
集團

財務表現

全年綜合業績

集團截至2004年12月31日止年度之股東應佔盈

利為港幣7.312億元（2003年為港幣5.970億元），

較2003年度增加22.5%。本年度每股盈利為港幣

1.81元，而2003年度為每股港幣1.48元。

股息

本年度建議派發之末期股息為每股港幣1.58元

（2003年為每股港幣1.58元）。連同於2004年10

月13日派發之中期股息每股港幣0.45元（2003年

為每股港幣0.45元），截至2004年12月31日止年

度全年股息為每股港幣2.03元（2003年為每股港

幣2.03元）。盈利股息比率為0.89倍（2003年為

0.73倍）。

集團按部門劃分之業績表現概要

下表總結了集團六個部門的營業額及盈利貢獻。

集團主要業務之個別分部分類資料刊載於本年報

第112頁財務報表附註11。

所得稅

本年度所得稅為港幣1.815億元（2003年為港幣

2.596億元），較去年減少30.1%。稅項減少主要

由於適用於集團截至2003年12月31日止年度的

香港業務的利得稅率由16%增加至17.5%，令上

年度產生相對較高的稅額。由於稅率改變，集團

需採用17.5%的新稅率重新計算結轉自2002年的

遞延稅項負債結餘，因而令上年度的遞延稅項負

債增加港幣6,140萬元。有關所得稅支出之項目

分析刊載於本年報第109頁財務報表附註5(a)。

現金流量
2004年，集團來自經營業務之現金流入淨額為港

幣12.899億元（2003年為港幣15.784億元）。年

內，用於投資活動的淨現金為港幣10.323億元

（2003年為港幣10.092億元），當中付予資本性

支出之金額為港幣6 . 1 0 1億元（2 0 0 3年為港幣

9.195億元）。年內，用於融資活動的淨現金為港

幣6.768億元（2003年為港幣4.231億元），當中包

括派發予股東之股息總額港幣8.301億元（2003

年為港幣8.168億元）。集團截至2004年12月31

日止年度之綜合現金流量表刊載於本年報第100頁

及第101頁。

財務回顧
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財務狀況

資本支出與承擔

集團的固定資產主要包括巴士、船隻、其他車

輛、土地及物業。年內，集團之資本性支出為港

幣5.416億元（2003年為港幣9.302億元）。資本性

支出減少主要由於九巴於2004年因新鐵路通車而

重新調配現有巴士，繼而減少了購買新巴士的數

量。有關資本性支出之項目分析刊載於本年報第

113頁財務報表附註12(a)。

集團於2004年12月31日未履行及未撥備之承擔

為港幣18.414億元（2003年為港幣22.992億元）。

以下是各類承擔的概要：
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上述承擔將由貸款及集團之營運資金支付。

