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截至2009年12月31日止年度本公司權益持有人應佔預測利潤載於本文件「財務資料 — 
截至2009年12月31日止年度的利潤預測」一節。

(A) 截至2009年12月31日止年度的利潤預測

本集團於下文僅就本公司權益持有人應佔本集團截至2009年12月31日止年度預測淨利
潤提供利潤預測。為提高有關本集團利潤預測基準的透明度，本集團已於本節披露本集團
預期將於截至2009年12月31日止年度為本集團收益合共貢獻逾80%的主要項目的有關資料。
有關資料已載入本文件，以協助閣下更易於理解及評估本集團利潤預測所依據的假設的合
理性。

編製基準

於截至2009年12月31日止年度，本公司權益持有人應佔本集團綜合淨利潤預測乃由
本集團董事根據本集團截至2008年12月31日止年度及截至2009年6月30日止六個月的經審核
綜合業績及本集團截至2009年12月31日止年度剩餘六個月的綜合業績預測而編製。截至2009

年12月31日止年度的預測乃根據與本文件附錄一會計師報告所採納的會計政策一致的基準
及下文所載假設而編製。

利潤預測的主要假設

本集團董事於編製利潤預測時採納的主要假設如下：

a. 中國及香港現行政府政策或政治、法律、財政或經濟狀況不會發生重大變動，
包括可能對本集團業務造成重大不利影響的法律、法規或規則的變動；

b. 中國、香港或本集團經營業務或本集團與其訂有安排或協議的任何其他國家或地
區的法律、法規或規則不會出現可能對本集團業務造成重大不利影響的變動；

c. 尤其是在房地產行業方面，中國政府不會實施重大變動或額外緊縮措施以打壓
中國住宅及商用物業的銷售及價格，或可能導致銷量大幅回落而對本集團業務
造成重大不利影響；

d. 中國的稅基或稅率不會直接或間接發生重大變動；及

e. 中國的通脹、利率及匯率不會較2009年6月30日（最後經審核結算日）發生重大變
動；

本資料集為草擬本，當中所載資料並不原整，並可予重大修訂。閱覽本資料集時，必須一併細閱 
本資料集首頁上所載之「警告」一節。
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就估計於2009年12月31日投資物業的資本值而作出的具體假設如下：

(i) 中國現行且對投資物業產生的租金收入有重大影響的金融、經濟及政治現況預
計會維持不變；

(ii) 現時經營投資物業且對該等投資物業產生租金收益及維護成本有重大影響的條
件將維持不變；

(iii) 任何租期屆滿的物業單位將按一般商業條款續期；

(iv) 建設中投資物業將根據最新發展計劃發展及完工；及

(v) 將由發展中物業轉撥為建設中投資物業的公允值可於轉撥後可靠釐定。

此等具體假設與本文件附錄四所載本集團獨立估值師戴德梁行有限公司於估值時採
用的一致。

根據香港財務報告準則，投資物業的公允值變動將於本集團綜合收入表反映。本集
團投資物業的公允值變動入賬列作「投資物業公允值收益╱（虧損）」。

本集團獨立估值師於2009年6月30日對投資物業進行估值。估值時已採納投資法評估
投資物業的公允值。

將物業轉撥為投資物業

倘用途發生改變導致物業出租，則發展中物業或持有作銷售的已完成物業將轉撥為
投資物業。這會涉及主動物色租戶、就價格及合同進行協商，以及出租物業。轉撥後，物
業的公允值與其當時的賬面值之間的差異於綜合收入表確認。

建設中投資物業

倘建設中投資物業的公允值無法可靠計量，則物業將按成本計量直至建設完工日期
或公允值能可靠計量日期（以較早日期為準）。這將取決於物業完工階段、進行的租賃活動
及是否有可靠數據等若干因素。

估值師採納直接比較法對建設中投資物業進行估值，並已參考(i)有關市場可獲取的
可資比較銷售證據，(ii)應計建築成本，(iii)於估值日建設階段的相關費用，及(iv)完成開發
預期產生的餘下成本及費用。

本資料集為草擬本，當中所載資料並不原整，並可予重大修訂。閱覽本資料集時，必須一併細閱 
本資料集首頁上所載之「警告」一節。
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已完成投資物業

估值師採納收入法對已完成投資物業進行估值，並已計及該等物業以現有租賃所得
或在現時市場上可收取的租金收入，且已就該等租賃的復歸收入潛力作適當估量，再將該
等租賃予以資本化以釐定按某一適當資本化比率得出的市值。在適當情況下，估值師亦已
參考相關市場可獲得的可資比較銷售交易。

