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GOME Electrical Appliances Holding Limited
國美電器控股有限公司*

（於百慕達註冊成立之有限公司）
（股份代號：493）

截至二零零四年十二月三十一日止九個月期間
業績公佈

國美電器控股有限公司（前稱中國鵬潤集團有限公司及以下稱「本公司」）董事會公佈本公司及其附屬公司（「本
集團」）於截至2004年12月31日止9個月期間之已審計業績連同前期2003年4月1日至2004年3月31日12個月期間
之業績，現呈列如下：

綜合損益表
截至二零零四年十二月三十一日止九個月期間

截至2004年 截至2004年
12月31日止 3月31日止
9個月期間 12個月期間

附註 港幣千元 港幣千元
（重列

－附註1）

收入 3(a) 9,165,946 9,654,498
銷售成本 (8,266,726) (8,873,686)

毛利 899,220 780,812

其他經營收入 3(b) 364,118 333,411
營銷費用 (513,645) (508,438)
管理費用 (123,262) (124,019)
其他經營費用 (57,606) (41,910)

經營業務利潤 5 568,825 439,856

利息支出 6 (2,075) (1,213)
利息收入 6 23,020 15,386
應佔聯營公司損失 – (1)

稅前利潤 589,770 454,028
所得稅 7 (42,039) (89,046)

除少數股東收益前利潤 547,731 364,982
少數股東收益 (194,817) (120,862)

淨利潤 352,914 244,120

股息－擬派末期股息 8 41,061 –

每股盈利 9

基本 22分 16分
攤薄 22分 16分
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綜合損益表附註：

1. 公司資料／集團重組及財務報表呈報基準
國美電器控股有限公司（前稱「中國鵬潤集團有限公司」及以下稱「本公司」），是於百慕達註冊成立的有限責任公司，
其股份於香港聯合交易所有限公司上市。其註冊地址為Canon’s Court, 22 Victoria Street, Hamilton HM12, Bermuda。

於2004年8月10日，公司名稱由中國鵬潤集團有限公司（「中國鵬潤」）更改為國美電器控股有限公司。公司董事認為其
最終控股公司為成立於英屬處女群島的Shining Crown Holdings Inc.（「Shining Crown」）。

根據日期為2004年6月3日的收購協議，本公司向黃光裕先生（「黃先生」）實益擁有的公司Gome Holdings Limited收購
了Ocean Town Int’l Inc.（「Ocean Town」）全部已發行股份，總代價約為港幣83億元。在此代價中， i)港幣243.5百萬元
以發行約44.1百萬股本公司普通股；及 ii)港幣7,031.4百萬元以發行首批可換股票據及港幣1,026.9百萬元以發行第二批
可換股票據的方式支付。於2004年7月29日完成收購交易（「收購事項」）後，本公司成為Ocean Town的控股公司。

Ocean Town為2001年12月28日在英屬處女群島註冊成立的有限責任公司。自註冊成立之日起，Ocean Town除依下文
界定的重組而持有國美電器有限公司（「國美電器」）的65%股本權益外，並無經營任何業務。國美電器於2003年4月2
日在中華人民共和國（「中國」）註冊成立，由黃先生實益擁有。

在重組之前，國美電器在中國下列城市中經營電器及消費電子產品的零售業務（「相關業務」）：北京、天津、廊坊、
重慶、成都、自貢、西安、昆明、深圳、福州、廣州、武漢、瀋陽、濟南、淄博、青島、濰坊、佛山、東莞、惠州、
福清以及中山。在此之前，相關業務由黃先生實益擁有的十九家在中國註冊的公司（「相關公司」）經營。根據集團重
組（「重組」），從2003年4月2日至2004年4月6日止期間，下述資產、負債、權益及業務轉入國美電器：

1) 除與相關業務無關及不可轉讓的若干資產及負債外，由相關公司之一北京國美電器有限公司（「北京國美」）擁有的
所有相關資產、負債及相關業務；及

2) 其餘十八家相關公司各自的全部股本權益。

上述轉讓作價現金約港幣448百萬元，乃依據各轉讓日轉入國美電器的上述淨資產價值而確定。

除上文所述者外，根據2004年4月20日起生效的重組，國美電器65%的股本權益以約港幣227百萬元之總現金代價轉讓
予Ocean Town，該代價依據轉讓日國美電器及其附屬公司的資產淨值而確定。國美電器已轉型為中外合資經營企業。
Ocean Town因而成為國美電器及其附屬公司之控股公司（下稱「Ocean Town集團」）。

由於黃先生一併控制本公司、Ocean Town、國美電器及相關公司，故本公司收購Ocean Town已於本公司之財務報表
中反映為以類似合併權益法進行共同控制下的實體合併。因此，Ocean Town集團截至2004年12月31日止9個月期間及
截至2004年3月31日止12個月期間的經營業績及於2004年12月31日及2004年3月31日的相關資產與負債已納入本集團
的匯總利潤表及匯總資產負債表內。於上述收購事項結束後，本公司及其附屬公司（「本集團」）主要業務為在中國指
定城市零售電器及消費電子產品，以及在香港特別行政區（「香港」）從事證券經紀和投資。

本集團先前㶅報截至2004年3月31日止12月期間的經營業績已重列至包括Ocean Town集團的業績，載述如下：

本集團 Ocean Town 本集團
（如前期㶅報） 集團 綜合

港幣千元 港幣千元 港幣千元

經營業績：
收入 44,815 9,609,683 9,654,498
經營業務利潤 25,880 413,976 439,856
淨利潤 19,881 224,239 244,120

