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經營環境

全國房地產市場概述

• 二零零四年，中國經濟繼續保持平穩較快發展

二零零四年，中國國內生產總值（GDP）達到13.65萬億元，較去年增長9.5％，增長速度再創一九九七年

以來新高；城鎮新增就業980萬人，超過預期目標；城鎮居民人均可支配收入實際增長7.7％。（資料來

源：二零零五年政府工作報告）經濟快速增長、居民收入不斷提高、城市化進程加速、居住環境日益改

善、均使國民更有條件、更有能力追求更好的住宅。

唐軍
總裁

回顧年度內，集團在積極消除宏觀調控

不利影響的同時，果斷抓住市場有利形

勢，不斷擴大競爭優勢，繼續刷新經營

業績歷史新高，為股東創造理想回報。
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• 二零零四年中國房地產呈現價升量漲、銷售旺盛的良好局面

二零零四年，全國商品房均價增長14.4%，漲幅比二零零三年提高10.6個百分點，商品住宅均價增長

15.2%。全國商品房銷售面積達到3.82億平方米，較去年增長約13%，而全國商品房空置面積同比下降

8.3%，其中商品住宅空置面積同比下降15.6%（資料來源：國家統計局）。目前，中國人均GDP剛突破1,000

美元，從歷史經驗看，房地產開始進入快速發展時期。今後15年內中國GDP年增長率若保持8%左右才

能在二零二零年達到人均收入3,000美元的水平，在這樣的形勢下，房地產將持續快速穩定增長。

• 政府適時適度的宏觀調控取得明顯效果

政府為抑制投資過快增長，從二零零四年初開始果斷實行宏觀調控，嚴把土地審批和信貸投放兩個閘門，

並取得明顯效果。土地供應方面，政府制定了《關於深化改革嚴格土地管理的決定》，實行最嚴格的土地

管理制度，盡全力保護耕地；自二零零四年四月至十月暫停半年審批農用地轉非農建設用地；並要求各

地必須在二零零四年八月三十一日前，將協議出讓經營性土地使用權的歷史遺留問題處理完畢，二零零

四年八月三十一日後經營性土地交易全面實行公開的招標、掛牌和拍賣方式。信貸方面，二零零四年十

月，中國人民銀行宣佈加息並放開貸款利率上限，一年期貸款基準利率上調0.27厘，由過去的5.31%提

高至5.58%；個人住房公積金貸款提高0.18厘，由過去的4.05%提高至4.23%。適時適度的宏觀調控成效

顯著，全國固定資產投資增長率已從二零零四年初的43%回落至年底的25.8％，全國消費零售物價指數

（CPI）已從七、八月的5.3%降至十二月的2.4%（資料來源：國家統計局），預計未來政府不會採取更加嚴

厲的宏觀調控措施，將主要利用市場手段而非行政手段調控經濟。

首創拓展大廈實景
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• 宏觀調控將使未來中國房地產的供給和需求更加匹配

二零零四年，中國房地產開發投資額達到人民幣13,158億元，增長28.1%。全國商品房新開工面積為6.04

億平方米，增長10.4%。全國房屋竣工面積累計完成4.25億平方米，增長2.1%；房地產開發企業完成土

地開發面積2.23億平方米，下降11.4%（資料來源：國家統計局）。對比需求的數據看，目前的供給增速

低於需求增速。宏觀調控主要作用於供給，使未來供給有下降趨勢，未來中國房地產的供給和需求將更

加匹配。這有利於行業未來長期健康發展，更有利於大型規範的發展商從優勝劣汰中勝出，獲得更大的

市場份額。

北京房地產市場概述

• 二零零四年，北京的經濟發展速度高於全國水平

於二零零四年年底，北京市的GDP突破人民幣4,000億元，達到4,283.3億元，較去年增長13.2%，增幅

較去年提高2.5個百分點，創下一九九五年以來最高水準，並高於9.5%的全國水平。二零零四年，全市

新增就業23.35萬人，城鎮居民人均可支配收入為人民幣15,638元，扣除物價上漲因素後同比增長11.5%

（資料來源：北京統計局）。

• 二零零四年，北京的房地產需求繼續穩定增長，房價增速不及全國水平的一半

二零零四年，北京市銷售各類商品房2,472萬平方米，較去年增長30.4%，是全國水平13.2%的2.3倍；

實現銷售額人民幣1,249.1億元，增長39.1%。其中：商品住宅銷售2,285.8萬平方米，增長29.1%，實現

銷售額人民幣1,085.1億元，增長37.5%。商品房價格穩步上升，二零零四年全市竣工商品房平均售價人

民幣5,053元/平方米，比二零零三年上漲6.7%，不及全國水平14.4%的一半。其中，商品住宅平均售價

雪梨澳鄉實景
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人民幣4,747元/平方米，比二零零三年上漲6.5%，也不及全國水平15.2%的一半。二零零四年，北京城