於2004年12月31日，集團已訂購兩部（2003年

為127部）空調雙層巴士，將於2005年付運。另

有42部（2003年為92部）巴士正處於不同的裝嵌

階段。

流動資金與財政資源

集團的政策是保持穩健的財務狀況，使來自經營

業務的淨現金收入，連同尚未動用的已定約及未

定約銀行備用信貸，能足以應付償還債務、資本

性支出及投資的需要。此外，集團亦準備了足夠

的現金，以配合日常營運、未來業務擴充和發展

的資金需要。

集團在2004年的主要資金來源是股東權益、銀行

貸款及透支。集團的主要營運公司均自行安排融

資以滿足其特定的需求。上述公司的主要融資來

源是業務收益及無抵押長期銀行貸款，而且亦備

有未定約的備用銀行信貸及透支額度，以配合日

常財政運作的需要。集團其他附屬公司的資金來

源主要是由控股公司的可動用資本提供。集團不

時檢討其融資及財務政策，目的是選擇適當的融

資方式，以最低的融資成本取得所需的還款期限

和靈活性，切合各附屬公司獨特的經營環境。

下表列出集團的資產負債比率及流動資金比率：

資產負債比率上升主要由於集團重新發展舊荔枝

角車廠地皮以及增加在中國內地的投資，而導致

借貸淨額增加。

集團的流動資產主要包括流動資金、應收賬款及

發展中物業，而流動負債則包括銀行貸款的流動

部分、銀行透支、應付賬款及其他應付費用。
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借貸淨額

於2004年12月31日，集團之借貸淨額（即銀行貸

款總額及透支減去現金及銀行存款）為港幣16.218

億元（2003年為港幣9.522億元），較2003年增加

港幣6.696億元。以下為集團於2004年12月31日

按貨幣劃分的借貸淨額：

銀行貸款及透支

於2004年12月31日之銀行貸款及透支為港幣

27.920億元，全部均無抵押。而2003年為港幣

26.330億元，其中港幣1億元是以等額的銀行存

款作為抵押。

於2004年12月31日及2003年12月31日，集團的

銀行貸款及透支之還款期分析刊載於本年報第

121頁財務報表附註26。

現金及銀行存款

於2004年12月31日，集團之現金及銀行存款達

港幣11.702億元（2003年為港幣16.808億元），

主要為港幣、美元、英鎊及人民幣。

銀行備用信貸額

於2004年12月31日，集團共有港幣19.457億元

之銀行備用信貸額（2003年為港幣22.367億元）。

融資成本及利息盈利率

主要由於市場利率進一步下調以及集團於2004

年內償還貸款，因此融資成本總額由2003年的港

幣3,480萬元下降至2004年的港幣1,540萬元。集

團於2004年的平均借貸利率為0.63%，較2003年

的1.4%下降77個基點。

利息盈利率是除稅前正常業務盈利與淨利息支出

（總利息支出減除利息收入）之比例，此比率由

2003年的62.8倍上升至2004年的391.9倍。

財務政策

貨幣風險管理

集團的主要收入來源是專營公共巴士服務之車費

收入，及非專營運輸業務和媒體銷售業務的收

入，全部以港元計算。此外，僱員成本等主要支

出均以港幣支付，因此港元融資為集團提供了自

然的貨幣對沖。

然而，若干開支如購買新巴士及海外汽車零件等

主要按英鎊計算。有鑑於英鎊兌港幣匯價於2004

年底時會持續上升，集團於下半年度訂立遠期外

匯合約，為若干數額的英鎊進行對沖，有效地將

該期間所有英鎊付款的兌換率鎖定於理想水平。

於2004年12月31日，集團並無未履行的遠期外

匯合約。相對集團的資產總值，集團的流動外幣

資產與負債水平偏低，而且年內須以英鎊支付的

開支額下降，故外幣對集團並不構成重大風險。

儘管如此，集團將繼續密切監察市場情況，以制

訂適當的外幣風險管理策略。
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利率風險管理

於2004年12月31日，集團的借貸以港元為主，

並按浮動利率計算利息，因此集團能靈活地充分

受惠於2004年內利率低企的得益。集團將繼續按

最新的市場情況，不時檢討利率風險管理策略。

會計準則及政策
載於第95頁至第126頁之財務報表是按照香港會

計師公會（英文名前稱  Hong Kong Society of

Accountants）頒佈的香港財務報告準則（其中包

括所有適用會計實務準則與詮釋）、香港公認的

會計原則，以及香港《公司條例》之披露規定而編

製。此等財務報表亦符合《香港聯合交易所有限

公司證券上市規則》（「上市規則」）中適用的披露

條款。

僱員
專營公共巴士及非專營運輸服務均為勞工密集的

業務，因此員工成本佔集團總成本的比重較高。

由於集團在九鐵西鐵通車後推出多項路線重組計

劃，並以自然流失的方式減省人手，故集團的員

工數目較去年減少0.2%。集團將繼續根據員工