本集團先前㶅報於2004年3月31日的財務狀況及股東權益已重列至包括Ocean Town集團的資產與負債，載述如下：

本集團 OceanTown 本集團
（如前期㶅報） 集團 重分類 （匯總）

港幣千元 港幣千元 港幣千元 港幣千元

財務狀況：
流動資產 224,798 2,909,611 10,861 3,145,270
資產總額 971,088 3,011,331 10,861 3,993,280
流動負債 160,545 2,661,555 10,861 2,832,961
負債總額 318,092 2,661,555 10,861 2,990,508
股東權益 651,449 227,360 – 878,809

根據本公司董事會於2004年11月17日通過的決議，董事會決定將本公司的會計截止期從3月31日改為12月31日，以與
Ocean Town集團的會計截止期保持一致。

由此，本公司之財務報告披露的資料為9個月的資料而非像截至2004年3月31日止財務年度一樣為12個月的資料。因
此本期9個月期間的損益表、所有者權益變動表及現金流量表的資料以及相關的附註與上期均不可比。
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2. 主要會計政策
本公司之財務報表乃按照國際會計準則委員會（「國際會計準則委員會」）頒佈的《國際財務報告準則》（《國際財務報告
準則》）編制。

更改會計政策
《國際財務報告準則》第3號「業務合併」、《國際會計準則》第36號「資產減值」（2004年3月修訂）及《國際會計準則》第38
號「無形資產」（2004年3月修訂）自2004年4月1日起適用於本公司截至2004年12月31日止之財務報告。

採納《國際財務報告準則》第3號和《國際會計準則》第36號（修訂）令本集團自2004年4月1日起不再計算全年商譽攤銷，
並按現金產生單位水平每年進行測試以作減值（惟於年內發生需更頻繁地就商譽進行測試的事項則作別論）。《國際財
務報告準則》第3號的過渡性條文規定本集團於2004年4月1日撇除累計商譽攤銷的帳面值港幣92,000元，並對商譽作相
應調整。此外，於2004年4月1日的負商譽的帳面值約港幣15.7百萬元將不予確認，並相應的調整至保留盈利的期初結
餘內。

採納《國際會計準則》第36號及《國際會計準則》第38號對本期財務報告並無重大影響。

3. 收入及其他經營收入
(a) 本集團主要業務是電器及消費電子產品的零售、證券及期貨經紀及投資。

收入指所售出的貨物的發票淨值（已扣除退貨準備及貿易折扣、證券及商品買賣經紀佣金及租金收入）。期內已在
收入中確認的各項重要收入類別的數額如下：

本集團
截至2004年 截至2004年
12月31日止 3月31日止

9個月期間 12個月期間
港幣千元 港幣千元

（重列
－附註1）

銷售電器及消費電子產品 9,156,185 9,609,683
其他 9,761 44,815

9,165,946 9,654,498

(b) 其他經營收入包括下列各項：

本集團
截至2004年 截至2004年
12月31日止 3月31日止

9個月期間 12個月期間
港幣千元 港幣千元

（重列
－附註1）

來自供應商的收入：
促銷收入 137,054 169,072
管理費收入 37,988 43,824
進場費 38,262 27,492
上架費 20,620 20,755

向母集團收取的管理費收入 56,685 15,566
空調安裝管理費 28,239 30,212
加盟店的特許權費 1,126 4,746
其他收入 (i) 44,144 21,744

364,118 333,411

(i) 其他收入包括於期內獲豁免應付予一名前關聯人士的款項港幣20,336,000元。

4. 分部資料
(i) 期內本集團收入及業績超過90%源自電器及消費電子產品零售業務，因此，並無呈列業務分部分析。

(ii) 由於本集團的業務大部分於中國經營，故並無呈列地區分部分析。期內本集團的收入超過90%源自中國的客戶。
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5. 經營業務利潤
本集團的經營業務利潤乃扣除／（計入）下列各項後得出：

本集團
截至2004年 截至2004年
12月31日止 3月31日止

9個月期間 12個月期間
港幣千元 港幣千元

（重列
－附註1）

列作費用的存貨成本 8,266,726 8,873,686

折舊 26,661 20,876
外匯交易權攤銷 17 87
負商譽攤銷 – 92
處置固定資產之（利得）／虧損 1,652 (437)
有關土地及樓宇經營租約之最低租賃款項 157,807 145,984
證券交易、外匯及遠期合約之虧損 23,090 –
審計費 2,600 600

員工費用（不包括董事薪酬）：
工資、獎金及花紅 141,486 141,317
退休金費用 14,198 14,818
社會福利及其他費用 15,636 21,969

171,320 178,104

6. 財務（成本）／收益
本集團

截至2004年 截至2004年
12月31日止 3月31日止

9個月期間 12個月期間
港幣千元 港幣千元

（重列
－附註1）

利息支出 (2,075) (5,987)
減：資本化為發展中物業的借貸成本 – 4,774

利息支出淨值 (2,075) (1,213)

銀行利息收入 14,903 15,096
其他利息收入 8,126 291
匯兌收益淨額 (9) (1)

利息收入 23,020 15,386

20,945 14,173

7. 所得稅
本集團

截至2004年 截至2004年
12月31日止 3月31日止

9個月期間 12個月期間
港幣千元 港幣千元

（重列
－附註）

本期稅項－香港 – 5,500
本期稅項－中國 48,530 77,435
以前年度所得稅調整 (6,608) –
遞延稅項 117 6,111

本期所得稅 42,039 89,046

本集團須以每間企業為基準，就本集團成員公司於其所註冊及營運的司法權區所產生或取得溢利支付所得稅。根據
中國相關所得稅法，除本集團所享有的若干優惠外，本集團附屬公司須就彼等各自的應課稅收入按33%的稅率支付
中國所得稅。本期及遞延所得稅乃根據現行稅率確定。
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依據中國現行的企業所得稅法對在深圳經濟特區成立的企業的規定，深圳國美的企業所得稅減按15%的稅率徵收。