鎮居民人均可支配收入實際增長11.5%，而同期的商品住宅均價只溫和增長6.5%（資料來源：北京統計

局），居民收入增速遠高於房價增速，表明北京的房地產需求主要來自居民的實際需求，並無過熱現象，

也表明北京的房地產市場更加成熟健康，擁有更為持久的發展後勁。

• 二零零四年，北京房地產供給增速低於需求增速

二零零四年，北京市竣工各類商品房3,067萬平方米，較去年增長18.2%，而銷售面積增速為30.4%，其

中商品住宅竣工2,344萬平方米，增長12.6%，只比2,285.8萬平方米的商品住宅銷售面積多2.5%；全市

空置時間在一年以上的商品房面積從二零零三年的377.9萬平方米降為298.6萬平方米，減少21%（資料

來源：北京統計局），表明北京房地產市場的供求狀況愈加平衡。

• 二零零四年，北京房地產投資增速仍維持近三年平均水平

二零零四年，國家的宏觀調控措施在北京也取得明顯效果，全市固定資產投資增長率已從年初的53%降

至年末的21.3%。北京的房地產供給雖受宏觀調控措施影響，但仍保持合理增長。二零零四年，全市完

成房地產開發投資人民幣1,473.3億元，較去年增長22.5%，與近三年23.4%的平均增速基本持平；其中

用於住宅的投資超過50%，達到人民幣776億元，較去年增長22.6%；房地產開發投資佔全社會固定資

產投資完成額的58.3%，房地產依然是推動北京經濟增長的重要動力（資料來源：北京統計局）。

陽光上東之濱河花園實景
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• 受宏觀調控影響，未來北京房地產供應有下降趨勢

二零零四年，受嚴格土地供應和緊縮信貸等宏觀調控措施影響，北京市房地產開發企業完成土地開發面

積634.2萬平方米，較去年減少41.7%；全市新開工商品房面積3,054.3萬平方米，較去年減少11.1%；

其中商品住宅2,207.2萬平方米，較去年減少11.8%；另外，由於土地政策的變化，二零零四年全市房地

產開發企業共交付土地購置費275.8億元，較去年增長29.4%（資料來源：北京統計局）。從以上房地產

開發的先行指標看，未來北京房地產供應有下降趨勢，土地成本正不斷上升，而需求持續旺盛。集團目

前擁有充足優質的土地儲備，二零零五年又有多個新項目開盤，相信借助有利市場形勢，集團的盈利水

平將不斷提高。

業務回顧

回顧年度內，集團在積極消除宏觀調控不利影響的同時，果斷抓住市場有利形勢，不斷擴大競爭優勢，繼續

刷新經營業績歷史新高，為股東創造理想回報。

年內，本集團的營業額為人民幣1,629,332,000元，較去年下降15.2%，經營溢利為人民幣439,256,000元, 較

去年下降7%，股東應佔溢利為人民幣283,197,000元，較去年上升11%。每股基本盈利為人民幣17.55仙，去

年每股基本盈利為人民幣18.54仙，董事會建議派發截至二零零四年十二月三十一日止末期股息每股人民幣7

仙。

回顧年度內，集團在取得良好業績的同時，還在如下經營管理領域取得重大突破：

• 通過土地公開交易方式增加土地儲備，使集團在土地政策變化後繼續保持土地儲備優勢。

• 通過外資銀行融進發展資金，使集團的融資渠道更加多元化。

劉曉光主席、唐軍總裁出席第六屆中國住交會
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• 不斷完善經營管理體系，成立招標採購部，致力於進一步降低建築成本；成立規劃設計部，致力於研發

