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SINO GOLF HOLDINGS LIMITED
順龍控股有限公司
（於百慕達註冊成立之有限公司）

（股份代號：361）

截至二零零四年十二月三十一日止年度業績

順龍控股有限公司（本公司）董事會（「董事會」）謹此公佈本公司及其附屬公司（合稱「本集團」）截
至二零零四年十二月三十一日止年度之經審核綜合業績及截至二零零三年十二月三十一日止年
度之比較數字如下：

經審核綜合損益賬
截至二零零四年十二月三十一日止年度

二零零四年 二零零三年
附註 千港元 千港元

營業額 393,945 400,708

銷售成本 (271,723) (272,580)

毛利 122,222 128,128

其他收益，淨額 8,510 10,891
銷售及分銷成本 (11,495) (18,776)
行政管理費用 (57,580) (48,231)
其他營運支出，淨額 (22,277) (12,781)

經營業務溢利 4 39,980 59,231

財務費用 5 (9,790) (10,142)

除稅前溢利 29,590 49,089

稅項 6 (1,706) (5,281)

未計少數股東權益前之溢利 27,884 43,808

少數股東權益 208 (484)

股東應佔日常業務純利 28,092 43,324

股息 7 19,039 43,215

每股盈利－基本 8 9.3 仙 14.34仙
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1. 近期頒佈之香港財務報告準則（「財務報告準則」）之影響
香港會計師公會（「會計師公會」）新頒佈及修訂多項香港財務報告準則及香港會計實務準則（合稱為「新財
務報告準則」）。新財務報告準則一般於二零零五年一月一日或以後開始之會計期間生效。本集團並無提
早於截至二零零四年十二月三十一日止年度的財務報表採用新財務報告準則。本集團已著手評估新財務
報告準則之影響，但仍未確定新財務報告準則會否對經營業績及財務狀況有重大影響。

2. 主要會計政策概要
編製基準
本財務報表乃根據會計師公會所頒佈之財務報告準則（包括會計實務準則及詮釋）、香港公認會計原則及
香港公司條例之披露規定，按歷史成本慣例而編製，惟若干資產會定期重新衡量價值。

綜合基準
綜合財務報表包括本公司及其附屬公司截至二零零四年十二月三十一日止年度之財務報表。於年內所收
購或出售之附屬公司之業績分別由其收購之實際日期起或出售之實際日期止予以綜合。集團公司之間所
有重大交易及結餘均在綜合賬目時對銷。

少數股東權益指外界股東於本公司附屬公司業績及淨資產中應佔之權益。

3. 分部資料
(a) 業務分部

下表呈報有關本集團業務分部之收入及溢利／（虧損）。

本集團 高爾夫球設備 高爾夫球袋 撇銷 綜合
二零零四年 二零零三年 二零零四年 二零零三年 二零零四年 二零零三年 二零零四年 二零零三年

千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

分部收益：
對外客戶銷售 327,425 322,193 66,520 78,515 – – 393,945 400,708
內部收益 520 3,221 17,259 10,417 (17,779) (13,638) – –
其他收益 5,789 10,239 2,614 322 – – 8,403 10,561

總額 333,734 335,653 86,393 89,254 (17,779) (13,638) 402,348 411,269

分部業績 39,575 62,678 (302) (3,777) 39,273 58,901

利息收入 107 330

經營業務溢利 39,380 59,231
財務費用 (9,790) (10,142)

除稅前溢利 29,590 49,089
稅項 (1,706) (5,281)

未計少數股東
權益前溢利 27,884 43,808

少數股東權益 208 (484)

股東應佔日常
業務純利 28,092 43,324

(b) 地區分部
下表呈列本集團按地區劃分之收益：

二零零四年 二零零三年
千港元 千港元

北美 274,713 268,934
歐洲 30,281 14,967
亞洲（不包括日本） 25,158 20,572
日本 50,365 85,135
其他地區 13,428 11,100

393,945 400,708
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4 經營業務溢利
本集團計算所得之經營業務溢利經扣減／（計入）：

二零零四年 二零零三年
千港元 千港元

出售存貨成本 203,711 208,394
折舊 18,768 15,905
商譽攤銷* 2,997 2,216
商譽減值* – 23
出售固定資產之虧損／（收益） 1,260 (94)

