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CELESTIAL ASIA SECURITIES HOLDINGS LIMITED
時富投資集團有限公司 *

（於百慕達註冊成立之有限公司）

（股票號碼：1049）

中期業績
截至二零零四年六月三十日止六個月

中期業績

Celestial Asia Securities Holdings Limited（時富投資集團有限公司）（「本公司」或「時富投
資」）及其附屬公司（「本集團」）截至二零零四年六月三十日止六個月之未經審核綜合
業績，連同去年同期之比較數字如下：

未經審核
截至六月三十日止六個月

二零零四年 二零零三年
附註 千港元 千港元

營業額 (2) 535,274 445,112
其他收入 － 26,500
銷售成本 (271,459) (248,871)
薪金、津貼及佣金 (121,565) (91,536)
其他經營、行政及銷售開支 (143,980) (138,461)
折舊及攤銷 (26,550) (28,329)
財務成本 (3,948) (1,797)
呆壞賬回撥 3,013 －
確認物業及設備減值虧損 － (1,580)

除稅前虧損 (29,215) (38,962)
稅項支出 (4) (250) －

未計少數股東權益前虧損 (29,465) (38,962)
少數股東權益 (6,391) 6,483

股東應佔虧損淨額 (35,856) (32,479)

每股虧損 (5)
－基本 (9.8)仙 (10.3)仙

－攤薄 (9.8)仙 (10.3)仙

附註：
(1) 編 製基準及主要會計政策

本集團未經審核簡明綜合中期財務報表乃根據香港會計師公會頒佈之會計實務準則第 25號「中
期財務匯報」及載有聯交所證券上市規則（「上市規則」）之適用披露規定而編製。
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編製該等未經審核綜合業績所採用之會計政策及計算方法與截至二零零三年十二月三十一日止
年度之經審核財務報表所採用者無異。

本簡明綜合中期財務報表須與本公司截至二零零三年十二月三十一日止年度之全年財務報表一
併閱讀。

本未經審核綜合業績並未經本公司核數師審核，但已由本公司之審核委員會審閱。

(2) 營 業額
未經審核

截至六月三十日止六個月
二零零四年 二零零三年

千港元 千港元

銷售傢俬及家居產品（扣除折扣及退貨） 417,281 388,316
費用及佣金收益 124,489 60,764
利息收益 44 782
買賣證券、期權及期貨及槓桿式外匯交易合約之虧損 (10,547 ) (7,801 )
來自資訊科技顧問收益 1,988 1,888
批發及零售品牌家居用品 2,019 1,163

535,274 445,112

(3) 按 業務及地域劃分之分類收益表
按業務劃分
就管理而言，本集團之業務可分為四個主要經營部份－金融服務、零售、投資控股及其他。本集
團會根據上述四個部份呈報其主要分類資料。

主要業務如下：

金融服務 經紀、融資、坐盤交易、企業融資服務及財富管理
零售 銷售傢俬及家居用品
投資控股 策略性投資
其他 科技解決方案及品牌管理

上述業務截至二零零四年六月三十日止及二零零三年六月三十日止六個月之分類資料呈列如下：

截至二零零四年六月三十日止六個月之收益表

金融服務 零售 投資控股 其他 綜合
千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

營業額 119,428 418,810 (4,996 ) 2,032 535,274

分類（虧損）溢利 25,368 (21,373 ) (4,996 ) (2,386 ) (3,387 )

未分攤之公司支出 (32,219 )

除稅前虧損 (35,606 )
稅項支出 (250 )

股東應佔虧損淨額 (35,856 )

截至二零零三年六月三十日止六個月之收益表

金融服務 零售 投資控股 其他 綜合
千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

營業額 55,757 385,529 1,938 1,888 445,112

分類（虧損）溢利 (11,632 ) (14,378 ) 1,938 (1,893 ) (25,965 )

未分攤之公司支出 (31,434 )

撤銷部份予一間聯營公司之
貸款撥備（計入其他收入內） 26,500

物業及設備減值虧損 (1,580 )

除稅前虧損 (32,479 )
稅項支出 －

股東應佔虧損淨額 (32,479 )
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按地域劃分
本集團於兩個期間之營業額及除稅前虧損均主要來自香港，因此並無呈列按地域劃分之分析。