更受客戶欣賞的產品；成立「首創置業客戶會」，致力於豐富發展客戶服務。

• 集團的持有型物業初顯成效，中環假日酒店開業一年來，業務發展超出預期。

物業發展

回顧本年度內，集團總共完成6個發展項目，總建築面積為370,600平方米。

於二零零四年度落成之發展項目

概約落成 首創置業

物業 類別 總建築面積 應佔權益

（平方米）

首創拓展大廈 寫字樓/商業 34,800* 100%

雪梨澳鄉E北區 別墅/公寓/商業 31,000 100%

溫哥華森林A區 別墅/商業 32,200 50%

第三置業一期 寫字樓/公寓/商業 82,600 75%#

陽光麗景二期 住宅/商業 96,000 18%

陽光上東C1區 住宅/商業/酒店 94,000 33%

合計 370,600

*註： 此為首創拓展大廈竣工後實測面積

# 總建築面積小於或等於6萬平方米的部分持有權益75%，總建築面積大於6萬平方米的部分，持有權益85%

陽光上東首批客戶入住
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售樓業績

於二零零四年度，集團售樓簽約面積約為32.8萬平方米，較去年增長4.6%，其中住宅約佔83%，寫字樓約佔6%，
商業約佔11%；簽約銷售收入約為人民幣29.3億元，較去年上升21%，其中住宅約佔79%，寫字樓約佔9%，商
業約佔12%。部分未開發項目受宏觀調控影響未能如期開盤，但在售樓盤的銷情都十分理想，無論是銷售均價
和銷售面積都超過預期。

回顧本年度內，集團推出主要項目之銷售情況可由下表看出：

概約簽約 概約簽約 概約簽約
項目 銷售面積 銷售均價 銷售總收入

(平方米) （人民幣元/平方米） （人民幣千元）

住宅
第三置業 32,000 11,200 358,400

溫哥華森林 42,800 7,700 (1) 329,560

雪梨澳鄉 39,200 8,100 (2) 317,520

領秀硅谷 39,500 6,600 260,700

陽光上東 91,500 9,200 841,800

陽光麗景II期 25,800 7,600 196,080

小計 270,800 2,304,060

寫字樓
首創拓展大廈 20,400 12,700 259,080

商業物業
北京國際中心一期 36,800 9,900 (3) 364,320

合計 328,000 2,927,460

註： （1） 若不包含地下面積，則概約簽約銷售均價為人民幣10,900元/平方米。

（2） 若不包含地下面積，則概約簽約銷售均價為人民幣9,500元/平方米。

（3） 由買家負擔建設成本。

溫哥華森林開園儀式
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於二零零四年度，集團依然秉承精準客戶定位，為客戶量身訂制，充分滿足客戶個性化需求的經營理念，收