依據中國現行的企業所得稅法，新辦的商貿企業，安置城鎮下崗失業人員達到一定要求，可在三年內減免所得稅。
依此，中國有關稅務機關批准對福州國美在2003年、2004年及2005年的期間內免予徵收企業所得稅。

依據中國現行的企業所得稅法，新辦的勞動就業服務企業，安置城鎮失業人員達到規定要求的，可在三年內減免所
得稅。依此，中國有關稅務機關批准對天津國美在2001年、2002年及2003年的期間內免予徵收企業所得稅；批准對
天津物流於2003年9月1日至2006年8月31日的期間內免予徵收企業所得稅；批准對天津諮詢於2003年12月1日至2006
年11月30日的期間內免予徵收企業所得稅。

依據中國現行的企業所得稅法，對新辦的商貿企業可申請減免所得稅一年。依此，中國有關稅務機關批准對深圳國
美，廣州國美，武漢國美在2003年免於徵收所得稅一年。

依據中國現行的企業所得稅，對設在西部地區，經營國家鼓勵業務，符合特定條件的企業每年可減按15%稅率繳納
企業所得稅。依此，中國有關稅務機關批准對重慶國美，成都國美及西安國美於2003年和2004年減按15%稅率繳納企
業所得稅。

依據中國現行的企業所得稅法，對在雲南省新成立的企業，其註冊資本超過人民幣500萬元並且超過51%的註冊資本
源自雲南省外的，可在三年內免徵所得稅並且在其後的兩年內減半徵收。依此，昆明國美自2003年起至2005年12月
31日免繳企業所得稅，自2006年起至2007年12月31日減半繳納企業所得稅。

依據中國現行的企業所得稅法，2004年武漢國美在安置城鎮下崗失業人員達到一定要求的情況下，享受應納所得稅
額減免30%的優惠。

截至2004年12月31日止9個月期間和截至2004年3月31日止12個月期間的預計可實現利潤是按17.5%的稅率計提的香港
所得稅準備。由於本集團於截至2004年12月31日止9個月期間並無於香港取得應課稅溢利，故本集團並無就香港利得
稅計提準備。

本集團有結轉的稅損。然而，由於本集團在可預見的將來不可能有足夠的應稅利潤以享用時間性差異，因此沒有提
撥遞延稅項準備。

期內，以法定所得稅率計算並適用於未扣除所得稅經營業務盈利的所得稅支出，與本集團以其實際所得稅率計算的
所得稅支出的調節表如下：

本集團－截至2004年12月31日止9個月期間

香港 中國 合計
港幣千元 % 港幣千元 % 港幣千元 %

除稅前利潤 (14,043) 603,813 589,770

除稅前利潤稅項 (2,458) (17.5) 199,258 33.0 196,800 33.4
優惠所得稅稅率的稅務影響 – – (158,031) (26.2) (158,031) (26.8)
以前年度所得稅調整 – – (6,608) (1.1) (6,608) (1.1)
免稅收入的稅項影響 – – (1,812) (0.3) (1,812) (0.3)
不可扣減支出的稅項影響 – – 9,232 1.5 9,232 1.5
未確認之稅損 2,458 17.5 – – 2,458 0.4

所得稅支出 – – 42,039 6.9 42,039 7.1

本集團－截至2004年3月31日止12個月期間

香港 中國 合計
港幣千元 % 港幣千元 % 港幣千元 %

除稅前利潤 25,499 428,529 454,028

除稅前利潤稅項 4,462 17.5 141,415 33.0 145,877 32.1
優惠所得稅稅率的稅務影響 – – (65,309) (15.2) (65,309) (14.4)
免稅收入的稅項影響 (112) (0.4) – – (112) –
不可扣減支出的稅項影響 861 3.4 7,440 1.7 8,301 1.8
未確認之稅損 289 1.1 – – 289 0.1

所得稅支出 5,500 21.6 83,546 19.5 89,046 19.6
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8. 股息
截至2004年 截至2004年
12月31日止 3月31日止

9個月期間 12個月期間
港幣千元 港幣千元

擬派末期股息－每股2.5分
（截至2004年3月31日
12個月期間：零） 41,061 －

截至2004年12月31日止9個月期間擬派之末期股息須經即將舉行的年度股東大會批准。

9. 每股盈利
期內每股基本盈利乃按本公司截至2004年12月31日止9個月期間普通股股東應佔淨溢利約港幣352.9百萬元（截至2004
年3月31日止12個月期間：約為港幣244.1百萬元）及期內潛在之已發行普通股之加權平均數約為1,641.0百萬股（截至
2004年3月31日止12個月期間：約為1,553.0百萬股）計算。期內潛在之已發行普通股之加權平均數已就下列兩項做出
調整： i)股份合併之影響； ii)期內潛在之1,503.9百萬股普通股，猶如在所呈報期初44.1百萬股普通股及已存在收購事
項中發行之因轉換強制可換股票據所產生的約1,459.8百萬普通股。

期內每股攤薄利益乃按本期間普通股股東應佔淨利（已經加計可轉換票據的利息）約港幣353.0百萬元（截至2004年3月
31日止12個月期間：約為港幣244.8百萬元）及期內之未發行普通股之加權平均數約為1,641.5百萬股（截至2004年3月31
日止12個月期間：約為1,561.2百萬股）來計算。

