家以旗下Le Saunda萊爾
斯丹及CnE品牌自營店鋪及專櫃，同時削減了若干位置欠佳的特許經營門市。

本集團的原設備製造業務於本年度繼續增長。本集團提高產量，在中國大陸順德的生產設備達到高

使用率，以應付近年底時內部業務及原設備製造業務的增長需求。

化妝品

本集團於中國大陸以旗下Right Angle品牌製造及銷售化妝品。於本年度內，該業務錄得營業額3,000,000

港元及經營虧損4,000,000港元。由於市場競爭激烈及該業務需要特別技術及技能，本集團決定終止

該業務，而該業務自二零零一年年中開業起一直表現不理想，故此將騰出的資源投入表現較好及增

長中的皮鞋業務。
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物業發展

於本年度內，本集團應佔位於中國大陸的共同控制實體－順德雙強房地產開發有限公司的溢利為

6,000,000港元（二零零三年：2,000,000港元）。扣除現行稅項3,000,000港元（二零零三年：1,000,000港元）

後，除稅後純利為3,000,000港元（二零零三年：1,000,000港元）。

以順德為基地的本集團全資附屬公司—順德市信達房地產開發有限公司於本年度因發售住宅項目

陽光花園而帶來營業額及經營溢利分別為70,000,000港元及400,000港元。

香港

在經歷爆發非典型肺炎的廣泛經濟衝擊後，本地經濟於本年度下半年整體上出現強勁復甦。面對市

場環境無法預知的挑戰與劇變，本集團落實其整合策略、結束表現未如理想的門市，同時提高每間現

有店舖的存貨水平，確保隨時有充足數量及款式滿足市場需求。該策略有效幫助該市場區域在本年

度回復獲利。

有見於市場氣氛好轉，本集團在二零零三年十一月與一間本地銀行聯合舉辦一項宣傳活動藉此刺激

銷售。該次市場推廣非常成功，尤其是能夠提高銷量及公眾對Le Saunda品牌的認知度。此外，消費者
對經濟前境更有信心及更願意消費，令聖誕及新年銷售額大幅𣇸升。

由於本集團成功掌握市場復甦的機會，來自香港業務的營業額於回顧年度跳升33%，達143,000,000港

元。香港業務在本年度下半年的營業額較本年度上半年的香港業務營業額急增78%。此外，結束多間

店舖亦有助減省數百萬元經常費用。在營業額增加及成本下降的情況下，香港業務錄得8,000,000港

元的經營溢利。

其他

除中國大陸及香港外，本集團亦向海外市場擴展鞋類業務，於回顧年度，本集團在澳門經營一間門市

及出口業務，所涉國家包括日本、俄羅斯、意大利、英國及美國。來自中國大陸及香港市場以外的皮鞋

業務的營業額較去年急增1.6倍至52,000,000港元。
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財務狀況

年度內，本集團的現金狀況保持穩健。於二零零四年二月二十九日，其現金及銀行結存為92,000,000

港元，而本財務年度初則為43,000,000港元。本集團獲得銀行信貸款總額64,000,000港元（二零零三年

二月二十八日：177,000,000港元）。本集團的投資物業及其他物業的賬面淨值為43,000,000港元（二零

零三年二月二十八日：43,000,000港元）已作抵押，為取得授予本集團若干附屬公司的銀行信貸款額

64,000,000港元（二零零三年二月二十八日：124,000,000港元）。於該等信貸額中，本集團於二零零四

年二月二十九日的短期銀行借貸總額為6,000,000港元，而於二零零三年二月二十八日則為2,000,000

港元。本集團的股東資金為387,000,000港元（二零零三年二月二十八日：351,000,000港元）。於二零零

四年二月二十九日，本集團的負債比率為0.017，而本年度初則為0.005。本集團於二零零四年二月二

十九日的負債比率乃按銀行借貸總額6,000,000港元及股東資金387,000,000港元計算。

本集團於二零零四年二月二十九日的流動資金狀況亦保持穩健，其流動比率為3.5倍（二零零三年二

月二十八日：2.9倍）及速動比率為1.6倍（二零零三年二月二十八日：0.9倍）。

於回顧期內，本集團提高存貨水平，確保有充足存貨數量及款式滿足市場需求。因此，年內本集團的

存貨周轉期自85天增至88天，及存貨金額亦自60,000,000港元增至64,000,000港元。

本集團的銀行貸款及透支以港元、人民幣、美元及歐元為單位訂立。於回顧年度，該等借貸的年息介

乎2.22%至6.53%不等。本集團會於必要時使用期貨合同以對海外訂單、有關債項及銀行借貸進行沖

銷。於回顧年度，由於港元對人民幣的匯率相對穩定，因此，就在中國大陸所產生的收益及其中資產

而言，本集團並無面臨重大人民幣匯兌風險。此外，中國大陸業務所需的營運資金盡可能由以人民幣

計算的當地銀行貸款提供以進行對沖。

本集團深信，其庫存現金、流動資產值、日後收入及現有銀行融資將足以滿足營運資金需求。

於回顧年度，本集團並無重大收購或出售附屬公司或聯營公司。於現時財政年度，除在中國若干地區

成立一條新服裝品牌產品線及相關門市外，本集團目前並無任何重大投資或股本資產變動的計劃。
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或然負債

本集團於結算日之或然負債詳情載於賬目附註27。

僱員及薪酬政策

於二零零四年二月二十九日，本集團共有1,945名僱員，其中165人駐於香港，其餘1,780人駐於中國大

陸。於本年度，員工成本總額（包括董事酬金及退休金供款）為75,000,000港元（二零零三年︰75,000,000

港元）。本集團為全體僱員設有完善的培訓計劃，並聘請外界顧問擔任導師，使培訓計劃更臻完美。

本集團設有具競爭力的薪酬待遇，而薪酬乃視乎個人的責任、資歷、經驗及表現而定。此外，本集團亦

為合資格僱員採納購股權計劃。

前景

於現時財政年度，本集團將集中發展香港及中國業務，藉以繼續把握這兩個市場需求不斷增長的契

機。為確保取得良好的穩健增長，本集團以審慎態度擴展業務。

皮鞋業務方面，本集團將會在中國大陸開設Le Saunda萊爾斯丹及CnE品牌特許經營店，並在多個城市
增設特許經營門市。香港市場方面，本集團計劃在多個大型商場開設數間超級店，每間超級店有更寬

敞空間，目的是提升品牌及為品牌重新注入活力，吸引更多年青顧客。本集團計劃利用現有內部資源

及可動用銀行信貸以便提供持續發展所需資金及維持低負債比率。

除擴展皮鞋業務外，本集團將作多元化發展，經營以Antinori為品牌的服裝業務，這將會是一條中高檔
街頭服飾產品線，特點是緊貼最新潮流。本集團亦會經營高邊際利潤的業務例如設計及採購，以及會

把低邊際利潤的生產工序外判。此等安排將可讓本集團節省沉重的資本投資及經營費用。預計於二

零零四年較後時間將會有數間Antinori店在上海開業。

憑藉其穩固的市場據點以及為現有業務及新業務多元化發展而慎審籌備的擴展計劃，董事認為本集

團將能繼續緊握市場機會，為本公司及其股東帶來最高回報。