生產力及市場趨勢，密切監察和調整員工數目和

薪酬。下表列出集團（包括集團於內地的附屬公

司）過去兩年的員工數目及薪酬：
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各業務部

專營公共巴士業務

九龍巴士（一九三三）有限公司（「九巴」）

2004年，九巴除稅前專營公共巴士業務盈利為港幣

8.315億元（2003年為港幣8.560億元），較上年度下

跌2.9%。除稅後盈利則由2003年度的港幣5.998億

元增加12.6%至2004年度的港幣6.755億元。

年內，九巴的車費收入為港幣58.088億元（2003年

為港幣58.801億元），較2003年減少1.2%。車費收

入下跌，主要因為九鐵西鐵於2003年12月通車，導

致九巴乘客量流失，而且集團自2003年10月1日起

推出三項票價優惠計劃，在2004年內亦為乘客提供

了全年票價優惠。

香港經濟於非典型肺炎 (SARS)疫症消退後持續復

甦，加上中國內地將個人遊計劃擴展至廣東省更多

城市，令來港的內地旅客數目上升，因此雖然新鐵

路通車使九巴流失部分乘客，但九巴的總載客量仍

由2003年的10.605億人次增至2004年的10.638億人

次，微升0.3%。

九巴車隊於年內的實際行車里數為3.428億公里

（2003年為3.443億公里）。行車里數減少，主要由

於九巴在九鐵西鐵通車後重組若干巴士路線所致。

九巴年內的廣告收入為港幣7,450萬元（2003年為港

幣7,590萬元），較上年度減少1.8%。

2004年的總經營成本較2003年減少0.8%。成本減

少主要是由於九巴為應付新鐵路線通車所帶來的挑

戰而重組了若干巴士路線從而使員工成本下降及實

施更嚴謹的節流措施。此外，由於利率於年內下

調，融資成本亦由2003年的港幣2,900萬元減少至

2004年的港幣1,010萬元，跌幅為65.2%。然而，由

於燃油價格飆升，導致燃油成本在年內由2003年度

的港幣4.438億元大幅增加34.1%（即港幣1.513億元）

至2004年度的港幣5.951億元，以至很大部份抵銷

了上述所節省的經營成本。

香港在過去七年持續通縮，九巴卻面對由於燃油價

格、保險費用、隧道費及工資上升所帶來的沉重成

本壓力。很明顯，消費物價指數並未能反映九巴經

營成本的改變。儘管如此，九巴透過有效的成本控

制而成功達至自1997年12月起沒有增加票價。

九巴自2002年1月14日以來一直保持標準普爾授予

的「A」級企業信貸評級（前景：穩定），反映九巴的

財務狀況強健而穩定。
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龍運巴士有限公司（「龍運」）

龍運於年內錄得除稅後盈利港幣1,630萬元（2003

年為除稅後虧損港幣330萬元）。

龍運年內的車費收入為港幣2.430億元，較2003

年的港幣2.169億元增加12.0%。龍運在2004年

的總載客量達2,230萬人次（每日平均載客量達

60,942人次），較去年的1,930萬人次（每日平均

52,766人次）增加15.5%。載客量上升，主要是

因為東涌新市鎮的人口持續增加，而來往香港國

際機場的客運需求亦告回升。

年內的總行車里數為2,350萬公里（2003年為2,270

萬公里）。

龍運的廣告收入由2003年的港幣120萬元減少至

2004年的港幣60萬元。

龍運於2004年度的總經營成本及融資成本較2003

年度下降0.2%。以上成本輕微減少主要由於從

主要成本項目及低利率所節省下來的開支，因燃

油價格飆升導致燃油成本由 2 0 0 3年度的港幣

2,060萬元大幅增加32%（即港幣660萬元）至2004

年度的港幣2,720萬元，而被大部份抵銷了。

非專營運輸業務
集團的非專營運輸業務部在2004年錄得除稅前盈

利港幣2,940萬元  （2003年為港幣2,300萬元），

較去年增加2 7 . 8 %。2 0 0 4年的營業額為港幣

2 .564億元，較2003年的港幣2 .338億元增加

9.7%。營業額上升，主要是由於香港經濟復甦，

而跨境穿梭巴士服務載客量亦告上升。然而，由

於九鐵西鐵的通車，加上住宅、商業和承包租車

業務均因為相關的市場競爭激烈而下跌，因而抵

銷了上述部分升幅。

陽光巴士控股有限公司及其附屬公司（「陽光

巴士集團」）

陽光巴士集團是各類非專營巴士服務的一個主要

經營商，服務屋苑、商場、企業、僱主、學校、

旅客及承包租車顧客。年內，陽光巴士集團的營

業額為港幣1.021億元，較2003年下跌8.5%，主

要因為若干屋苑巴士路線的顧客流向九鐵西鐵，

以及非專營運輸服務市場競爭更趨激烈。
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報於2004年12月31日，陽光巴士集團的巴士數目