投資物業╱建設中投資物業的資本值變動

本集團根據(i)獨立估值師於2009年6月30日對投資物業進行估值得出的市值及(ii)根據
獨立估值師對物業進行的特定物業市場走勢預測得出的本集團於2009年12月31日的估計資
本值得出投資物業的估計公允值收益。本集團預計其投資物業於2009年12月31日的公允值
以及任何公允值變動將繼續取決於市場狀況及超出本集團控制範圍的其他因素，同時將以
獨立估值師進行且涉及運用本質上屬主觀及不確定的假設的市場走勢預測為依據。經考慮
該等因素及廈門及南京（本集團投資物業所在地）有關物業市場的價值變動，本公司預計，
本集團自2009年7月1日至2009年12月31日六個月廈門及南京的投資物業及建設中投資物業的
資本值的變動幅度預期分別為0–5%及0–5%。

本集團項目的完工情況

下表提供截至2009年8月31日物業發展項目的概要，預期2009年該等物業發展項目合
共為本集團預測收益貢獻逾80%（「主要項目」）：

截至2009年8月31日

項目名稱 類型
已訂約
金額

預售╱
銷售
總建築
面積

2008年
預售╱
銷售物業
每平方米
平均售價

2009年
首八個月
預售╱
銷售物業
每平方米
平均售價

實際╱預期
完工日期

（人民幣
百萬元）

（平方
米）

廈門明發商業廣場  . . . . . . . . . . . 商用 21.4 807 20,752 26,556 2007年10月
南京明發濱江新城 — 一期及
　二期 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 商用 87.4 8,393 11,750 10,416 2009年11月
南京明發濱江新城 — 一期及
　二期 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 住宅 90.8 23,237 3,799 3,907 2009年11月
南京明發濱江新城 — 三期  . . . . 住宅 2,218.5 545,013 4,264 4,071 2009年11月
南京明發濱江新城 — 三期  . . . . 商用 — — — — 2009年11月
廈門明麗花園  . . . . . . . . . . . . . . . 住宅 131.0 6,790 15,782 19,297 2008年1月

本資料集為草擬本，當中所載資料並不原整，並可予重大修訂。閱覽本資料集時，必須一併細閱 
本資料集首頁上所載之「警告」一節。
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於最近實際可行日期，除南京明發濱江新城二期及三期的部分總建築面積外，所有
餘下的將於2009年為本集團收益帶來貢獻的規劃內項目均已完成。有關仍在申請竣工證書
的總建築面積的詳情如下：

二期 — 南京明發濱江新城二期共有89,264平方米的可售住宅及商用總建築面積仍在
申請竣工證書。與該89,264平方米有關的三幢樓宇已經平頂。有關(i)室內及室外裝修；及(ii)

各種設備及設施的安裝工程已於2009年8月初展開。本公司預計將於2009年11月底之前就該
餘下89,264平方米的總建築面積取得竣工證書。

三期 — 餘下可銷售總建築面積342,947平方米已經平頂。有關(i)室內及室外裝修；及
(ii)各種設備及設施的安裝工程已於2009年8月初展開。本公司預期將於2009年11月底之前就
該餘下342,947平方米的總建築面積取得竣工證書。

敏感度分析

(i) 目標平均售價的敏感度分析

下表顯示截至2009年12月31日止年度本公司權益持有人應佔淨利潤預測對自2009年7

月1日至2009年12月31日期間的待售及待交付總建築面積的目標平均售價變動的敏感度：

每平方米目標售價變動百分比 . . . . . . . . -15% -10% -5% +5% +10%

對2009年本公司權益持有人應佔淨利潤
　預測的影響（人民幣百萬元）  . . . . . . . (170.5) (113.9) (57.0) 57.0 113.9

倘所有項目的目標平均售價上升5%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009年12月
31日止年度的淨利潤將為人民幣918,500,000元，即較本公司權益持有人應佔本集團2009年的
目標淨利潤高6.6%。

倘所有項目的目標平均售價上升10%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009年12月
31日止年度的淨利潤將為人民幣975,400,000元，即較本公司權益持有人應佔本集團2009年的
目標淨利潤高13.2%。

倘所有項目的目標平均售價下跌5%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009年12月
31日止年度的淨利潤將為人民幣804,500,000元，即較本公司權益持有人應佔本集團2009年的
目標淨利潤低6.6%。

本資料集為草擬本，當中所載資料並不原整，並可予重大修訂。閱覽本資料集時，必須一併細閱 
本資料集首頁上所載之「警告」一節。
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倘所有項目的目標平均售價下跌10%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009年12月
31日止年度的淨利潤將為人民幣747,600,000元，即較本公司權益持有人應佔本集團2009年的
目標淨利潤低13.2%。

倘所有項目的目標平均售價下跌15%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009年12月
31日止年度的淨利潤將為人民幣691,000,000元，即較本公司權益持有人應佔本集團2009年的
目標淨利潤低19.8%。