獲頗豐。陽光麗景二期、第三置業一期開盤一年內即告售罄，說明首創置業推出的樓盤深受客戶青睞和信任。

第三置業一期推出寫字公寓，在國門三元橋成功培養了一個現代小型商務區，引發熱購；該項目還邀請住戶

共同規劃樓座底商，不僅貼近了住戶需求，更提升了商家經營的成功性，樓座底商迅速實現招租，促成多贏

局面。

溫哥華森林以71公頃原生森林為依託，以百年建築為標準，開發出不同建築風格的上百種戶型組合，在建造

中尤其注重細節的安排和創新，親近自然、品質上佳，於二零零四年五月底開盤後首期推出58套，2個月內即

告售罄。

陽光上東致力於打造高尚社區，從建築設計、社區營造、物業服務等各方面突出品質和尊貴，目前銷售均價

距開盤時已上漲約16%，並已成為北京東北部最具影響力的樓盤之一。

北京國際中心一期依據商業物業買家偏好，果斷調整規劃，設計出CBD區域罕見的下沉式商業廣場，順利實現

銷售。

於二零零四年度，除不斷鞏固既有營銷優勢外，本集團還於二零零四年十月發起設立了「首創置業客戶會」，

旨在整合各項目豐富的客戶資源，增強客戶信任感和忠誠度，為客戶提供更多更優質的服務。

溫哥華森林實景
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物業投資

隨著北京國際化進程的不斷加速，以及二零零八年奧運會的日益臨近，北京的商務和旅遊氣氛愈加濃厚，針

對此旺盛需求，集團有選擇地投資持有部分高檔酒店和商業物業，以獲取穩定可觀的現金流，並促進持有物

業的不斷增值。

中環假日酒店是由洲際酒店集團管理的國際四星級標準酒店，並已於二零零四年三月底開業。酒店位於北京

市中心的廣安門政府商務區，連接新的市政府辦公大樓，與許多國家部委相鄰，故定位為有國際品牌優勢的

商務會議酒店。開業一年以來，入住率已穩定在80%左右，並被洲際酒店管理集團評為旗下「二零零四年亞太

地區最佳商務酒店」。

金融街洲際酒店是由洲際酒店集團管理的國際五星級標準酒店，並已基本完成內部裝飾，開業在即，將成為

金融街第一家國際五星級標準酒店。有中環假日酒店的成功開局在先，集團對金融街洲際酒店的經營前景充

滿信心。

陽光大廈（華糖大廈）已於二零零五年二月竣工，該大廈主要空間為伊滕洋華堂商社定制，用於開辦華堂商場，

已與伊滕洋華堂商社簽訂了二十年租約。

中環假日酒店客房
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房地產策劃諮詢服務

房地產策劃諮詢服務為本集團依據自身優勢開展的一項增值業務，主要是為客戶提供物業開發前期的策劃諮

詢服務，即憑借集團豐富的物業開發經驗、與政府相關部門的良好合作關係及對市場超強的分析判斷能力，

協助客戶完成國有土地使用權的審核、投資及立項手續、項目工程規劃及設計方案的調整優化、市場調研和

產品定位、項目整體推廣宣傳和營銷方案、物業前期招投標等工作，並收取相應費用。由於房地產開發項目

周期長，政府審批環節多，各區域情況差距大，客戶在北京做物業投資或物業開發時往往受困於前期的審批

和開發，針對此市場需求，集團開展了房地產策劃諮詢服務，並於回顧年度取得一定收入，為集團未來繼續

推進此業務堅定了信心、奠定了基礎，也為集團計劃開展的土地一級開發業務做了資源和客戶方面的準備。

出售附屬公司及聯營公司權益

百校軟件研發中心是一幢位於中關村的寫字樓，已於二零零三年年底落成，本集團持有該物業80%權益。應一

名獨立第三者的買家要求，該物業以公司股權轉讓方式出售，透過出售80%權益為集團帶來人民幣49,237,000

元其他收入。

此外，本集團亦出售其於北京金亞光房地產開發有限公司（「金亞光」）之25%權益予一名獨立投資者，此亦為獨

立第三者，為集團帶來其他業務收入人民幣48,249,000元。此減持後，本集團仍持有金亞光75%權益。管理層

認為此減持能令集團套現部份利潤，同時仍能維持金亞光物業發展之管理權。

陽光上東實景
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轉讓陽光股份股權

陽光股份為深圳証券交易所上市公司（「陽光股份」），其股份最初由本集團持有26.5%，為第一大股東，並將陽

光股份作為附屬公司予以合併。為解決集團A股發行的同業競爭問題，出於戰略考慮，本集團於二零零四年三

月公告，將所持有的陽光股份15.5%的法人股股份，以陽光股份於二零零三年十二月三十一日經審核資產淨值

溢價10%的代價轉讓本公司於陽光股份之15.5%權益予獨立第三者北京燕趙房地產開發有限公司。並與對方簽

署補充協議約定本公司仍然按照26.5%的比例享有陽光股份二零零四年全年溢利。因此，於二零零四年六月三

十日的中期報告中由於有關股權轉讓協定仍未被批准，本集團按帳面值將陽光股份從附屬公司重分類至聯營

