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主席報告及管理層討論及分析

本人欣然報告South China Holdings Limited（南華集團有限公司*）（「本公司」）及其附屬公司（統稱「本集
團」）截至二零零六年十二月三十一日止年度之業績情況。

業務回顧

截至二零零六年十二月三十一日止年度，本集團錄得營業額港幣4,400,000,000元及本公司股本持有人
應佔溢利港幣205,300,000元，營業額及溢利分別較二零零五年增長3%及1.1倍。

貿易及製造

於二零零六年，本分部錄得營業額下降7.7%至港幣2,100,000,000元及溢利港幣45,400,000元，較
二零零五年減少49.6%。

本集團於中國多元化工業營運面對著類似之艱難宏觀經濟因素，如工資上升、人民幣升值及原料價格
飆升。溢利表現輕微倒退，主要受合併應佔Nority International Group Limited（耐力國際集團有限公司）*

（「耐力」）鞋類製造業務產生之虧損影響。

二零零六年乃進行公司製造部份重組之一年，並於年內完成兩大事項，分別為將先前於新加坡證券交
易所上市之Wah Shing International Holdings Limited（「華盛」）私有化，以及進一步增持耐力股權。透過
將眾多製造單位加以整合，本集團在長遠而言計劃精簡業務。

物業投資及發展

本集團之物業組合錄得租賃溢利港幣11,600,000元及重估收益港幣66,300,000元。年內，本集團售出若
干香港物業，出售現金款項總額為港幣39,200,000元，並錄得出售投資物業收益港幣5,300,000元。

於本年度，本集團透過增加於一家合營企業之權益以擴大本集團於中國之物業權益。該合營企業擁有
一個位於江蘇省省會城市南京市中心零售區之大型零售地段（「南京零售地段」）。本集團目前持有南京
零售地段87%之權益，其中包括超過50,000平方米之零售樓面面積，主要用作租賃用途。

年內，香港租賃組合表現令人滿意。

旅遊及相關服務

於二零零六年度，香港四海旅行社有限公司（「四海」）錄得營業額上升17.1%至港幣1,900,000,000元，經
營溢利亦差不多倍增至港幣25,400,000元。四海受惠於市場上旅客流量之強勁增長，並進一步鞏固其於
票務批發市場之地位。

證券及金融服務

於二零零六年度，本集團之證券及金融服務業務分部錄得營業額增長至港幣159,200,000元及溢利港幣
19,900,000元，營業額增加39.9%。

由於股票成交量增加，來自證券及商品經紀業務之佣金收入亦相應上升；孖展融資活動之收入顯著上
升，乃由於去年進行若干大型首次公開招股項目所致。

傳媒及出版

本集團之傳媒業務錄得營業額港幣197,800,000元，按年遞減5.8%，而與二零零五年之虧損港幣
54,400,000元比較，則錄得虧損港幣65,900,000元。由於此分部表現欠佳，管理層遂決定撤銷於香港及
中國市場經營之若干虧損雜誌之投資。
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資訊科技

就本集團之資訊科技業務分部而言，營業額由二零零五年之港幣82,400,000元下跌至二零零六年之港幣
72,100,000元，而經營虧損則由二零零五年之港幣49,000元增長至二零零六年之港幣794,000元。虧損增
加主要是由於行政費用上升所致。

農業業務

農業業務本年錄得虧損港幣5,200,000元，而二零零五年則錄得扣除生物資產公平值收益或虧損前之虧
損港幣5,600,000元。本集團受惠於廣州荔枝農場業務之節約成本措施，但由於河北冬棗項目仍在擴張，
本業務分部仍處於投資期。

流動資金及財務資源

於二零零六年十二月三十一日，本集團的流動比率為1.05，而資本負債比率為10.5%（二零零五年十二月
三十一日：分別為1.17及6.7%）。資本負債比率乃以本集團長期銀行貸款港幣181,700,000元，相對本集
團股本港幣1,735,400,000元來計算。本集團之經營及投資繼續由內部資源及銀行貸款提供財務支援。