(4) 稅 項支出
香港利得稅乃按照在二零零四年期內本集團公司已抵銷各自滾存之稅務虧損後之估計應課稅溢
利按稅率 17.5%作出撥備。

由於集團公司於二零零三年期內出現稅務虧損，故並無為香港利得稅作出撥備。

由於未能預測未來的可課稅溢利，稅項虧損之遞延稅項資產並無於財務報表內確認。

(5) 每 股虧損
截至二零零四年六月三十日止六個月之每股基本及攤薄虧損之數字與二零零三年之比較數字乃
基於以下數據計算：

未經審核
截至六月三十日止六個月

二零零四年 二零零三年
千港元 千港元

用以計算每股基本虧損之虧損 (35,856 ) (32,479 )

對應佔一間附屬公司之業績作出調整，
乃基於其每股盈利計算 (3 ) －

用以計算每股攤薄虧損之虧損 (35,859 ) (32,479 )

用以計算每股基本虧損之普通股加權平均股數 365,483,827 314,765,595

假設購股權獲行使攤薄普通股之潛在影響 不適用 不適用

用以計算每股攤薄虧損之普通股加權平均股數 365,483,827 314,765,595

二零零四年期間之每股攤薄虧損之計算並無：

(i) 對應佔一間附屬公司之業績作出調整，乃因該附屬公司產生虧損；及

(ii) 假設本公司尚未行使之購股權獲行使，乃因該等購股權之行使將導致每股虧損減少。

二零零三年期間之每股攤薄虧損之計算並無：

(i) 對應佔附屬公司之業績作出調整，乃因該等附屬公司尚未行使之購股權的行使價均高於
該等附屬公司股份之平均市價；及

(ii) 假設本公司尚未行使之購股權獲行使，乃因該等購股權之行使價均高於股份之平均市價。

股息

董事會建議不派發任何截至二零零四年六月三十日止六個月之中期股息（二零零三年：
無）。

回顧及展望

財務回顧

於截至二零零四年六月三十日止六個月內，本集團之營業額達 535,300,000港元，較去年同期
增加20.3%。期內，時富金融服務集團有限公司（「時富金融」）之營業額躍升102.3%至120,700,000
港元。營業額的增加反映本地股票市場投資氣氛的改善，及香港聯交所的股票成交量較去
年同期增加 140.0%的情況。時富金融錄得股東應佔溢利淨額 26,100,000港元，相對去年同期
的股東應佔虧損 12,400,000港元，明顯地已轉虧為盈。而實惠集團有限公司（「實惠」）之營
業額則達417,300,000港元，增幅達7.5%；然而，實惠於期內錄得股東應佔虧損淨額達19,900,000
港元，反映傢俬家品市場的復甦步伐，遠遠較其他受惠於二零零三年下半年開始之訪港中
國旅客潮的零售行業落後。在計入投資證券虧損及發展品牌產品之國際分銷網絡支出後，
本集團於期內錄得股東應佔虧損淨額達 35,900,000港元。致令本集團於二零零四年六月三十
日的股東權益總額達 305,000,000港元，去年底則為 340,900,000港元。

於二零零四年六月三十日，本集團之現金及銀行結存總計 632,700,000 港元，於二零零三年
十二月三十一日則為 664,500,000港元。結存輕微減少乃由於 (1)本集團增持上市投資證券；(2)
一項於二零零四年四月完成的物業購置；及 (3)期內之營運虧損所致。儘管結存略減，本集團
的流動資產負債比率於二零零四年六月三十日仍然維持於穩健的 1.2倍，與於二零零三年十
二月三十一日的比率相若。
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本集團的銀行借款總額，由二零零三年十二月三十一日之 341,900,000港元，輕微增加至二零
零四年六月三十日之 342,300,000港元。期末，銀行借貸總額與股東權益比率為 1.1，而二零零
三年十二月三十一日則為 1.0。本集團之資本負債比率維持在穩健水平，尤其是大部份銀行
借貸乃用於向時富金融客戶提供轉融資性質之保證金貸款。