於2009年8月31日，由於2009年逾70%的預測收益來自已預售物業，平均售價變動僅適
用於尚未出售物業，因此對本公司權益持有人應佔本集團2009年淨利潤的實際影響極小。

(ii) 已出售及交付目標總建築面積的敏感度分析

下表顯示截至2009年12月31日止年度，本公司權益持有人應佔淨利潤預測對自2009年
7月1日至2009年12月31日期間的已出售及交付目標總建築面積變動的敏感度：

目標總建築面積變動百分比 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -15% -10% -5%

對2009年本公司權益持有人應佔淨利潤預測的影響
　（人民幣百萬元） . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (78.0) (52.0) (26.1)

倘所有項目的待售目標總建築面積減少5%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009

年12月31日止年度的淨利潤將為人民幣835,400,000元，即較本公司權益持有人應佔本集團
2009年的目標淨利潤低3.0%。

倘所有項目的待售目標總建築面積減少10%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009

年12月31日止年度的淨利潤將為人民幣809,500,000元，即較本公司權益持有人應佔本集團
2009年的目標淨利潤低6.0%。

倘所有項目的待售目標總建築面積減少15%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009

年12月31日止年度的淨利潤將為人民幣783,500,000元，即較本公司權益持有人應佔本集團
2009年的目標淨利潤低9.1%。

本資料集為草擬本，當中所載資料並不原整，並可予重大修訂。閱覽本資料集時，必須一併細閱 
本資料集首頁上所載之「警告」一節。
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(iii) 投資物業公允值變動敏感度分析（包括建設中投資物業）

截至2009年12月31日止年度的預測投資物業公允值收益總金額為人民幣477,400,000

元，有關遞延稅項開支為人民幣119,400,000元，包括今年剩餘期間內，預計轉撥自發展中物
業的部分投資物業產生的預測公允值收益人民幣370,000,000元，連同相關遞延稅項開支人
民幣92,500,000元。下表顯示截至2009年12月31日止年度，本公司權益持有人應佔淨利潤預
測對於2009年12月31日的預測總公允值（扣除遞延稅項影響）變動百分比的敏感度：

於2009年12月31日，所有投資物業的
　預測總公允值（扣除遞延稅項影響）
　變動百分比  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . -15% -10% -5% +5% +10% +15%

對2009年本公司權益持有人應佔淨利潤
　預測的影響（人民幣百萬元）  . . . . . . . (304.8) (203.2) (101.6) 101.6 203.2 304.8

倘投資物業估計公允值上升╱下跌5%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009年12

月31日止年度的淨利潤將分別為人民幣963,100,000元╱人民幣759,900,000元，即較本公司權
益持有人應佔本集團2009年的目標淨利潤分別高╱低11.8%。

倘投資物業估計公允值上升╱下跌10%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009年12

月31日止年度的淨利潤將分別為人民幣1,064,700,000元╱人民幣658,300,000元，即較本公司
權益持有人應佔本集團2009年的目標淨利潤分別高╱低23.6%。

倘投資物業估計公允值上升╱下跌15%，本公司權益持有人應佔本集團截至2009年12

月31日止年度的淨利潤將分別為人民幣1,166,300,000元╱人民幣556,700,000元，即較本公司
權益持有人應佔本集團2009年的目標淨利潤分別高╱低35.4%。

上述說明僅供參考，任何變動均可能超出舉例範圍。上述敏感度分析並未涵蓋所有
情況。儘管本集團已就利潤預測對截至2009年12月31日止年度的目標平均售價、待售及待
交付總建築面積以及投資物業公允值變動作出本集團認為最佳的估計，惟相關時間的平均
售價、待售及待交付總建築面積以及投資物業公允值變動可能會與本集團的估計有重大出
入，且取決於市場狀況及其他超越本集團控制範圍的因素。

本資料集為草擬本，當中所載資料並不原整，並可予重大修訂。閱覽本資料集時，必須一併細閱 
本資料集首頁上所載之「警告」一節。
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截至2009年12月31日止年度的利潤預測

（人民幣百萬元）

本公司權益持有人應佔預測綜合淨利潤（未考慮投資物業的
　公允值收益及相關遞延稅項撥備）  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 不少於503.5

投資物業公允值總收益預測 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 477.4

減：投資物業公允值收益的遞延稅項負債撥備 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 119.4

投資物業公允值收益預測（扣除遞延稅項）. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 358.0

本公司權益持有人應佔預測綜合淨利潤  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 不少於861.5

本資料集為草擬本，當中所載資料並不原整，並可予重大修訂。閱覽本資料集時，必須一併細閱 
本資料集首頁上所載之「警告」一節。