年內，為把華盛私有化及收購南京合營企業之額外權益，本集團舉借若干特定用途銀行貸款。本集團
之非流動資產大幅增加，流動資產淨值（流動資產減流動負債）則隨之減少。增加之非流動資產大部份
為可創收入之資產，故對本集團日後收入、溢利及現金流量實為有利。流動資產淨值僅是暫時減少，
且董事認為，本集團有充足銀行信貸及營運資金作其日常營運。

承受兌換率波動及相關對沖之風險

於二零零六年十二月三十一日，本集團並沒有因兌換率波動及任何相關對沖而承受重大風險。

投資

於截至二零零六年十二月三十一日止年度，本集團增加其可供出售股權投資及按公平值經損益賬入賬
之財務資產分別為港幣18,900,000元及港幣72,600,000元。其中，經計入本年底前可供出售股權投資及
按公平值經損益賬入賬財務資產之公平值分別增加為港幣3,400,000元及港幣1,300,000元。

資本結構

本集團於二零零六年十二月三十一日及直至本年報日期概無其他債務證券或資本工具。

重大收購及出售

於年內，

(1) 本集團成功把華盛私有化。

(2) 本集團增加其於耐力之控股權，從42.5%增至95.4%。再者，本集團於二零零六年底訂立協議出售
其於耐力之股權。

(3) 本集團以約人民幣41,700,000元之代價購買南京合營企業87%權益。

除以上所披露者外，年內概無任何重大收購及出售。
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資產抵押及或然負債

於二零零六年十二月三十一日，大部份短期貸款為作一般貿易之用途，貸款水平因應貿易活動而有所
不同。本集團部份物業、機器及設備以及大部份投資物業已作長期銀行信貸之抵押。

本集團之資產抵押及或然負債詳情分別載於財務報表附註48及47。

僱員

於二零零六年十二月三十一日，本集團僱員總數約24,900人。本年度的僱員成本（包括董事酬金）約港幣
680,000,000元。

本集團視僱員為最有價值的資產。除薪金以外，還有其他給予本集團全體員工之福利，例如醫療津貼、
公積金及外間培訓課程津貼。僱員的表現通常每年評審一次，而薪金的調整亦與市場看齊。此外，按
工作表現，個別僱員更可於年終獲取酌情的花紅。本公司已採納一項僱員購股權計劃，該僱員購股權
計劃已於二零零二年六月二十八日生效。

前景

貿易及製造

本集團之玩具業務短期內將面對困難之經營環境，原因為尚未就貨幣、原料價格及工資方面之不利趨
勢得出任何短期解決方案。然而，管理層相信，倘集團重新專注於改善效率及不斷擴大客戶基礎，本
集團在長遠而言將可超越競爭對手。

本集團之鞋類製造業務再次獲主要客戶沃爾瑪(Wal-Mart)頒發二零零六年「年度國際供應商」獎項。此乃
本集團連續第四年獲得此獎項。本集團於天津之鞋類業務可望於二零零七年創下營業額新高，原因為
本集團先前擴大及改善廠房基礎使產量得以增加。

物業投資及發展

本集團於增加一家合營企業之權益後，將盡更大努力開發其全部發展潛力及提升其目前租金組合。該
合營企業擁有一個位於南京市主要購物區鼓樓區雲南北路之優越零售地段。本集團預期來年來自合營
企業之租金收入將會不斷改善。

本集團現正增加若干其他合營企業之控制性權益，該等合營企業均於南京擁有大型及貴重之土地儲備，
該等土地擁有開發商業或住宅用途之高度發展潛力。本集團預計將於二零零七年完成收購。