為230部（2003年為223部）。年內，陽光巴士集

團購入七部巴士（2003年為23部），以提升服務

質素及取代舊巴士。

珀麗灣客運有限公司（「珀麗灣客運」）

集團持有65%權益的附屬公司珀麗灣客運一直提

供往來馬灣的穿梭巴士及渡輪服務。於年底，珀

麗灣客運投入七艘高速雙體船、15部空調單層巴

士及三部柴油電動混合式空調單層巴士，行走往

返馬灣的兩條渡輪航線和兩條巴士路線。本年度

的載客量為510萬人次，較2003年的400萬人次

增加27.5%。載客量增加，主要因為區內居民數

目進一步上升及珀麗灣第三期的售樓活動所致。

新香港巴士有限公司（「新港巴」）

新港巴與一家深圳公司合營提供直接及經濟實惠

的24小時跨境穿梭巴士服務，往返香港落馬洲

和深圳皇崗。隨著個人遊計劃擴展至廣東省更多

城市，來港的內地旅客繼續增加，使新港巴於

2004年的每月平均載客量較去年增加32.3%。為

應付新增的客運需求，新港巴於2004年增加兩

部空調超低地台單層巴士，令年底的巴士總數增

至15部。
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國內運輸業務
於2004年12月31日，集團所擁有的聯營公司及