* 商譽攤銷及減值列入綜合損益賬「其他營運支出，淨額」中。

5. 財務費用
二零零四年 二零零三年

千港元 千港元

銀行貸款及透支之利息 7,981 6,648
融資租約之利息 5 33

利息支出總額 7,986 6,681
銀行費用 1,804 3,461

財務費用總額 9,790 10,142

6. 稅項
本公司已就年內於香港產生之估計應課稅溢利按稅率17.5％（二零零三年：17.5%）作出香港利得稅撥備。
其他地區應課稅溢利之稅項乃按本集團營運所在國家當時之稅率，並根據現有法例、釋義及慣例進行計
算。

二零零四年 二零零三年
千港元 千港元

本集團：
本期－香港
年內變動 1,885 4,670
上年度撥備不足／（超額撥備） (42) 145

本期－其他地區 (137) 466

本年度稅項支出 1,706 5,281

7. 股息
二零零四年 二零零三年

千港元 千港元

中期－每股普通股6.3港仙
（二零零三年：4.8港仙） 19,039 14,506

擬派末期－每股普通股零港仙
（二零零三年：9.5港仙） – 28,709

19,039 43,215

8. 每股盈利
每股基本盈利乃根據本年度股東應佔純利28,092,000港元（二零零三年：43,324,000港元）及年內已發行普
通股股份之加權平均數302,200,000股（二零零三年：302,200,000股）計算。
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由於截至二零零四年十二月三十一日及二零零三年十二月三十一日止兩年度之每股攤薄盈利對每股基本
盈利無攤薄影響，故此並無呈列該數字。由於其行使價高於本公司股份年內之價格，故此本公司尚未行
使認股權不會導致低於公平值發行普通股。

暫停辦理股份過戶登記
本公司將由二零零五年五月五日至二零零五年五月六日（包括首尾兩天）暫停辦理股份過戶登記，
期間不會登記股份的轉讓。所有股份過戶文件連同有關股票必須於二零零五年五月四日下午四
時三十分前交回本公司在香港的股份過戶登記處登捷時有限公司，地址為香港灣仔告士打道56
號東亞銀行港灣中心地下。

業務回顧及前景
二零零四年的業績未如理想，非本集團始料所及。借助全球及本地經濟強勁復蘇，本集團在二
零零四年上半年業績較二零零三年同期有雙位數字的增長。然而本集團對二零零四年下半年的
業績感到失望，原因是受到多方面的打擊，包括 (i)二零零四年八月投產的高爾夫球袋新廠房用
了相當一段時間方完全納入軌道；(ii)有關新高爾夫球袋廠房搬遷相關費用約1,850,000港元；(iii)
材料及生產成本上升使毛利率減少約1.0%；(iv)一位海外客戶於二零零四年底根據美國第11章程
法案申請破產保護令，結果作出約9,500,000港元壞帳撥備；及 (v)收緊對客戶的信貸控制後銷售
放緩。本集團二零零四年的整體表現受到上述多項因素的重大打擊，營業額及利潤均較去年下
降。然而，基於本集團有穩固的客戶基礎，加上本集團產品質優價宜而深受市場歡迎，因此董
事相信不利因素不會持久。本集團近年堅持投資研究開發工作，結果肯定並且加強本集團在業
內的地位。本集團能夠生產更優質的產品，例如鈦金屬併碳纖維球頭，使本集團更具競爭優勢，
並且可以迅速配合市場轉變，進一步從其他高爾夫球棒生產商中脫穎而出。

本年度高爾夫球棒及配件的銷售額為 327,425,000港元，佔全年營業額 83.1%，其餘 16.9%（即
66,520,000港元）來自銷售高爾夫球袋。高爾夫球棒及高爾夫球袋業務的溢利分別為39,575,000港
元及虧損302,000港元。