公司。

於二零零四年十二月二十二日，上述股權轉讓協定已經獲得中國政府有關機構的審批且在紳耒證券交易所完

成了股權過戶手續。股權過戶完成後，於二零零四年十二月三十一日，陽光股份被列示為投資證券。上述出

售15.5%股權的收益約人民幣5.5百萬元將於二零零五年在股權轉讓有關的出售手續全部完成及轉讓款項全部

收到後確認。

舉牌競投十里堡住宅用地
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土地儲備

截至二零零四年十二月三十一日，集團擁有的土地儲備可建樓

面面積約為353萬平方米，當中約92%位於北京北半部地區，位

處北京市的黃金地段。儲備中94%的土地面積已獲發長期土地

使用權證，餘下的6%預期將在二零零五年內獲得長期土地使用

權證。儲備中77%為住宅用地，9%為商業用地，7%為寫字樓用

地，7%為酒店用地。現有土地儲備足以滿足公司未來四至五年

的發展需要，並支持集團能在未來的市場競爭中脫穎而出。

二零零四年八月三十一日後中國的土地交易已全面採取公開的招標、拍賣和掛牌方式。在「8.31」後北京的大

宗土地公開掛牌中，集團競得最優的兩塊住宅用地，分別是：

十里堡住宅項目，位於朝陽區十里堡，與CBD的心臟國貿中心僅兩站地鐵之隔，規劃總建築面積435,600平方

米，土地總成本約為人民幣9.34億元，預計總投資約為人民幣24億元。針對CBD精英白領客戶群，計劃建設成

為擁有特色商業街、富於動感的大型現代生活社區。集團將與GIC合資開發本項目，首創置業擁有項目公司的

55%股權。本項目第一期計劃於二零零五年下半年開盤。

西二旗住宅項目，位於海淀區西二旗，緊貼西二旗輕軌站和集團已開發的領秀硅谷項目，規劃總建築面積

391,000平方米，土地總成本約為人民幣11.75億元，預計總投資約為人民幣23億元。作為中關村科技園區最

後一塊低密度住宅用地，我們將為高科技精英提供安靜舒逸的居所。集團將與北科建集團合作開發，首創置

業擁有40%股權。本項目計劃於二零零五年底開盤。

上述兩塊住宅用地的取得，不僅增加了集團土地儲備數量，改善了集團土地儲備結構，符合未來市場對住宅

需求更多更高的趨勢，更為重要的是，在土地政策發生重大變化，土地交易由過去的私人轉讓轉為全部公開

交易後，集團依然能憑藉資金優勢和強大開發實力獲取優質土地，保持土地儲備的領先優勢。未來集團還將

積極探索土地一級開發業務，從而繼續擴大土地儲備優勢，為公司的長遠穩定發展打下堅實基礎。

按用地劃分之土地儲備分析

成功競得十里堡住宅用地
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投資者關係

本集團自二零零三年六月於香港聯交所上市後，以良好業務表現和積極進取發展策略為基礎，在良好投資者

關係工作的推動下，H股股價表現理想。二零零四年底之H股股價較二零零三年底股價上升約10%。

為確保本集團與投資界之良好關係，本集團貫徹高度重視與投資者聯系及溝通的作風，以高透明度及開放的

態度，第一時間透過不同渠道向投資者傳達企業策略及業務發展的訊息。集團的年報及中期報告均詳盡列集

團業務，又定期發放新聞稿，這些資料皆可從集團網站www.bjcapitalland.com下載。

除在業績公布後舉行的新聞發布會及分析員會議外，集團管理層也定期與證券分析員及投資界會面，並於年

內參加多個大型會議、推介會議及海外巡迴推介，此舉令投資者更容易掌握本集團的發展潛力及未來前景，

有助其市場發掘的投資價值。回顧年度內，本集團已與超過290名分析員及投資者會面（其中各主要大型會議

及海外巡迴路演資料詳列於下表）。

會晤之分析員／

日期 會議／海外巡迴路演 舉辦地區 投資者數目

二月 歐美路演 英國、荷蘭及美國 超過50位

二月 中國概念會議 上海 約40位

三月 二零零三年全年業績公佈分析員會議 香港 約15位

三月及四月 二零零三年全年業績公佈路演 香港、新加坡、澳洲、 約60位

英國、美國及日本

八月 二零零四年中期業績公佈分析員會議 香港 約15位

十一月 投資者到北京現場考察新購入的兩塊用地 北京 約15位

「從一到百」首創置業上市一周年媒體見面會
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展望

隨著二零零八年奧運會的日益臨近，北京的經濟發展又將迎來一個高潮，預計未來三年國民生產總值（GDP）增

長率和居民收入增長率都將保持在10%以上。北京的城市建設將加速推進，主要表現為市政配套的不斷完善及

交通路網的不斷延伸，北京房地產市場的發展潛力將更為巨大。

在居民實際需求的推動下，北京房地產市場將繼續呈現供銷兩旺的局面，市場將長期向好。北京二零零四年