所有本集團之借款為港元或美元，利率與銀行提供資金之成本相若。由於已使用有效之方
法以抵消外匯及利率變動，本集團所承受外幣及利率波動之風險並不重大。於二零零四年
六月三十日，本集團持有之上市投資證券價值 112,300,000港元，並於期內錄得 10,500,000港元
之投資虧損。

於二零零四年六月三十日，我們就授予本集團三間子公司之銀行期限貸款及一般銀行信貸
而向銀行提供賬面值約為 68,800,000港元之租賃物業、20,800,000港元之存款及價值 239,400,000
港元之上市投資證券等資產作抵押。除以上所述外，本集團於期末概無任何重大之或然負
債。

於二零零三年十二月，本集團簽訂一份具附帶條件之買賣合約，以作價約 233,700,000港元，
收購一家於北京擁有物業之公司的全部股權。此項交易原訂於二零零四年四月底完成。於
二零零四年五月二十四日，本集團簽訂一份取消協議以終止該項收購，而與該合約有關的
所有責任亦同時被撤銷。

於四月份，本集團完成購入一本港住宅單位，作價約為 39,400,000港元。除以上所述外，本集
團於二零零四年六月三十日止六個月內，並無任何其他重大的收購或出售交易，或持有任
何其他重大投資。我們亦沒有重大的未來投資或資產購置計劃。

行業回顧

在美國經濟復甦及本地消費強勁反彈的情況下，香港經濟持續其復甦的勢頭。隨著消費意
慾的改善，投資氣氛亦不斷改善，二零零四年首六個月香港聯交所的每日平均成交金額由
二零零三年同期的 7,110,000,000港元，上升至 16,508,000,000港元。

二零零四年上半年零售業總銷貨價值上升 13.4%，而總銷貨數量則上升 11.2%；於二零零四年
六月份，零售業總銷貨價值較二零零三年六月上升 14.5%。然而，儘管實惠的收入有所改善，
我們仍需面對過去兩年疲弱經濟所帶來的苦果，尤其是消費者對價格變動的敏感反應，持
續牽制我們改善毛利率的努力。這種情況在二零零四年上半年的綜合消費物價指數按年下
跌 1.3%中，已表露無遺，其中耐用品的下跌趨勢已超逾一年。這表示雖然整體零售市場正在
復甦，但我們家居用品行業仍然承受價格和毛利率下調的壓力。

業務回顧

時富金融

本年上半年，時富金融堅持產品多元化及以成本主導的策略。惟市場的復甦於第二季內
受到一系列的外來不穩定因素所打擊，其中包括對中國經濟過熱的關注及中國能否令
經濟軟著陸，美國經濟繼續復甦帶來的利率上升壓力，以及能源價格上升等問題。

期內，儘管香港經濟復甦帶來成本上漲的問題，時富金融仍然堅持執行成本主導的方針，
維持一個節約及有效的成本架構。

與此同時，我們進一步多元化發展時富金融的產品組合，以致力令其成為客戶首選的金
融服務集團。

作為我們財富管理和經紀業務整合計劃的一部份，位於紅磡的投資服務中心已於本年
五月正式啟用。開業以來，該中心已在該區舉辦連串的投資研討會，藉此吸引眾多的目
標客戶選用我們的服務。除此之外，我們亦在時富金融總部設立一個投資服務中心，讓
客戶研究及搜羅投資資訊。

時富金融於二零零三年七月收購的時富泛德，其財富管理業務進展順利，在短短不足十
二個月內，業務持續增長，在第二季內已經為時富金融提供超逾 12%的盈利貢獻。時富金
融透過其相互銷售的協同策略，將進一步拓展其客戶基礎及加強各式產品的供應。

時富金融的投資銀行部於第二季內參與了本地市場一系列大型的首次招股集資（ IPO）
活動，我們預期投資銀行部在下半年將繼續活躍於 IPO市場，擔任保薦人及承銷商的角
色。
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於回顧期內的六個月，時富金融的營業額包括由經紀業務及財富管理業務而得的費用
及佣金收入，佔 83.9%，其餘則為 14.0%的融資業務收入，及 2.1%的投資銀行業務收入。

實惠

雖然邊際利潤下調的壓力持續不斷，實惠仍堅持加強其業務優勢，為顧客提供物超所值
及優質生活方式，及基本美化家居生活的方案。更重要是，我們的國際及中國內地業務
擴展計劃已經邁出重要的一步。