自報告日起至財務報表完成日之前，沒有有關普通股或潛在之普通股的其他交易。

集團回顧
2004年為使本集團興奮的一年。截至2004年12月31日9個月內，本集團以總代價為港幣83億元收購Ocean Town
全部已發行股份藉以進行企業重組。Ocean Town為一間於2001年12月28日在英屬處女群島註冊成立的有限
公司，自註冊成立以來，除持有中國註冊公司國美電器65%股權外，Ocean Town並無從事任何業務。國美
電器以「國美」的商業名稱在中國從事電器及消費電子產品的零售業務。因此，本公司名稱於2004年8月更改
為國美電器控股有限公司，以反映本集團業務發展的新著眼點。

由於進行收購，本集團成功轉型為中國最大型的電器及消費電子產品零售商，在2004年底，共設有144間分
店。傳統上，一間分店面積為3千至6千平方米，位於商業區，交通便利。這些門店提供廣泛系列的產品，
包括大型家用電器及小型電器及配件。於2004年中，本集團開始探討較小規模的分店形式，當時稱為「數碼
門店」。這些數碼門店目標為於十分繁盛的地區出售高檔消費電子產品。然而，本集團在這試驗中遇上兩項
重大挑戰。首先，本集團發現客戶一般偏好產品種類琳瑯滿目的較大型零售商店。其次是，當時中國可供
選擇的高檔消費電子產品種類並不夠多。因此，本集團已將這數碼門店計劃縮減。取而代之，本集團將會
更靈活應變，在選擇於特定地點開新門店時會因應規模而作出決定。

於2004年底，共設有144間門店，遍佈中國25個城市。此外，在2004年底，有74間並非在本集團架構內經營
的分店，其經營所在地與本集團並無構成競爭。

本集團管理層相信，中國電器零售業的增長潛力豐厚。根據中國國家信息中心資料顯示，在1992年至2002
年期間，業內的複合平均增長率(CAGR)為11.4%。另外，中國國家信息中心預期業內CAGR將維持於12.5%，
在2008年市場銷售額將達人民幣7,780億元。同時，管理層相信市場迅速增長的趨勢將會持續，而且對市場
規模抱更樂觀的態度。

本集團的證券及期貨經紀業務所產生的收益及淨溢利貢獻並非重大。此外，本集團亦持有一幅位於北京的
尚未開發土地。上述資產被視為非核心資產，管理層將不會進一步投入資金。因此，管理層正積極物色出
售上述資產的適當時機。

為改善本集團內部營運的協調和財務匯報情況，由2004年起，財務年度的結算日已由3月31日更改為12月31
日。故此，本財政年度的業績所涵蓋的時間只有由2004年4月1日至12月31日的9個月（「甲期間」），不可與由
2003年4月1日至2004年3月31日（「乙期間」）的過往期間業績作直接比較。

於甲期間，本集團營業額為港幣92億元，乙期間為港幣97億元。營業額主要包括零售業務所產生的銷售額，
而證券及期貨經紀業務佔營業額不足1%。於甲期間，本集團繼續擴充其零售網絡，從而可進一步提升銷售
額。本集團堅決將重點放在零售業務管理及財務資源的運用上。本集團的策略性目標，是透過以下競爭優
勢，鞏固在市場的主導地位，並進一步發展遍及全國的零售網絡，成為不可取代的市場領導者：

‧ 18年經營背景，歷史較本集團國內任何競爭對手悠久，且在中國市場擁有豐富的零售經驗

‧ 以具競爭力的價格、交通方便的地點及良好的顧客服務態度，使顧客享有更佳的購物樂趣

‧ 擴充全國分店網絡，真正具備經濟規模效益
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‧ 與國內外主要供應商有長久的合作關係

‧ 國美品牌為全國享負盛名

於甲期間之毛利為港幣8億9,900萬元。於乙期間為港幣7億8,100萬元。於甲期間之經營溢利及淨溢利分別為
港幣5億6,900萬元及港幣3億5,300萬元，而於乙期間分別為港幣4億4,000萬元及港幣2億4,400萬元。每股盈利
於甲期間及乙期間分別為港幣22分及港幣16分。

本集團董事會決定宣派每股港幣2.5分股息。

業務回顧
營商環境
隨著中國經濟持續發展，電器及消費電子產品的零售業出現急速增長。根據中國國家信息中心統計數字顯
示，電器零售市場於1992年及2002年期間的CAGR增長11.14%，預期由2004年至2008年將進一步增長12.5%。
管理層認為，增長由多項因素推動，包括：

‧ 城市及農村收入增長增加，因而提升購賣力。雖然比較基數低，農村收入增長將成為家電銷售的原動力，
特別是大型家用電器。研究資料顯示，城市及農村收入增長於2004年首3季為11.4%

‧ 城市化令家電滲透率增加。研究資料顯示，中國於2003年的城市化速率為41%。中國政府及亞洲開發銀
行均預期，有關比率於2010年將達至50%。城市化的增加預期會產生4千萬個新增城市家庭

‧ 住宅物業急速發展導致生活空間的擴大。研究資料顯示，於2003年平均每個家庭佔用75平方米或約人均
25平方米的面積。住宅物業持續會令這統計數據有所增加

‧ 替換及升級需求（特別是家電類別）增加，令本行業的需求週期持續

‧ 中產消費者對高檔、先進及時尚裝置的需求日益增加，令消費額上升

由於中國電器及消費電子零售市場急速增長，小型店鋪及百貨公司櫃台等傳統零售店的市場佔有率已逐漸
被專業零售連鎖店所侵佔。根據中華人民共和國商務部於2005年2月發放的數據顯示，連鎖企業已在中國零
售業穩佔一席位。30家頂尖的零售商目前在中國零售市場的佔有率為7.1%。本集團相信，家用電器及消費
電子產品零售市場中專業連鎖店所佔的百分比明顯較高。由於消費者追求的是更實惠的價格、更多型號、
更好的購物經驗及更佳的售後服務，這些專業連鎖店對他們的普及程度迅速上升。