新增人口為36.3萬，未來每年的新增人口都將保持在30萬以上；70年代嬰兒潮一代已進入置業階段，對住房

有強勁的需求；按政府規劃，未來四年北京平均每年有5.5萬拆遷戶，每年需約600萬平方米住宅；而且政府

計劃在二零一零年時，將人均住宅使用面積由二零零四年約19平方米增加至35平方米。這些因素都將帶動住

宅需求長期保持繁榮。隨著國際化進程的日益加速，北京已成為多家海內外公司和商家必須佈局的中心，他

們都將源源不斷地成為住宅、寫字樓、商業物業和酒店的買家或租戶。

面對愈來愈佳的發展機遇，集團將繼續堅持或積極推行如下策略以求儘早成為亞洲級地產營運商：

• 繼續保持土地儲備和資金渠道的領先優勢

• 繼續擴大與國際開發商和投資商合作，進一步提升產品品質

• 調整產品結構，完善投資組合，加速資金周轉

• 有選擇地延伸產業鏈，打造綜合地產營運商

• 充分挖掘北京奧運商機，並積極探求外地發展機會

• 充分利用行業整合機會，尋找併構良機、擴大營運規模

首創置業2005年管理工作會議
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• 加強戰略規劃工作，不斷提升戰略管理能力

• 加大人力資本投入，培養與綜合地產營運商定位相適應的管理團隊

• 積極推進品牌系統建設，快速擴展首創置業的品牌影響力

財務分析

1 收入和經營業績

於二零零四年度，本集團的營業額約為人民幣1,629,332,000元（二零零三年：人民幣1,920,522,000元），

下降率為15.2%，主要是由於集團於陽光股份的權益從26.5%減持至11%後，使陽光股份旗下項目銷售

收入不能併入集團。

在嚴格控制成本下，本集團二零零四年度的毛利率達到26.4% （二零零三年：26.6%），與去年度相約。

於二零零四年度，本集團經營溢利約為人民幣439,256,000元（二零零三年：人民幣473,383,000元）。

中環假日酒店已於二零零四年三月底開業營業，開業一年以來，入住率已穩定在80%左右，為本集團帶

來收入人民幣40,765,000元。
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另外，本集團二零零四年開始大力從事新收入來源之項目 — 房地產策劃諮詢服務，通過協助客戶取得

房地產項目前期手續：完成市場調研和產品定位、項目整體推廣宣傳和營銷方案、物業工程招投標等工

作，二零零四年取得項目管理諮詢收入人民幣70,000,000元。

一宗已經在二零零三年予以確認銷售額為人民幣272,250,000元的已開發物業項目合同被撤銷，故在本

年度予以𢓭銷已確認的銷售額。該已開發物業項目之大部份已經於本年度再賣給另一獨立第三方，金額

為人民幣274,000,000元。原銷售合同下的毛利為人民幣70,854,000元，此毛利已經在二零零三年予以

確認，並在本年度予以𢓭銷。新銷售合同下的毛利為人民幣80,853,000元，此毛利已經在本年度予以確

認。

2 財政資源、流動資金及負債狀況

於二零零四年度，本集團的資金流動性維持在健康水平，而財政資源亦作出合理分佈。於二零零四年十

二月三十一日，本集團的總資產達到人民幣8,813,316,000元（其中流動資產達人民幣5,985,994,000元）

〔二零零三年：人民幣7,833,412,000元（其中流動資產為人民幣5,972,134,000元）〕，總負債為人民幣

5,947,443,000元（其中流動負債為人民幣3,959,717,000元，非流動負債為人民幣1,987,726,000元）〔二

零零三年：人民幣5,040,915,000元（其中流動負債為人民幣3,074,993,000元，非流動負債為人民幣

1,965,922,000元）〕，股東權益已達到人民幣2,314,252,000元（二零零三年：人民幣2,181,108,000元）。

本集團的資產流動性良好，償債能力充分。本集團於二零零四年十二月三十一日的流動比率為1.51（二

零零三年：1.94）。

於二零零四年十二月三十一日，本集團之現金和短期銀行存款達到人民幣1,879,135,000元（二零零三年：

人民幣1,493,870,000元），有充足資金滿足營運需求。

於二零零四年十二月三十一日，本集團的銀行貸款為人民幣4,226,251,000元（二零零三年：人民幣

2,368,000,000元），銀行借款的主要用途是滿足本集團的房地產開發項目的資金需求。
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由於本集團在北京進行投資，除一附屬公司獲得新加坡星展銀行美元貸款32,000,000美元，二零零四年

