
(一) 二零一二╱一三年業績回顧

(a) 收益

截至二零一三年三月三十一日的財政年度收益為

五十三億元。此收益主要包括已招標項目的前期

款項以及共同控制發展項目所分得的盈餘。與上

財政年度的收益三十七億元比較，增加了十六億

元。本年度的總前期款項高於去年度，主要是因

為本年度有三個重建項目完成招標，合共四千九

百四十平方米的地盤面積，包括卑利街╱嘉咸街

項目、北帝街╱木廠街項目，以及洗衣街項目。

而去年度招標的只有一個項目，其地盤面積只有

九百三十一平方米。於五十三億元的收益中，亦

包括共六億元（二零一一╱一二年度：三十二

億元）由若干共同控制發展項目所分得的銷售

收入。此收入乃根據共同控制發展項目的發展合

約內所訂明，有關銷售收入超過某門檻後所分得

的銷售收入。此等合約於多年前簽訂，當時物業

巿道較為低迷。年內帶來盈餘的項目包括大角咀

的形品‧星寓、西營盤的縉城峰、大角咀的海桃

灣、荃灣的萬景峯、以及灣仔的尚翹峰╱壹環，

其分別於二零零七年、二零零五年、二零零四年

及二零零二年簽訂合作發展協議；至於灣仔的尚

翹峰╱壹環則於一九九六年由前身土地發展公司

簽訂。

(b) 其他淨收入

本年度的其他淨收入為一億八千三百萬元（二

零一一╱一二年度：一億九千萬元），其中一

億四千四百萬元（二零一一╱一二年度：一

億五千三百萬元）來自內部管理的投資組合，

包括銀行結餘及定息產品所賺取的利息收入，

平均年息率為一點七二厘（二零一一╱一二年

度：年息率一點六八厘）。另外，有二千萬元

（二零一一╱一二年度：一千二百萬元）主要

來自投資經理管理的資金取得之收益，年毛收

益率為一點四七厘（二零一一╱一二年度：每

年一點二七厘）。

(c) 行政費用

行政費用主要包括員工成本、辦公室租金及折

舊。故為了應付已規劃的項目及活動，本局增加人

手，令本年度的除折舊前行政費用增加至三億一

千六百萬元（二零一一╱一二年度：二億七千八百

萬元）。本年度辦公室設備的折舊金額為二千一百

萬元（二零一一╱一二年度：一千九百萬元）。

為配合市區更新工作的擴展，員工數目由截至二

零一二年三月三十一日的四百四十九名，增加四

十九名至截至二零一三年三月三十一日的四百九

十八名。在四百九十八名員工當中，以少於三年的

合約期聘用有八十二名員工（二零一二年三月三十

一日：九十六人）。為應付未來已計劃擴大的樓宇

復修工作，包括擴展服務範圍，本局預期員工數

目將會陸續增加。由二零一三年起，本局將逐步接

手香港房屋協會的樓宇復修工作，接手在九龍、

荃灣及葵青區的工作，而二零一五年則會擴展至

全港。

(d) 市區更新信託基金

在二零一一╱一二年度，本局撥款五億元，按

管理層討論及分析
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管理層討論及分析

照新修訂的《市區重建策略》，資助「市區更

新信託基金」的成立。

(e) 物業及已承擔的項目減值撥回╱準備

本局的物業及已承擔的項目均由本局的專業人

士在每個財政年度年終估值。根據本局詳載

於財務報表附註2(g)及2(n)的會計政策，本局

在本財政年度的撥回淨額總數為十七億元。此

金額主要涵蓋觀塘市中心項目因應有關政府╱

團體╱社區設施用地及整體發展計劃的修訂，

以及發展估值較去年度的增加而需撥回虧損準

備。然而，此撥回金額由九龍城道╱上鄉道項

目及三個年內開展收購的「需求主導」項目所

作出的虧損準備而抵銷。

(f) 年內的營運盈餘

截至二零一三年三月三十一日，本局錄得四十

四億元的淨營運盈餘，即上文第(一)(a)段所述

的收益增長扣除開支。淨營運盈餘較去年度的

二十六億元增加十八億元，即約百分之六十九

的增長。

(二) 於二零一三年三月三十一日的財務

 狀況

(a) 發展中物業

於二零一三年三月三十一日的「發展中物業」

價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

一日：一百九十二億元），是歷史新高。此價

值計算了不同階段的重建或保育項目的收購成

本，其中有五個項目正在收購中；五個項目有

待收地程序完成；兩個項目已收購超過九成業

權但有待復歸政府所有；七個項目的業權復歸

政府所有尚待最後階段的遷置。扣除十五個

項目的累積虧損撥備三十三億元（二零一二年