作為中國最大型的電器及消費電子產品連鎖式零售商，本集團正處於有利位置，可從中國經濟增長及這行
業的正面轉變中獲益。

零售網絡覆蓋範圍
於甲期間，本集團推行一項快速擴展計劃，為本集團取得令人滿意的業績的主要因素。

於2004年底，本集團總共經營144家分店，遍及25個中國主要城市。於甲期間，本集團開設58家新分店，並
擴展至5個新城市。下表顯示於2004年底我們分店遍佈的地點：

地點 分店數目

北京 24
天津 15
重慶 14
成都 13
廣州 10
深圳 9
瀋陽 9
武漢 7
西安 7
福州 6
青島 5
濟南 5
其他地點 20

總數 144
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此外，於2004年12月底，還有另外74家以「國美」名義經營的分店，由本集團主要股東黃光裕先生最終擁有
之公司所擁有及經營。此外，於2004年底，另外有9家特許專營門店以國美名稱經營，亦為黃光裕先生所擁
有。這些店舖並不屬本集團所有，而所設置的地點均與本集團的分店分開，並且不會與本集團構成競爭。
根據本集團與黃先生簽訂之協議，各方均可享有分別在其現時所在地點經營的專營權，而本集團擁有優先
權打入雙方現時尚未有任何業務的新市場。

零售網絡快速擴展令本集團的議價能力增加。本集團可藉著正在不斷增加的採購平台及規模獲取有利的銷
售額回贈及來自供應商的其他優惠。

儘管於甲期間本集團的網絡擴展步伐迅速，本集團均能夠保持高水平的服務水準。本集團於進軍新市場的
同時，仍能嚴格遵守既定生產程序、規則及標準，在設計分店及製定營運過程時均會加入若干特定本地化
特色。因此，本集團可以取得日益多元化的收入基礎，並可進一步將其網絡發展為一個真正全國網絡。舉
例說，本集團北京業務的收入僅佔總收入約20%。

於2004年可使用總面積約為410,000平方米，於甲期間增加約107,000平方米。

產品銷售
傳統大型家用電器（包括冰箱、洗衣機及空調）佔這甲期間總銷售額的37%，較乙期間增加5%。中國仍然是
發展中國家，未來對大型家用電器應會有持續的需求。視聽產品佔26%，較乙期間減少5%。數碼產品佔甲
期間收入的比例較大，達8%，而乙期間僅為5%，原因是客戶購買這些產品的能力增加。概括來說，與乙期
間比較，於甲期間按產品類別劃分的銷售額更為平均。

甲期間

視聽產品 26%

冰箱及洗衣機 18%

空調 19%

電訊器材 15%

電腦 4%

小型電器 10%

數碼產品 8%

乙期間

視聽產品 31%

冰箱及洗衣機 17%

空調 15%

電訊器材 16%

電腦 5%

小型電器 11%

數碼產品 5%

本集團在分店銷售大量獨家產品型號，與競爭對手比較享有較大競爭優勢。獨家安排包括可供國美門店首
先銷售的新型號、國美設計之特定規格型號，以及多項其他安排。此等獨家安排佔甲期間總收入約20%，一
般毛利率較可予比較但非獨家型號為高。在本集團分店可供選擇的產品獨家型號的類別多不勝數，對本集
團毛利率有相當貢獻。

於甲期間，以金額計算外國品牌及本地品牌各佔總收入約一半，而本地品牌的銷售數量較外國品牌略高。
管理層認為，這平衡狀況反映產品及品牌結構恰當，亦反映出消費者的喜好相當平均，以及本集團能夠與
外國及本地品牌有效地配合並透過本身的零售渠道分銷其產品。

互聯網銷售額於甲期間佔銷售額不足1%。有關銷售涉及高度標準化及低價值的傳統大型家用電器及小型電
器產品。雖然網上交易目前僅佔本集團總銷售額的一小部份，但本集團管理層正密切留意中國電子商貿發
展的趨勢，並希望把握未來的上升趨勢以獲取利益。
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採購
誠如本節所述，本集團的零售網絡於這期間快速擴展。管理層相信，一個正在擴展的全國性網絡對於由經
營模式中獲取規模經濟效益及與供應商談判方面極為重要。目前，本集團及以國美名稱經營但並不是由本
集團擁有的門店按共同基準進行採購，務求由供應商獲取更佳銷售額回贈及更優惠的條款。在目前的採購
平台下，本集團80%的採購額乃直接與供應商進行交易。

鑒於這集中採購的安排，以及本集團管理層的視野亦放在本集團架構以外的國美門店，本集團獲取那些門
店的銷售額若干百分比作為管理費及採購服務費。詳情請參閱較後一節。

本集團積極尋求進一步發展與主要供應商的長遠策略性關係。本集團管理層相信，只有按雙方滿意及長線
地與策略性供應商共同合作，本集團才可於未來繼續有美好的發展。

競爭
於部份城市或地區，本集團面對來自當地或地區性競爭對手的競爭，甚至在市場佔有率方面落後競爭對手。
在這些城市中，本集團一般來說仍未有完善網絡，或在多個領域處於弱勢，如與供應商之關係、產品種類、
推廣活動及門店地點選擇等。這弱勢因而令業務規模難以增長，門店的貨物流量亦難以改善。本集團全面
掌握有關問題，並正積極解決這些問題。採取的措施包括下列各項：