十二月三十一日提款美元5,800,000美元外，本集團其他所有銀行貸款均來自中國之銀行，並以人民幣

借入和歸還，不存在匯率波動的重大風險。除上述美元貸款外，本集團其他所有銀行貸款均非浮動利率

貸款。

本公司於二零零四年十二月三十一日的資本負債比率為53.7%（二零零三年：44%）。本公司資本負債比

率的計算方法是將(i)本集團短期及長期銀行貸款、(ii)應收／應付控股公司款項淨額減除(iii)現金及銀行結

餘淨額（(i)、(ii)及(iii)的餘額以「(A)」代表），除以(A)及本集團淨資產值的總和。

3 附屬公司及聯營公司的重大收購

本公司於二零零四年與Reco Ziyang Pte Ltd. 合資成立一附屬公司北京首創新資置業有限公司，詳情見

董事會報告中關聯交易部份。本公司於二零零四年注資北京星泰房地產開發公司，詳情見董事會報告關

聯交易部份。

4 委託存款及逾期定期存款

截至二零零四年十二月三十一日，本集團並無任何委託存款存放於中國金融機構，本集團所有現金均存

放於中國的商業銀行，並符合適用之法例及規則。本公司並未遇到銀行存款到期而未能取回的情況。

5 資產抵押

於二零零四年十二月三十一日，賬面總值約人民幣675,213,000元的酒店物業已抵押予銀行作為本集團

取得銀行信貸之擔保。本集團以部分物業之土地收益權（本集團轉讓該等土地或者以其他方式利用該等

土地取得的收益）作為質押，取得了銀行短期信貸人民幣1,000,000,000元以及長期貸款人民幣

1,300,000,000元。
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6 或然負債

本集團為若干物業買家安排銀行融資，並提供擔保保證有關買家的還款責任。於二零零四年十二月三十

一日，尚未履行的擔保達人民幣637,468,000元（二零零三年：人民幣885,280,000元）。

於二零零四年十二月三十一日，本集團除對本公司之子公司的人民幣498,000,000元短期銀行借款（二

零零三年：人民幣40,000,000元短期銀行借款以及人民幣360,000,000元的長期銀行借款），對本公司

之合營公司的人民幣120,000,000元（二零零三年：人民幣250,000,000）的短期銀行借款提供擔保外，

本集團不存在其他重大對外擔保。

其他

1. 人力資本

本集團目前擁有一支規模為288人，年輕化、國際化、專業化的職業團隊，員工平均年齡34歲。在學歷

構成方面，碩士以上學歷員工佔20%，大學本科學歷員工佔57%，有海外留學、工作經歷的員工15人。

在專業構成方面，具有中級職稱員工佔35%，具有高級職稱員工佔12%，具有各類任職資格和執業資格

員工佔14%。年度內由於減持陽光股份，故未有包括陽光股份及其旗下之員工。

公司正以「人力資本營運」的新理念逐漸代替傳統的人力資源管理，即以提升公司核心能力為中心營運人

力資本，並在此基礎上形成對公司文化的培植與溝通及對公司戰略的影響與推進。

二零零四年八月，集團與德勤諮詢（Deloitte）合作開展了「企業文化建設和人力資本開發項目」，項目的

主要內容是，建設支援企業持續發展的企業文化，明晰面向國際競爭的人力資本戰略及發展規劃，搭建

基於能力模型的從基層員工到高級職業經理人的職業生涯發展體系。截至二零零四年底，項目階段性目

標已經完成，「目標一致、遵從規則、學習創新」成為公司文化的最新追求。
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二零零四年集團共舉辦各類培訓約17次；培訓總人數約400人次；培訓總小時數約4,300小時（按工時計

算），於二零零四年度，人均培訓約15小時，其中總部人均培訓約43小時。與美國斯坦福大學合作的「動

態不確定環境下的競爭戰略培訓」（Grabber-Holder Dynamics）以及和佛蘭克林.柯維公司（Franklin Covey）

合作的「高效能人士的七個習慣」培訓（The 7 Habits of Highly Effective People）等一系列培訓課程取得了

良好效果，進一步強化了學習型組織特徵。

2. 公益事業

• 二零零四年六月，以首創置業董事長劉曉光為主發起人的「阿拉善SEE生態協會」成立。這是一家

致力於治理內蒙古阿拉善風沙的公益基金，目前已經有人民幣800萬資金到位，梭梭林、溫棚兩

個項目的運作方案已經過協會執行理事會論證通過，已正式啟動。阿拉善治沙是由中國地產業領

袖推動的最大公益項目，體現了強烈的社會責任感。

• 二零零四年十月，由首創置業協辦的《法國時尚百年設計大展》在國家博物館成功展出。作為中法

文化年的主要活動，此次展出彙集了近100年來法國創造的眾多優秀物品，廣受各界人士矚目，

法國總統希拉克也親臨展覽現場。