商品規劃的改革藉以提升整體產品效益及盈利能力
二零零四年上半年，我們堅持以滿足顧客需要為我們的首要管理目標。回顧期內，實惠
全面整頓旗下商品，以較時尚和更切合需要的產品取替過時及滯銷的商品。我們並已實
施中央統一採購，以進一步改善整體產品效益。產品品種策劃已相應實施，以確保產品
供應更能配合消費者的喜好。為降低存貨水平，我們對產品表現進行系統化的定期檢討。
此外我們亦與表現良好的供應商作策略性聯盟。總括而言，我們的目標是為顧客提供物
超所值、廣泛而優質的商品選擇。

此外，為了充份發揮供應鏈的效益，實惠繼續投資於管理資訊系統，用作資料搜集的系
統日趨完備，並與實惠的存貨補充系統相連接，以便落實價格及商品規劃策略，改善毛
利率和進一步控制存貨。

鞏固品牌與顧客關係

我們竭誠為顧客提供更佳的服務。期內，實惠推出了「實惠會員計劃」－一個屬於實惠
忠誠顧客的計劃。「實惠會員計劃」於六月推出以來已擁有超逾五千名優質會員，最終
目標是招募一萬名會員，使我們能夠為會員制訂最合適的市場推廣策略，以獲取最大的
收益。此外，我們繼續與著名商戶和信用卡公司合辦推廣活動，為顧客提供各式優惠，當
中包括華納兄弟公司、香港上海匯豐銀行、美國運通信用卡、東亞銀行，及雀巢公司。

調整店舖網絡竭誠服務香港社群

期內，我們繼續定期檢討各分店對整體收益的貢獻。於此項長遠的措施下，我們關閉了
三間表現未符理想的分店，分別位於海濱花園、禾輋商場及萬利廣場。於二零零四年六
月三十日，實惠的店舖網絡共有 42間分店。與此同時，為調整店舖網絡以便更好服務香
港社群，及測試新位置的潛力，我們主動出擊，在小西灣、秀茂坪及大埔等地區的購物商
場進行路演。

同時，我們已於將軍澳新都城中心選址，並落實於二零零四年八月開設分店。

加強顧客服務

我們繼續推行神秘顧客服務調查和傑出顧客服務獎賞計劃，以提高顧客服務和店舖管
理的質素。我們堅持培訓員工的承諾，於二零零四年上半年已就顧客服務、產品知識、銷
售技巧以及系統程序等方面提供超逾 1,000小時的培訓。

我們提高服務水平的努力亦獲得認同，於二零零四年六月由香港管理專業協會主辦的
「第 36屆傑出推銷員獎項計劃」中，實惠的前線員工獲頒兩個「傑出推銷員獎」及一個「傑
出青年推銷員獎」。該項計劃的參加者主要來自銀行、保險公司、航空公司、電訊公司和
地產代理等服務行業。

提升顧客購物體驗

期內，我們致力改善實惠旗下店舖的購物環境，透過系統化的計劃用新的企業形象標誌
來取替舊有一套，以達致企業形象規範化。

同時，我們已開展一項店舖佈置重整計劃，該計劃根據顧客瀏覽路線和我們新的產品策
略，而重新編排各產品的陳列位置。

實惠已開始推行規劃方案系統（ Planogram）以提升產品陳列效益。這個新系統首先於二
零零四年四月應用於暢銷產品系列，並將於未來數月推廣至其餘的產品類別。

強化系統

我們繼續不懈的努力，致力提升營運系統的效率和效用。我們應用先進科技於日常運作
中，包括電腦化訂貨系統、倉庫管理系統以及存貨管理系統等。
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我們亦制訂了主要表現指標以監察業務表現，並與行業表現基準互相印證。同時，我們
亦已加強了管理資訊系統以配合管理決策。

高富集團有限公司（「高富」）
於二零零四年上半年，高富繼續在企業客戶及零售市場上拓展客戶基礎及貨品組合。以
企業客戶市場而言，電子媒介的市場推廣產品經已成功研發推出，並深受客戶歡迎。至
於零售市場方面，突破性的概念－「 Halo 3C Zone」已在指定的實惠分店推行，提供消費
性電子產品、資訊科技產品及顧問服務，包括高富自行開發的「Halo PC」品牌個人電腦。