高爾夫球棒及配件業務
本集團業務仍以高爾夫球棒為主，佔本集團大部份收益及利潤。本年度高爾夫球棒及配件的銷
售未有大幅增長，主要是由於本集團經過檢討後收緊對客戶的信貸控制，導致去年第四季銷售
放緩。為更有效控制及提高本集團客戶質素，本集團剔除部份欠穩健的客戶，包括要求信貸期
過長或還款紀錄欠佳的客戶。本集團實行更嚴格的信貸措施，除縮短信貸期外，亦要求清償過
期欠帳後方會付運新貨品。上述策略目的在於減低本集團承擔客戶拖欠帳款及出現財務問題的
風險。結果，二零零四年第四季（一般為本集團新型號產品上市的季度）放緩，銷售額較去年同
期為低。

其中一位客戶Huffy Corporation於二零零四年底出現財政困難，根據美國第11章程法案申請破產
保護令，使本集團的高爾夫球棒業務受到影響。本集團已向美國破產法庭提交索償Huffy集團欠
款的證明，現時準確估計該破產案對本集團的影響言之尚早。本集團已於二零零四年就Huffy集
團的欠款作出約9,500,000港元壞帳撥備，佔總欠款額約80%。預料Huffy Corporation將於二零零
五年中提出重組計劃以待債權人批准，屆時本集團可檢討及確定對本集團的實際影響，如有需
要會調整壞帳撥備，在二零零五年度的帳目中反映有關結果。Huffy Corporation在美國破產法庭
監察下繼續與包括本集團在內的供應商以現金或具保險方式交易。本集團一貫小心審慎給予客
戶信貸，一般會要求新客戶支付按金，而信貸水平欠佳的客戶則在交貨時收款。Huffy Corporation
經營高爾夫球用品的附屬公司與本集團交易多年，交易紀錄及經營業績一向良好。該公司重組
是個別事件，亦非本集團可以預料，之前並無重大違約或拖欠的跡象。
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為減低日後承擔客戶倒閉的風險，本集團對主要客戶的交易已盡量安排保險及無追索權貼現，
亦全面檢討現有客戶，以確保對應收帳有充份監察，同時剔除表現欠佳的客戶。並對信貸期偏
長及長期欠帳的客戶採取更嚴格的限制，在客戶遵守認可的交易條款後方會交貨。若干客戶由
於表現欠佳或涉及的風險較高而被剔除。對客戶進行檢討後採取新措施，導致銷售額出現短期
下降，而有關影響在二零零五年初相信仍未消除。在檢討客戶的同時，本集團亦積極爭取與若
干著名品牌企業合作，相信在二零零五年下半年會成為本集團的客戶。預期來自新客戶的業務
會使高爾夫球業務恢復增長。當取得新型號產品的訂單並接訂單交貨後，二零零五年下半年高
爾夫球棒的銷售將會明顯回升。董事對前景採取審慎態度但信心十足，相信高爾夫球棒業務會
穩步回升，業績在來年會有所改善。

高爾夫球袋業務
雖然二零零四年上半年高爾夫球袋銷售額較二零零三年同期溫和上升7.5%，但高爾夫球袋二零
零四年全年的銷售額反而減少約15.3%至66,500,000港元。新高爾夫球袋廠延遲投產，加上落成
後仍需一段時間方可完全納入軌道，結果本集團未能承接及按時履行若干大額高爾夫球袋訂單。
由於本集團未能滿足要求，若干客戶將訂單轉交其他供應商處理。本集團所損失的收益及相關
毛利數額龐大，對下半年高爾夫球袋的業績造成不利影響。

此外，由舊廠轉往新廠生產亦無可避免有若干一次過開支，總額約1,850,000港元，包括搬遷費
用及撇銷舊廠租賃物業裝修的未攤銷成本。為減低延遲交貨的影響，本集團支出額外空運費及
對若干訂單作出額外折扣。

相信有關新高爾夫球袋廠的不利影響不會持久，當新廠房正常運作後，高爾夫球袋的產量會穩
步上升，並會超逾以往的高峰。董事深信當新廠的生產力及效率提升後，可以重新爭取所失去
的訂單。自二零零三年十二月起結束美國的組裝業務所節省的成本，在一定程度上抵銷下半年
高爾夫球袋的經營表現欠佳的影響。

由於全年生產能力大幅提升，加上新廠效率更高，董事深信高爾夫球袋業務會在二零零五年回
升，尤其是下半年會有更多訂單及新訂單。此外，本集團亦預料日本的業務夥伴會推介更多業
務，配合本集團高爾夫球業務的龐大網絡，會使高爾夫球袋業務的銷售額上升。