共同控制實體權益總額為港幣2.243億元（2003

年為港幣7,990萬元）。有關的投資項目包括大

連、天津及無錫的客運巴士服務，以及北京的計

程車及租車服務。集團的國內運輸業務部於2004

年錄得除稅前盈利港幣2,130萬元（2003年為港幣

190萬元）。

大連

集團佔60%股權的一家附屬公司與遼寧省大連市

第一公共汽車公司在1997年組成合作合營企業。

於2004年12月31日，該合作合營企業經營三條

巴士路線，投入共16部雙層巴士和67部單層巴

士，為大連巿提供巴士服務。此合作合營企業在

2004年取得理想進展，並錄得盈利。

天津

集團佔50%股權的一家聯營公司與天津市公交集

團有限公司成立一間合作合營企業，自2001年

1月起投入運作。於2004年內，該合作合營企業

在天津市經營七條巴士路線，投入110部單層巴

士，並在年內繼續穩定運作。

北京

北京北汽九龍出租汽車股份有限公司（「北汽九

龍」）於2003年3月在北京成立，是一間中外合資

股份有限公司。北汽九龍的股東包括九巴（北京）

出租汽車投資有限公司（集團旗下一家全資附屬

公司）、北京北汽出租汽車集團有限責任公司，

以及中國內地三個投資者。北汽九龍主要經營計

程車及汽車租賃業務，擁有約4,000部汽車及聘

用約4,000多名員工。集團在這個項目的投資額為

港幣7,550萬元，佔北汽九龍股本權益31.38%。

相對於受非典型肺炎疫症影響的2003年，北汽九

龍於2004年的業務取得顯著增長。

無錫

無錫九龍公共交通股份有限公司（「無錫九龍」）於

2004年2月在江蘇省無錫市成立，是一間中外合資

股份有限公司，集團佔其45%股權。無錫九龍目

前營辦超過110條巴士路線，投入大約1,700部巴

士。集團在無錫九龍的投資額為人民幣1.354億元

（港幣1.272億元）。無錫九龍的業務在截至2004年

12月31日止的10個月內進展理想。

深圳

集團於2004年12月獲中國政府有關當局批准購

入一家中外合資股份有限公司的35%權益。該公

司名為深圳巴士集團股份有限公司（「深圳巴士

集團」），由現有的深圳市公共交通（集團）有限

公司重組而成。深圳巴士集團已於2005年1月投

入運作，主要在廣東省深圳市提供公共巴士服

務，營辦120條路線，投入大約3,500部車輛。

預期深圳巴士集團可於未來數年內為集團帶來盈

利貢獻。

國內運輸業務投資概要
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媒體銷售業務

路訊通控股有限公司及其附屬公司（「路訊通集團」）

相對於2003年，路訊通集團於2004年內取得顯

著的業務及財務進展。截至2004年12月31日止

年度內，路訊通集團錄得經營收入總額港幣

1.981億元（2003年為港幣1.734億元），股東應

佔盈利為港幣2 ,010萬元（2003年為虧損港幣

3,700萬元）。

年內錄得盈利，主要因為香港及中國內地的市場

氣氛以及消費信心持續改善。此外，路訊通集團

在中國內地的多間合營公司均達到收入目標，並

帶來盈利貢獻，預料這個趨勢將可持續。

有關路訊通集團的進一步資料已刊載於路訊通集

團的2004年度業績公佈及年報內。

物業發展

Lai Chi Kok Properties Investment Limited

（「荔枝角地產」）

集團全資附屬公司荔枝角地產擁有位於九龍荔枝

角寶輪街的舊車廠用地。該車廠已於2002年拆

卸，並正在重建為一住宅及商用物業，提供五幢

約共1,100個住宅單位，總樓面面積約100萬平方

呎的住宅大廈，並設有一個約50,000平方呎的平

台商場。荔枝角地產已委託新鴻基地產發展有限

公司（「新鴻基地產」）若干附屬公司為上述住宅

及商用物業項目提供發展、建築、租售代理，以

及物業管理等服務。

年內，荔枝角地產決定將這個發展項目的設計、

物料和施工質素提升至豪宅的水平。鑑於香港地

產市場正在復甦，其中以高級住宅的價格升幅最

為強勁，因此預料上述升級工程將對集團有利。

估計升級工程所涉及的額外建築成本約為港幣

4.576億元。

於年底，此項目的總建築成本為港幣3.232億元

（2003年為港幣1.120億元）。此建築成本已資本

化，並列入財務報表的發展中物業賬項內。於

2004年12月31日，此項目的承擔額為港幣14.739

億元（2003年為港幣12.028億元）。此項目將由

無抵押銀行貸款提供部分融資，預期於2006年底

落成。荔枝角地產將密切留意物業市場的情況，

以制訂適當的銷售時間表。
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關連交易

本集團

與新鴻基地產保險有限公司（「新鴻基地產保

險」）的交易

如本年報第125頁的財務報表附註35(a)所述，集

團於2004年與新鴻基地產的全資附屬公司新鴻基

地產保險訂立若干保險安排，由新鴻基地產保險

為本集團提供保險及有關服務（「保險安排」）。

保險安排現已落實並經常性地執行，預期會延續

一段時間。因此，根據上市規則規定，此保險安