－ 實行管理層主動訓練，尤其是中層及門店經理

－ 於銷售及採購部門建立策略聯盟單位，務求與主要策略供應商配合更佳

－ 簡化電訊及數碼產品的採購程序，以加強與供應商的工作關係

－ 加強配件、小型電器、不同品牌的資訊科技產品、產品種類及型號之數量

－ 改進多間分店的市場推廣策略，以改善產品流量及銷售

－ 增加獨家產品型號的銷售比例

－ 增加擺放空間的有效使用

－ 改進客戶服務，尤其是空調銷售方面

－ 主辦主要會議，以進一步推廣國美品牌及提高其知名度

－ 內部監察部門將製訂嚴格措施，以清除不合乎常規的情況

財務分析
邊際利潤
於甲期間，本集團營業額為港幣92億元，於乙期間為港幣97億元。本集團於甲期間的毛利率達9.8%，於乙
期間為8.1%。毛利率上升的原因是獨家型號銷售比率上升、供應商直接採購更多及本集團採購規模增長令
供應商提供更佳條款所致。

經營邊際利潤因多項因素由4.6%增至6.2%。首先，毛利率由8.1%增至9.8%，其次是經營邊際利潤因其他經
營收入上升而受惠儘管經營開支佔收益的百分比由乙期間的7.0%增加至甲期間的7.6%。於甲期間的淨邊際
利潤由乙期間的2.5%增加至3.9%。

下表顯示邊際利潤的比較：
甲期間 乙期間

毛利率 9.8% 8.1%
經營邊際利潤 6.2% 4.6%
淨邊際利潤（扣除少數股東權益前） 6.0% 3.8%
淨邊際利潤（扣除少數股東權益後） 3.9% 2.5%

其他經營收入
隨銷售額回贈及利潤保證之外，本集團能夠獲取其他來自供應商的營運收入，包括門店開張優惠、上架費及
分擔聯合推廣開支。
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下表顯示其他經營收入概要：

甲期間 乙期間
港幣百萬元 港幣百萬元

來自供應商
促銷收入 137 169
管理費收入 38 44
上架費 21 21
進場費 38 27

小計 234 261

安裝空調管理費 28 30
加盟店的特許權費收入 1 5
來自母集團之管理費收入 57 16
其他 44 21

經營收入總額 364 333

經營開支
作為一家零售商，本集團的盈利能力由銷售額及邊際利潤所推動。因此，本集團必須時常尋找增加邊際利
潤的方法及實行有效成本控制。於甲期間，總經營開支佔收入7.6%，於乙期間佔7.0%。

下表為兩段期間的經營開支明細：

甲期間 乙期間
百萬港元 百萬港元

銷售及分銷開支 514 508
行政開支 123 124
其他 58 42

總經營開支 695 674

於甲期間，由於市場對理想零售地點需求增加，本集團在租金開支方面遇上壓力。因此，於乙期間租金佔
銷售額的百分比由1.5%增加至1.7%。與此同時，本集團投入更多資源於培訓、發展及保留員工方面。因此，
員工開支佔銷售額的百分比由乙期間的1.8%增加至甲期間的1.9%。由於本集團繼續擴大銷售分店，故本集
團認為招聘及保留高質素人材變得日益重要。

其他經營收入有所改善抵銷了經營開支增加的部份影響。因此，經營邊際利潤由乙期間的4.6%增加至甲期
間的6.2%。本集團的淨邊際利潤亦由乙期間的2.5%增加至甲期間的3.9%。

展望及前景
2005年擴展計劃
自收購Ocean Town後，本集團已明確表示，其有意將管理及財政資源集中發展電器及消費電子產品零售業
務。在中國經濟持續發展下，零售業具有巨大的增長潛力，管理層對電器零售業務的前景及其增長潛力充
滿信心。

本集團管理層相信，2005年是關鍵性的一年。這是本集團開展極為進取4年擴展計劃的第一年。擴展計劃的
策略性目標為增加市場佔有率及進一步鞏固本集團在市場的領導地位。因此，本集團預期會透過在全國開
設約130間新分店，以進一步擴大現時的零售網絡，並尋求於2005年底前將分店數目增加一倍。推行擴展計
劃，整體而言可能對本集團邊際利潤構成壓力。然而，本集團有信心，透過推行控制成本措施，維持相同
分店銷售額增長，及加強與主要供應商的策略性關係，可在若干程度紓緩對邊際利潤的負面影響。

本集團計劃於北京、天津及深圳等主要城市開設這些新分店，力求進一步鞏固其現時城市網絡的實力，以
及搶佔競爭對手的市場佔有率。同時，本集團將進軍人口集中及獲人均國內生產總值支持的城市，以進一
步擴展本集團的全國性網絡，將國美的服務帶給國內更廣泛的消費者。一般而言，本集團目標為人口50萬
及以上之城市。本集團相信這業務具有真正的規模效益，因此認為市場佔有率的增長為未來4年的主要策略。
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本集團認為，憑著18年的市場經驗，擁有可以調整的營運模式，以及廣為人知的國美品牌，2005年擴展計劃
將可令本集團發展成一個更強的競爭對手及鞏固其領導地位。為了確保該計劃可以順利進行，本集團認為
管理資源、僱員培訓及增強信心是關鍵因素。因此，本集團正推行以下措施：