產品成本及毛利率
由於市場上的供應短缺，因此年內材料（例如鈦、碳纖維和塑膠）及能源成本均有雙位數百分比
的升幅，結果本集團產品的毛利率受壓。由於預期材料成本將會上升，本集團採取相應策略，
增加貯存若干主要材料（例如鈦和碳纖維），爭取將產品成本穩定在合理水平。於二零零四年第
四季，鈦的成本進一步上升，使產品利潤再受壓力。二零零四年下半年鈦成本急升，相信會影
響二零零五年初期的產品成本，而本集團預期鈦成本於二零零五年中會趨於穩定。產品成本的
上升會盡可能在二零零五年下半年上市的新型號產品的售價中反映。

雖然材料及生產成本上升，本集團利用提高生產效率及降低耗損率，成功減低由於產品成本上
升而損失的利潤。在本集團努力下，本年度的整體毛利率減少約1.0%至31.0%。管理層致力探討
其他成本控制措施，以維持本集團的競爭力。本集團會繼續開拓及加強對本集團長遠成功至為
關鍵的研究工作。

地區分部
一如既往，北美仍是最大的地區分部，佔本集團全年營業額約69.7%，另外歐洲、日本及其他國
家則分別佔本集團全年營業額7.7%、12.8%及9.8%。於本年度，日本市場銷售額的百分比由21.3%
下跌至12.8%，主要是由於去年積極推銷後，高爾夫球棒銷售進行調整的結果。然而，日本仍是
具備相當潛力的市場，本集團值得繼續努力開發。此外，二零零三年十一月與日本業務夥伴成
立的策略聯盟肯定會繼續有所貢獻，並且有助轉介更多高爾夫球袋訂單，配合本集團新高爾夫
球袋廠，而該廠可以生產高階精美的高爾夫球袋，符合日本客戶的頂尖要求。其他的地區分部，
歐洲及其他國家的銷售額分別略為上升4%及1.9%，佔本集團全年營業額約7.7%及9.8%。另一方
面，北美市場的銷售額百分比並無重大變化，略為上升2.6%至69.7%。本集團的主要政策是繼續
通過龐大的業務網絡開拓北美最大的高爾夫球用品市場。本集團亦會透過在美國的配套業務，
提供優質產品及增值服務。
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前景
多年來，本集團的一貫策略是鞏固和擴大客戶基礎，不斷監察客戶需要和提供創新產品以協助
現有客戶擴大市場佔有率，同時爭取有重大業務潛力的新客戶及品牌企業。借助更強的生產能
力及產量，本集團具備競爭優勢，可大量生產各種先進的高爾夫球袋以滿足客戶要求，尤其是
要求嚴格的日本客戶。高爾夫球棒業務方面，本集團致力投資生產工藝及研究開發工作，因此
技術勝人一籌。本集團在組裝整支球棒方面較其他對手優勝。基於可見將來外判加工是大勢所
趨，本集團肯定可承接更多訂單而獲益。

為配合高爾夫球棒業務的預期發展，本集團著手在中國山東省興建新高爾夫球棒廠的計劃。該
新廠房位於華北地區，以運用當地勞工及土地成本低廉的優勢。現時該計劃在設計階段，預期
約於二零零五年中動工，計劃於二零零六年上半年落成，將以內部資金支付建設新廠所需。

本集團致力提供優質產品及增值服務，長遠目標是為客戶提供更優秀服務，並且迅速配合市場
需要。考慮到現時本集團狀況及市況，董事採對前景審慎，但深信本集團會有理想表現，來年
業績會更上一層樓。

流動資金及財務資源
本集團一般以內部產生資金及主要往來銀行提供的融資應付營運所需。為使成本比重更合理及
進一步節省成本，本集團於本年度與主要的往來銀行成功以對等的定期貸款，將105,000,000港
元銀團貸款安排再融資，當中年利率降低至少0.5%。有關的對等貸款與當時的銀團貸款條款相
若，在三年內分期償還。本集團已安排貸款期的利率掉期合約，以對沖利率成本。