於二零零七年初，本集團將瀋陽一項主要零售綜合購物中心之物業發展項目51%股權轉讓予一間於創業
板上市之關連公司South China Land Limited（南華置地有限公司）（「南華置地」）（前稱Captial Publications
Limited（資本出版有限公司*））。該項目位於瀋陽市中央商業區中街，佔地約25,000平方米，零售租賃樓
面總面積約120,000平方米。本集團就此收取本金額港幣408,000,000元之不計息可換股票據（於
二零一二年到期），附帶權利可於到期前按每股港幣0.075元認購南華置地股份。待可換股票據獲全數兌
換後，在符合聯交所最低公眾持股量之規定下，本集團可持有最多達南華置地75%之權益。
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除擁有瀋陽物業開發項目外，南華置地近期已於內地參與兩個物業項目。第一個項目涉及沿海經濟發
展區之商業中心天津渤海臨港經濟技術開發區面積為400,000平方米之地盤，其中南華置地擁有70%權
益。南華置地與上述開發區已訂立合約協議，據此，南華置地負責商業區之搬遷及重建。第二個項目
涉及黃驊港開發區面積為20平方公里之地盤，其中南華置地擁有49%權益。該項目為與滄州港口投資開
發有限公司之聯合開發項目，以進行填海及重建鄰近黃驊港之土地，作為住宅及工業用途。

於二零零六年八月，國務院通過了全國沿海港口佈局規劃，該計劃為中國最高級別之全國港口計劃。
在五個大型港口中，渤海海域將發展為一個大型現代港口群，由遼寧、天津－河北（滄州）及山東沿海
港口組成，以配合北京、天津、中國北方沿海及內陸地區之社會及經濟發展。天津－河北沿海港口設
施將包括煤船運碼頭、石油、天然氣、鐵礦及糧食等大量大型貨櫃之轉運、倉儲與運輸，以及客運與
商用車輛轉運之設施。

鑑於本集團在過去15年以來長期涉足投資天津－塘沽地區，本集團之高級管理層對近期開發天津－渤
海地區具備非常豐富之知識及深入了解。因此，本集團已作好準備參與該地區之快速發展。

本集團之策略為全面及廣泛參與開發及重建土地，以及開發及建設該地區之工業、商業及住宅物業，
以配合天津－河北沿海港口及滄州渤海新區之預期快速增長。

旅遊及相關服務

四海將基於去年之成功持續拓展，從而進一步提升其市場佔有率。於二零零七年第一季度，本集團成
立一個項目小組，以研究及商討於中國籌組合營企業之交易，有關磋商至目前為止進展良好，且管理
層相信本集團可充分利用四海之海外市場佔有率發展新收益模式。

本集團將透過與國內及本地合作夥伴成立合營企業或以租賃航機或本地旅遊相關項目之方式，持續尋
求於中國內地拓展之可能性。管理層相信四海之海外市場佔有率將有助發展新收益模式。

證券及金融服務

於二零零七年三月，本集團從事金融相關服務之主要上市附屬公司正式更改其公司名稱為南華金融控
股有限公司（前稱南華證券有限公司），以反映本集團致力於業務拓展及多元化之策略。本集團將繼續
專注發展其證券經紀業務，並把握中國內地多項相關首次公開招股活動。為從眾多競爭對手中鞏固本
集團在業界之地位，本集團將在本集團之網上交易平台為客戶開發更多別具價值之功能以改善服務質
素。

在貸款業務方面，本集團計劃增設一間分行作為進軍目標市場之新渠道。本集團將繼續透過更多積極
促銷及市場推廣活動，使其貸款業務覆蓋更為全面，特別以香港之中小型企業客戶為目標。

在中國業務方面，本集團已透過其於中國成立之合營公司或代表辦事處建立多個據點，加強其在各地
區投資銀行及企業融資活動。管理層認為已建立之平台應全面開發，以於不久將來進一步開拓在中國
之業務。本集團計劃透過直接投資於相關金融業及加大區內企業融資以外之金融服務，使本集團得以
發展。



7 South China Holdings Limited 二零零六年年報

主席報告及管理層討論及分析

傳媒及出版

管理層專注於今年將雜誌業務轉虧為盈，旨在於香港及中國市場兩地達至盈利。

資訊科技

資訊科技業務將進一步拓展提供服務及軟件開發之範疇。

農業業務

於二零零七年第一季度，本集團於重慶增加農地面積以作種植林木及果樹之農業業務。鑑於江蘇及河
北之土地租賃成本仍處相對低水平，故本集團將擴張該區之農地面積，除近期於重慶之擴張外，日後
並可能考慮擴展至中國其他北方省份之土地。於業務方面，除於重慶發展種植林木外，管理層仍在尋
求農業批發市場作為一個新收入資源，且已與河北省政府就適當選址商談。
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