排下的交易構成本公司的持續關連交易。截至

2004年12月31日止年度，集團付予新鴻基地產

保險的保費為港幣93,138,000元。估計集團在截

至2005年及2006年12月31日止的兩個財政年度

內，每年付予及應付新鴻基地產保險的保費分別

不會超過港幣126,000,000元及港幣154,000,000

元。保險安排下的交易只受上市規則的報告及公

佈規定所規限，並毋須尋求獨立股東的批准。本

公司已在2004年5月28日發出的通告中披露是項

關連交易的詳情。

珀麗灣客運有限公司

與Sun Hung Kai （Ma Wan）Transport Company

Limited（「SHKMW」）的交易

如本年報第126頁的財務報表附註35(e)所述，珀

麗灣客運與新鴻基地產的附屬公司SHKMW於年

內就馬灣客運服務而進行的交易，根據上市規則

構成本公司的持續關連交易。本公司已於2002年

5月25日發出的通告中披露是項關連交易的詳情。

Lai Chi Kok Properties Investment
Limited（「荔枝角地產」）
荔枝角地產與新鴻基地產若干附屬公司就位於或

鄰近新九龍海傍地段3號A段的商住發展項目（「發

展項目」），進行有關發展、建築、租售代理，以

及物業管理等服務的交易。本公司已於2003年

7月21日及2004年10月15日發出的通告中披露下

列此等關連交易的詳情。

主要成本合約補充協議

如本年報第125頁的財務報表附註35(c)所述，荔

枝角地產於2003年7月17日與新鴻基地產全資附

屬公司駿輝建築有限公司（「駿輝」）簽訂主要成

本合約。駿輝根據此主要成本合約擔任管理承建

商，負責興建及完成發展項目的基礎工程及上蓋

工程。荔枝角地產按照此主要成本合約而支付的

最高代價將不會超過港幣1,160,171,000元。按

照此主要成本合約進行的交易構成本公司的關連

交易，並已於本公司於2003年8月26日舉行的股

東特別大會上獲獨立股東通過。

為提升發展項目的設計、物料及施工質素，荔枝

角地產於2004年10月15日與駿輝簽訂主要成本合

約的補充協議（「補充協議」）。升級工程所需的額

外主要成本估計為港幣448,066,000元。補充協

議對主要成本合約的若干條款和條件作出更改及

修訂，使荔枝角地產應向駿輝支付的最高總代價

增加港幣457,572,000元，至港幣1,617,743,000

元。根據上市規則，按照補充協議進行的交易構

成本公司的須予披露及關連交易，並已在本公司

於2004年11月25日舉行的股東特別大會上獲獨立

股東通過。
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租售代理協議及管理協議

荔枝角地產於2003年7月17日與新鴻基地產代理

有限公司（「新鴻基地產代理」）簽訂租售代理協

議，以委任新鴻基地產代理為發展項目的住宅

單位、商用單位及停車位提供租售代理及推廣

服務。

荔枝角地產於2003年7月17日與康業服務有限公

司（「康業」）簽訂管理協議，同意委任康業為發

展項目的管理公司，按照荔枝角地產、康業及

首名購買發展項目單位的買家將就發展項目訂

立的公契及管理協議的條款及條件，提供有關

的服務。

根據上市規則，按照上述兩項協議進行的交易構

成本公司持續關連交易。

有條件豁免
有關上述與SHKMW、新鴻基地產代理、康業及

新鴻基地產保險進行的持續關連交易，本公司已

獲香港聯合交易所有限公司授予有條件豁免，可

毋須嚴格遵守上市規則第14A章的規定，在此等

交易發生時以新聞通告方式披露此等交易。為符

合上市規則及有關豁免的條件，本公司的董事（包

括獨立非執行董事）已檢討及確認：

1. 上述每一項與SHKMW、新鴻基地產代理、康

業及新鴻基地產保險進行的持續關連交易是：

(i) 於集團的日常及一般業務過程中訂立；

(ii) 按正常商業條款訂立，但倘沒有足夠可供

比較的項目以判斷是否按正常商業條款進

行，則按不遜於獨立第三者可享有或所提

出（視情況而定）的條款訂立；及

(iii) 按照有關協議進行，且有關條款公平合理，

並符合本公司股東的整體利益。

2. 根據珀麗灣客運與SHKMW所簽訂的協議，珀

麗灣客運於截至2004年12月31日止年度應享

的年度回報並不超越本公司於2003年12月31

日的已審核綜合有形資產淨值的3%；

3. 荔枝角地產根據每項租售代理協議及管理協議

於截至2004年12月31日止年度應付的年度總

額，並不超越港幣10,000,000元或本公司於

2003年12月31日的已審核綜合有形資產淨值

的3%兩者中的較高者；及

4. 集團於截至2004年12月31日止年度內付予及

應付新鴻基地產保險的全年保費並無超越2004

年5月28日之通告所披露的港幣94,000,000元

最高限額。

本公司核數師亦已向董事會確認，此等持續關連

交易  (a) 已獲有關公司董事會通過； (b) 按照此

等交易的相關協議訂立  ；及  (c) 並無超越上文

所述上限。
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