合宇有限公司（「合宇」）
於二零零四年首六個月內，合宇參與了四個於英國、南韓及香港等地所舉行的國際性展
覽。我們的分銷網絡持續發展，現時經銷合宇所管理品牌的銷售點已增至超逾一千個。
我們於馬來西亞、南韓及澳洲的分銷業務開始運作。由於參與了國際貿易展覽，令我們
能夠接觸眾多的潛在合作伙伴及進取地發展公司的分銷業務，現時合宇正與數個單位
積極對話，目標是於北美、歐洲及亞洲其他地區開展分銷業務。

中國及國際業務發展

實惠中國

為加強實惠在廣州的發展，我們計劃把現有的店舖由廣州南部搬往北部的天河區。位於
廣州北部的新店預期於本年下半年啟業。新店位處於具備良好顧客流量及鄰近地鐵交
通的著名購物區。是次搬遷希望能夠提升實惠在廣州的銷售額及企業形象。日後在廣州
的其他新店舖將沿用類似的選址策略。實惠在深圳的第四個銷售點已於第二季在百安
居家裝建材廣場開業。新店提供一系列的時尚生活品味產品。深圳銷售點的業務進展情
況令人滿意。

實惠國際

於二零零四年，實惠與沙地阿拉伯投資集團－ Abdulrahman Saad Al-Rashid and Sons Company
Limited（ARTAR集團）簽署一份供應鏈管理合約，為其在利雅得市建立一所新的零售店，
並預期在二零零五年六月開幕。此舉標誌著實惠從一個本土的零售商進展成為國際性
的供應鏈服務商。

時富集團旗下公司的共同協作

時富集團旗下幾間公司，包括實惠、合宇及高富，一起參與了數個國際性貿易展覽，包括
假英國伯明翰國家展覽中心舉行的一月份春季交易會及六月份 BBC Good Homes Show
展覽。市場反應相當正面，我們正與數家企業積極洽談長期合作及策略性聯盟等協議，
以共同發展國際貿易和推展供應鏈管理業務。

展望

時富金融

外圍方面，美日經濟繼續呈現強勁的復甦，為出口帶來可觀的前景，中國經濟雖然出現
放緩，但仍然保持可觀的 7至 8%增長率，然而自二零零三年下半年實施的調控措施，將對
經濟起著一定的影響，尤其是對某些過熱的行業而言，如鋼鐵、鋁材、水泥及房地產等。
中國境內上升中的通漲，可能導致二零零四年下半年的息口上升。美國近期的加息及未
來的加息壓力，亦可能令本港及其他地區的利率跟隨調升。

本地而言，經濟持續轉強，通縮的壓力亦有所舒緩，惟油價高企將對經濟增長帶來負面
的影響。

我們預期隨著更多的中國民營企業有意於海外資本市場集資，集資及財務顧問活動將
不斷湧現，勢將增加本港資本市場活動及對專業服務的需求。

經紀業務方面，時富金融將時刻不懈地堅持管理及控制成本，在致力拓展客戶基礎之餘，
我們並將繼續加強經紀業務與財富管理業務的整合，以增加收益及抵消經紀業務周期
性波動的影響。

我們計劃進一步擴充財富管理業務以達致時富金融收益來源多元化的目標。本港的儲
蓄收入比率屬於區內最高之一，而本地的財富管理服務滲透率相對西方經濟成熟地區
仍然偏低。我們深信財富管理業務的增長潛質將持續強勁。
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儘管短期而言，有著中國能否令經濟軟著陸的不穩定因素，中國經濟的長遠前景仍然樂
觀，我們預期中國有關當局將更為專注於經濟增長的質量，而非數量。憑藉 7至 8%經濟增
長率的支持，我們預期資本資金的需求，尤其是來自中國民營企業方面，將甚為強勁。香
港由於其獨特的地理位置及對中國內地的深切了解，將成為內地企業於 IPO及第二市場
進行集資的首選地方。時富金融的投資銀行部已作好策略性的準備，以抓緊此等商機，
特別是中小型企業 (SME)方面，我們已經建立起穩健的往績及不俗的表現。