三月三十一日：九個項目的五十六億元）後，

淨收購成本為一百九十一億元（二零一一╱一

二年度：一百三十六億元）。成本增加主要是

因為進行中項目的數目增加、有關項目受影

響業主接受收購建議的比率普遍提高，以及收

購成本的增加。本局年內就五個項目開展收購

工作，包括三個在深水埗、一個在大角咀及一

個在九龍城的重建項目，當中三個是「需求主

導」項目。

按《市區重建策略》，本局為二零一一年二月

二十四日後啟動的重建項目的自住業主，提供

「樓換樓」計劃作為現金補償以外的另一選

擇。政府已向本局提供一幅位於啟德的用地，

以興建五百個中小型住宅單位作為「樓換樓」

計劃之用。截至二零一三年三月三十一日，此

啟德用地的地價及建築成本總值為十五億元，

已計入「發展中物業」

(b) 現金及銀行結餘

於二零一三年三月三十一日，本局的現金、銀

行存款連同由投資經理管理之資金的公平價值

(b) 現金及銀行結餘

於二零一三年三月三十一日，本局的現金、銀

行存款連同由投資經理管理之資金的公平價值行存款連同由投資經理管理之資金的公平價值價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

於二零一三年三月三十一日，本局的現金、銀

行存款連同由投資經理管理之資金的公平價值行存款連同由投資經理管理之資金的公平價值

於二零一三年三月三十一日，本局的現金、銀
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啟德用地的地價及建築成本總值為十五億元， 於二零一三年三月三十一日的財務

於二零一三年三月三十一日的「發展中物業」

(b) 現金及銀行結餘

於二零一三年三月三十一日，本局的現金、銀於二零一三年三月三十一日的「發展中物業」

價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

於二零一三年三月三十一日的「發展中物業」

價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

以興建五百個中小型住宅單位作為「樓換樓」

計劃之用。截至二零一三年三月三十一日，此

啟德用地的地價及建築成本總值為十五億元，

已計入「發展中物業」已計入「發展中物業」

(b) 現金及銀行結餘

於二零一三年三月三十一日，本局的現金、銀於二零一三年三月三十一日，本局的現金、銀

已計入「發展中物業」

價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

啟德用地的地價及建築成本總值為十五億元，

計劃之用。截至二零一三年三月三十一日，此

於二零一三年三月三十一日，本局的現金、銀

行存款連同由投資經理管理之資金的公平價值

於二零一三年三月三十一日，本局的現金、銀

行存款連同由投資經理管理之資金的公平價值價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

於二零一三年三月三十一日的「發展中物業」

價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

擇。政府已向本局提供一幅位於啟德的用地，

以興建五百個中小型住宅單位作為「樓換樓」

計劃之用。截至二零一三年三月三十一日，此

啟德用地的地價及建築成本總值為十五億元，啟德用地的地價及建築成本總值為十五億元，

於二零一三年三月三十一日的「發展中物業」

價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

於二零一三年三月三十一日的「發展中物業」

價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

於二零一三年三月三十一日的「發展中物業」

價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十

(a) 發展中物業

於二零一三年三月三十一日的「發展中物業」

已計入「發展中物業」已計入「發展中物業」

價值為二百二十四億元（二零一二年三月三十
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總額為九十四億元（二零一二年三月三十一