－ 三層管理結構  －  為了應付本集團迅速發展，已建立新管理層架構，將零售業務劃分為7個地區辦事處，
監督地區分店。北京總辦事處負責釐定策略目標及計劃，作出重大投資決定，與供應商商討採購合約及
實行內部監控及監察。地區辦事處集中處理在地區層面上統籌本集團策略，最後由分店管理層在各區落
實各措施。本集團管理層相信這架構會令資源調配更理想、加強本地客戶化及反應時間加快。

－ 增強營業員信心  －  前線的銷售資源帶動我們的業務邁向成功。本集團致力與供應商合作，確保供應商
的營業員受到妥善的管理，以及於銷售技巧及技術產品知識方面接受過正規化訓練。

－ 培訓門店經理  －  按照4年擴展計劃，對優質門店經理的需求會非常殷切。針對這問題，國美管理學院於
2005年初成立，作為一個培訓場地。於國美管理學院，管理理論及技巧、與學院及大學的聯合課程及行
政人員計劃為其課程主要元素。

－ 指導計劃  －  經驗豐富的經理與培育對象兩人一組參加指導計劃，目標為培育未來優秀管理人員，以滿
足公司高速發展的人才需求。

－ 招聘中層及高級管理人員－本集團已在大學範圍內展開招聘計劃及全面管理  層練習生計劃。本集團已定
期在春季及秋季作出招聘。此外，本集團亦積極在這行業內羅致人才。

－ 獎勵與表現挂鉤－透過清楚訂明表現目標並監察其進展，本集團透過獎勵表現達致預先訂定表現基準的
僱員，務求令僱員的利益與本集團的策略性舉措一致。

另一項左右本集團能否根據擴展計劃製訂的目標取得令人滿意進展的關鍵因素為選擇合適門店地點。為了
確保選擇程序可以有效及妥善執行，本集團編製標準全面門店選擇手冊，所有新門店須符合既定的指引。
此外，一但選定了地點，便採用標準化的門店開設程序。

該等措施是連同業務回顧上節「競爭」所載應付競爭的措施一併執行。

改進ERP系統
本集團計劃進行一系列改進企業資源管理(ERP)系統措施。本集團目前估計該項目在硬件及軟件投資方面花
費約人民幣1,500萬元。採取的措施包括：

－ 設立存貨監察機制，以更有效地辨別流動緩慢的存貨，並作出必需的修正行動

－ 與供應商的資訊科技基建連繫，使供應商可監察其本身品牌於本集團門店的流動情況

－ 改善現時的網上基建，務求締造更佳的網上購物經驗

市場滲透率
本集團擴展計劃的主要前提為於短期內增加市場佔有率。本集團管理層相信，現時的城市市場佔有率由20%
至60%。本集團管理層相信，鑒於這行業仍非常分散，而像本集團的專門零售連鎖店仍未打入大部份中國城
市，故全國而言本集團的市場佔有率仍十分低。為了獲得經濟規模效益提供的最高價值及利用在當地及全
國水平的大量分店的優勢，本集團管理層認為提高其本身已經營的城市或地區及全國的市場佔有率是極為
重要的。因此，2005年擴展策略為一個雙向策略。

產品別具一格
本集團亦會力求增加獨家產品型號的銷售比例。透過與供應商達成這獨家型號安排，本集團將可藉獨家型
號的較高毛利率而提升盈利能力。此外，廣泛產品類別的獨家型號擁有令人渴求的特徵亦成為本集團的主
要別具一格因素，這將增加客戶購物的意欲，亦可令客戶忠於國美品牌。

除了增加獨家型號的銷售比例之外，為客戶提供合適產品選擇同樣重要。同時，本集團必需推廣小型電器
及配件等較高邊際利潤的產品。因此，本集團會積極地針對這問題，務求令客戶稱心如意。

未來收購計劃
作為中國加入世貿的承諾，有關零售資產的擁有權限制於2004年12月11日解除，市場競爭應會更加激烈，尤
其是當外資競爭對手進軍這市場。因此，本集團須要進一步增加市場佔有率及增強財政實力。因此，若國
美電器餘下的35%權益可供收購的話，本集團會考慮購入。就購入此35%權益而言，本公司已獲得優先權。

流動及財政資源
於2004年底，本集團有現金及現金等價物港幣16億元，較於2004年3月31日的港幣3億元為高。此外，本集團
於2004年底已抵押港幣8億5,000萬元存款（截至2004年3月31日止：為港幣7億6,200萬元）。除了貿易及應付票
據（2004年底金額港幣30億1,200萬元），本集團並無任何銀行貸款。於2004年3月31日，貿易及應付票據金額
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為港幣23億8,500萬元。存貨由2004年3月31日的港幣7億8,400萬元增加至2004年底的港幣10億4,600萬元。

於甲期間經營活動的現金流金額為港幣6億4,800萬元。於乙期間，現金流金額為港幣13億8,400萬元。於兩個
回顧期內的資本開支分別為港幣5,100萬元及港幣7,900萬元。有關資本開支主要用於開啟新分店及資訊科技
系統的開發及改進。

非常重大收購及關連交易
於2004年6月，本集團收購Ocean Town全部股權，Ocean Town 為一間於英屬處女群島註冊成立的有限公司，
持有國美電器65%股權。國美電器為一間根據中國法例成立的中外合資經營企業，當時持有位於中國22個城
市共96間電器零售店的全部權益。收購Ocean Town的代價為人民幣88億元（約港幣83億元）。有關代價以下
列方式支付︰