於二零零四年十二月三十一日，現金及銀行結餘約為84,100,000港元（二零零三年：93,800,000港
元）。現金及銀行結餘減少，是由於撥出資金增加存貨以配合生產時間表及應付預期上升的材料
成本。雖然由於Huffy Corporation欠款的壞帳撥備對帳目有所影響，但本集團強調有大量充裕流
動現金，並且無有關向Huffy Corporation供貨而欠負銀行的票據。

二零零四年十二月三十一日來自銀行及財務機構的借貸總額為169,500,000港元，其中75,200,000
港元須於一年內償還。本集團的負債比率（即銀行借貸與融資租約應付金額總和減現金及銀行結
餘約85,400,000港元除以股東資本約163,200,000港元）為52.3%（二零零三年：25.4%）。負債比率
大幅上升，是由於本集團改變政策，由於利率下降而運用更多銀行貸款以取代將票據及應收帳
貼現的方法。由於銀行貸款須直接在資產負債表確認為負債，因此改變融資安排使計算所得的
負債比率上升。

多年來，本集團一直採取審慎的庫務安排，維持合適比例的財務水平。於二零零四年十二月三
十一日，本集團的資產淨值約為163,200,000港元（二零零三年：182,800,000港元）。資產淨值明
顯有所減少，主要是由於本年度的利潤下降，尤其是受到大約9,500,000港元壞帳撥備所影響。
結果，本集團於二零零四年十二月三十一日的流動及速動比率分別減少至1.59（二零零三年：2.39）
及0.95（二零零三年：1.72），但仍屬合理水平。

出售附屬公司的協議
於二零零四年十二月三十一日，本集團的間接全資附屬公司順龍高爾夫球製品有限公司
（「SGMCL」）訂立協議，向Global Sourcing and Distribution Limited（「買方」，由順德市順興隆
高爾夫球制品有限公司（「順興隆」）的少數股東實益擁有人的聯繫人士實益擁有）出售順興隆權益
62.5%。根據上市規則第14A及14章，上述出售分別屬於關連交易及須予披露交易，須於二零零
五年五月二十七日舉行的本公司股東特別大會上獲得本公司股東批准。根據協議的條款，出售
代價乃基於（但不少於）順興隆於二零零四年十二月三十一日的經審核資產淨值釐定。於二零零
五年四月九日，SGMCL與買方訂立補充協議，協定出售代價為14,900,000港元，須於完成時支付
9,970,000港元，其餘4,930,000港元須於完成後一年支付。出售可獲得收益約2,600,000港元，將
於出售完成時在二零零五年確認入帳。
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溢利保證差額
根據順龍高爾夫球制品有限公司（「SGMCL」）與陳健祥先生於二零零三年十二月二十二日訂立的
協議（「協議」），本集團向陳健祥先生（「陳先生」）額外收購駿衡高爾夫球（香港）有限公司（「駿衡」）
已發行股本11.5%。收購代價為9,800,000港元，惟倘若駿衡自二零零四年一月一日起五個溢利保
證年度的經審核綜合溢利低於保證溢利，則陳先生須退還代價。由於駿衡截至二零零四年十二
月三十一日止年度（首個溢利保證年度）的經審核綜合除稅後但未計非經常項目溢利低於8,522,000
港元，因此SGMCL可獲陳先生提供約987,000港元之應收款，而有關數目根據協議條款計算。該
應收款同時於本年度的財務報表列為負債。

外匯風險
本集團大部份交易以美元、港元及人民幣結算，而該等貨幣的匯率於本年度相對穩定，因此本
集團面對的外匯風險有限。

購買、出售或贖回本公司股份
年內，本公司或其任何附屬公司概無購買、贖回或出售本公司任何股份。

最佳應用守則
董事會認為，於本年報所涵蓋之會計期間內，除本公司獨立非執行董事未按上市規則附錄14所
載之最佳應用守則（「守則」）第七段規定指定任期而須按本公司之公司細則輪值告退之外，本公
司一直遵行守則。

於聯交所網址公佈詳細業績
載有上市規則附錄16第45(1)段至第45(3)段所規定之所有資料之詳細業績公佈，將於適當時候於
聯交所網址刊載。

承董事會命
主席
朱振民

香港，二零零五年四月十八日

請同時參閱本公布於香港經濟日報刊登的內容。