日：一百零六億元）。

本局的現金盈餘以短期存款方式存放於多家銀

行，以及按照本局已獲財政司司長批核以保本

為主要目標的投資指引，投資在信貸評級達致

指引所要求的港元及人民幣債券。本局的投資

經理，亦按照上述的投資指引，管理本局部分

現金盈餘。

扣除下文第(二) ( c )段所述的三十三億元貸款

（二零一二年三月三十一日：十七億元），

於二零一三年三月三十一日，本局的淨現金

及銀行存款，包括金融資產的公平價值為六

十一億元（二零一二年三月三十一日：八十

九億元）。

(c) 發行債務證券

在二零一零年十二月，因應標準普爾對香港政

府的信貸評級調升，該機構亦一併將本局的信

貸評級由AA+提升至AAA。有關評級在二零一

三年二月，經年度檢討並再獲確定。

於二零一三年三月三十一日，本局已發行的債

券為三十三億元。在二零一三年五月，本局根

據十億美元的中期債券發行計劃再發行共六億

元的債券。

(d) 資產淨值

於二零一三年三月三十一日，本局的資產淨值

為二百六十二億元（二零一二年三月三十一

日：二百一十八億元），當中計及政府注資共

一百億元（二零一二年三月三十一日：一百億

元），以及因營運帶來的累積盈餘一百六十二

億元（二零一二年三月三十一日：一百一十八

億元）。

本局在過去十年的財務摘要總結在本年報的第

九十七頁。

(三) 政府注資及豁免稅款

於二零零二年六月二十一日，立法會財務委員

會批准政府由二零零二╱零三年至二零零六╱

零七年的五個財政年度期間，向本局注入五筆

各二十億元的注資，合共一百億元。此外，政

府亦豁免本局繳納稅款。

(四) 政府免補地價

根據《市區重建策略》，政府在批出重建地盤

時免本局補地價。政府於本年度豁免的四幅批

地補地價為十億元。自二零零一年五月起，政

府共豁免二十一幅批地補地價，當中包括本年

度批出的四幅，累積的豁免補地價總額為六十

五億元。

假若補地價不獲豁免，本局本年度的淨營運盈

餘會減少十億元，由四十四億元減至三十四億

元；自二零零一年五月的累積盈餘亦會下跌六

十五億元至九十七億元；於二零一三年三月三

十一日的資產淨值亦會減至一百九十七億元。

一百億元（二零一二年三月三十一日：一百億

元），以及因營運帶來的累積盈餘一百六十二

一百億元（二零一二年三月三十一日：一百億

元），以及因營運帶來的累積盈餘一百六十二

一百億元（二零一二年三月三十一日：一百億

元），以及因營運帶來的累積盈餘一百六十二

一百億元（二零一二年三月三十一日：一百億
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(五) 財務資源、流動資金與承擔額

如上文第二(b)段所述，於二零一三年三月三十

一日，本局的淨現金及銀行存款（包括由投資

經理管理之資金的公平價值）總額為六十一億

元。同日，按照本局內部專業估算，本局就已

開展的項目之應計款項及預計未履行的承擔額

共一百四十三億元。

除上文第二(c)段所述的十億美元中期債券發行

計劃外，於二零一三年三月三十一日，本局亦

向銀行取得十億元的有承擔貸款額及七億元的

無承擔貸款額。本局預先向外融資，以確保持

有足夠資金，按計劃推行市區更新計劃。

當本局實施市區更新項目時，會因為地產市場

波動而無可避免地面對財務風險。由於個別項

目其招標過程會在遷置工作完成後，加上各

項目的發展潛質的不同，故本局在該項目所收

取的前期款項可能高於或低於該項目的收購成

本。於二零一三年三月三十一日，發展中物業

的總成本為二百二十四億元，連同有關的承擔

額，本局需面對的物業市場風險是歷來最高。

本局在其最新的業務綱領內預計，由二零一三

年四月一日起，未來五年需要的總現金支出約

二百六十億元，以應付推行業務綱領內所列項

目的支出及目前未履行的承擔額，當中尚未計

及營運成本。這些開支涵蓋重建發展、樓宇復

修、保育活化的項目。儘管有關業務綱領已充

分考慮在二零一一年二月公布的《市區重建策

略》下的新措施，視乎有關方面對新措施（包

括「需求主導」重建項目、「樓換樓」安排、

樓宇復修擴展計劃及其他額外計劃）的反應，

業務綱領中的開支可能需要作出相應修訂。

為確保市區更新計劃可以持續推行，本局會採

取十分審慎的理財方針，以及參照良好的商業

模式運作。

括「需求主導」重建項目、「樓換樓」安排、

略》下的新措施，視乎有關方面對新措施（包

括「需求主導」重建項目、「樓換樓」安排、括「需求主導」重建項目、「樓換樓」安排、括「需求主導」重建項目、「樓換樓」安排、括「需求主導」重建項目、「樓換樓」安排、
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