1. 其中港幣2億4,350萬元於每40股股份合併為1股新股份的股本重組後以配發及發行約4,410萬股新股份支付；

2. 其中約港幣70億3,140萬元以發行首批可換股票據償付；及

3. 其中約港幣10億2,690萬元以發行第二批可換股票據償付。

於收購日期，以「國美電器」為品牌的電器零售網絡於中國37個城市合共經營135間門店。然而，本集團管理
層僅確認位於22個城市共96間門店（「目標集團」）進行收購，而餘下位於15個城市的39間門店（「母集團」）將
維持現狀，其原因如下︰

1. 目標集團擁有更良好往績紀錄，因此可就未來發展奠定穩固基礎；及

2. 與目標集團比較，餘下城市的業務較不成熟，因此須面對較高的業務風險。

由於目標集團及母集團均於不同地區經營，因此不會出現直接競爭。為於網絡營運中取得最大的競爭優勢，
目標集團及母集團均由同一隊資深管理隊伍管理，並已就下列關連交易訂立協議︰

1. 臨時採購服務協議
於收購前，母集團已與多名供貨商訂立採購合約，並為母集團及目標集團的門店採購電器產品。作為臨
時採購安排，母集團及目標集團先前已訂立協議，據此，母集團會繼續為目標集團向該等供貨商採購產
品。有關採購安排於2004年9月30日屆滿。然而，於有關收購後至2004年9月30日期間，目標集團向母集
團採購總額為港幣9億8,300萬元。

2. 採購服務協議
目標集團及母集團已訂立協議，據此，目標集團將於收購完成後向母集團提供採購服務，為期36個月，
並將收取母集團銷售電器及消費電子產品的收入0.9%作為服務費。於有關收購後至2004年12月31日期間，
源自母集團的服務費為港幣3,000萬元。

3. 管理協議
目標集團及母集團已訂立協議，據此，目標集團將向母集團提供管理服務，倘母集團從銷售電器及消費
電子產品所產生的銷售收入相等於或少於人民幣50億元（約港幣47億元），目標集團將收取總額0.75%作為
年度管理費用，而倘有關銷售收入超過人民幣50億元，則按0.6%的比率收費。於有關收購後至2004年12
月31日期間，源自母集團的管理費用為港幣2,700萬元。

於收購日期，母集團結欠目標集團人民幣10億8,850萬元。該筆款項其後已於2004年10月全數清償。

資產抵押
於2004年12月31日，本集團已抵押金額達港幣8億5,000萬元的存款，以作為授予本集團的一般銀行信貸的抵
押。

或然負債及承擔
於2004年12月31日，並無任何重大或然負債或承擔。

外幣及庫務政策
由於本集團大部分業務交易、資產及負債均主要以人民幣或港元結算，故本集團所承受的外匯風險不大。
本集團的庫務政策為只會在外匯風險（如有）對本集團有潛在重大財務影響時進行管理。本集團將繼續監察
其外匯狀況，並於有需要時以外匯遠期合約對沖外匯風險。

人力資源
於2004年12月31日，本集團共有9,236名僱員，其中9,219人駐於中國，17人則駐於香港。本集團極為重視人
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力資源，深明吸納和挽留表現稱職的員工對其繼續成功十分重要。薪酬組合一般參考市場水平及個別員工
的資歷而定出。

董事會審核委員會
董事會審核委員會由三名獨立非執行董事史習平先生、陳玉生先生及陳淮先生組成。董事會審核委員會擬
每季召開一次會議，以協助董事會就本集團財務報表的完整性、準確性及公平性，以及本集團營運及內部
監控的效率及效力提供獨立評審。此外，董事會審核委員會已審核管理層匯報事宜，包括審核本集團綜合
財務報表及核數師相關報告，並將其報告提交董事會。

末期股息
董事提呈於2005年4月15日星期五舉行的應屆股東週年大會上建議派發末期股息每股港幣2.5分。末期股息（若
經批准）將派發予於2005年4月15日名列股東名冊的股東。

暫停辦理股份過戶登記
股份過戶登記處將於2005年4月11日（星期一）至2005年4月15日（星期五）（首尾兩天包括在內）暫停辦理過戶
登記手續。於這期間內，將不會辦理股份過戶手續。要符合獲派末期股息的資格，所有過戶表格連同有關
股票須於2005年4月8日（星期五）下午四時前送達香港灣仔告士打道56號東亞銀行港灣中心地下，本公司之
股份過戶登記處雅柏勤證券登記有限公司辦理過戶手續。

買、賣及贖回本公司股份
本公司及其附屬公司於有關期間概無買、賣或贖回本公司股份。

遵守上市規則最佳應用守則
並沒有董事察覺有任何資料顯示本公司在本年報所涵蓋的會計期間內的任何時間不遵守香港聯合交易所有
限公司上市規則附錄十四之最佳應用守則，惟因根據本公司細則規定，獨立非執行董事須在股東週年大會
上輪值告退，彼等之任期並未定明。

業績公佈詳情
本集團之詳盡業績報告涵蓋根據聯交所證券上市規則附錄十六第45(1)至45(3)段所需之資料，將於適當時候
於聯交所之網站發佈。

致謝
本人謹代表董事會向各股東、客戶、供貨商、往來銀行及專業人士對本集團的支持致謝，並對全體員工於
整段期間內所付出的努力及貢獻致謝。

承董事會命
董事
伍健華

香港，2005年3月14日

於本公佈刊發之日，本公司之執行董事為黃光裕先生、杜鵑女士、林鵬先生及伍健華先生；而本公司之獨
立非執行董事則為史習平先生、陳玉生先生及陳淮先生。

*　僅供識別

請同時參閱本公布於香港經濟日報刊登的內容。