我們一如以往，強調業務及收益多元化的重要性，時富金融將致力繼續成為客戶首選的
金融服務集團，並透過相互銷售及推介新投資產品，以擴展其產品供應及客戶基礎。

實惠

香港

我們預期經濟於二零零四年餘下的時間將繼續復甦。然而，有證據顯示收入增加的零售
行業主要受惠於中國內地旅客訪港潮，例如品牌服裝、手錶、珠寶和消費性電子產品等
少數行業。

就目前整體經濟環境而言，我們認為傢俬及家居用品的消費將繼續改善，但只能以低於
整體零售行業的速度增長。由於地產市場持續復甦，我們相信對傢俬的需求將繼續增加。

我們將繼續更新實惠的商品組合以滿足顧客不斷改變的品味要求。

最重要的是，我們預期二零零四年下半年實惠的銷售額及毛利貢獻將進一步改善。

高富

高富將繼續在本地與國際市場，如歐洲、中東及亞洲等地，發展其消費性電子產品及資
訊科技產品的推廣，並繼續為集團的企業客戶拓展系統整合及軟件業務。特別是，我們
計劃於下半年透過與主要的資訊科技及軟件服務供應商、內容供應商及應用軟件技術
開發商等結成策略性聯盟，以進軍中國內地市場。

中國及國際業務發展

實惠中國

配 合 我 們 的 中 國 市 場 拓 展 計 劃，實 惠 已 於 二 零 零 四 年 初 根 據 更 緊 密 經 貿 關 係 安 排
（CEPA）的規定，申請全資擁有中國內地零售牌照。五月中，我們成為首批成功獲得上海
市政府當局依據 CEPA而頒發牌照的申請者之一。有關申請現於北京的商務部進行最後
審批處理，預期本年內可以獲得批准。藉著該項牌照，我們計劃在上海開設零售店。此等
店舖將提供精挑細選的家居用品組合，以迎合上海消費者之獨特需要。其後，我們計劃
伸延實惠的零售網絡至華東地區的其他部份，藉以抓緊區內急速發展的消費力量。

實惠國際

實惠首間中東旗艦店的準備工作已進入關鍵時刻，在商品種類、產品驗證及生產等均處
於最後確認階段。我們有信心將於本年下半年與一個實力雄厚，在歐洲擁有龐大零售網
絡的的合作夥伴成立首家歐洲合資企業，憑藉我們現已更完備的商品採購平台，成立採
購辦公室及發展批發業務。

合宇

合宇將充分利用其獨特的時尚生活品牌組合，專注地發展其國際性分銷網絡。我們期望
於本年上半年開始的洽談有助合宇開發多元化的代理式業務，如特許經營、經營許可權、
商品採購與搜羅等。

僱員資料

於二零零四年六月三十日，本集團有員工 1,194人，其中時富金融集團佔 192人，實惠集團
佔 921人。我們的員工是基於其工作表現、工作經驗及市場情況而制訂薪酬，除了基本月
薪及強積金計劃外，我們亦提供員工福利，包括醫療保障計劃、認股權、績效獎勵花紅及
銷售佣金。回顧期內，本集團之員工工資成本總額約為 82,600,000港元。我們持續為僱員
提供相關的培訓，範圍包括監管團體要求的持續專業培訓課程、產品知識、客戶服務、銷
售技巧、疑難處理、語言訓練、時間管理及工作教授技巧課程等。
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在聯交所網站刊登詳細業績公佈

根據上市規則附錄十六第 46(1)至 46(6)（於二零零四年三月三十一日前生效）所規定於聯
交所網站發表之全部資料將盡快刊登於聯交所網站。

代表董事會
主席兼行政總裁

關百豪

於本公佈日期本公司之董事為關百豪先生、羅炳華先生、王健翼先生、繆文浩先生、陳友
正博士、郭愛娟小姐、羅家健先生、李淵爵先生、陳克先先生、梁家駒先生及黃作仁先生。

香港，二零零四年八月十八日

* 僅供識別

「請同時參閱本公布於經濟日報刊登的內容。」


