
此乃要件  請即處理

二零一二年十月二十六日

閣下如對本通函任何內容有任何疑問，應諮詢 閣下之股票經紀或其他註冊證券商、
銀行經理、律師、專業會計師或其他專業顧問。

閣下如已將名下之激成投資（香港）有限公司股份全部售出或轉讓，應立即將本通函送
交買主或承讓人，或經手買賣或轉讓之銀行、股票經紀或其他代理商，以便轉交買主
或承讓人。

香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本通函之內容概不負責，對
其準確性或完整性亦不發表任何聲明，並明確表示不會就本通函全部或任何部份內容
而產生或因倚賴該等內容而引致之任何損失承擔任何責任。

KECK SENG INVESTMENTS (HONG KONG) LIMITED
激成投資（香港）有限公司

（於香港註冊成立之有限公司）
（股份代號：00184）

主要交易

出售物業

董事會函件載於本通函第2至第6頁。
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釋  義

1

於本通函內，除文義另有所指外，下列詞彙具有以下涵義：

「董事會」 指 董事會

「本公司」 指 激成投資（香港）有限公司，根據公司條例（第32章）於
香港註冊成立之公司，其股份在聯交所上市

「關連人士」 指 具有上市規則所賦予涵義

「董事」 指 本公司董事

「本集團」 指 本公司及其附屬公司

「香港」 指 中國香港特別行政區

「出售事項」 指 KSJ One根據買賣協議出售該等物業之權益

「KSJ One」 指 Godo Kaisha KSJ One，一間於日本註冊成立之合同會
社(godo-kaisha)，本公司於KSJ One持有96.79%間接經
濟權益

「最後可行日期」 指 二零一二年十月二十二日，即本通函付印前確定其所
載若干資料之最後實際可行日期

「上市規則」 指 聯交所證券上市規則

「該等物業」 指 位於日本東京之兩幢多單元住宅建築，分別為Iris 
Ginza East及Iris Nihonbashi Suitengu，有關詳情載於本
通函「標的資產」一段

「買方」 指 Godo Kaisha ABF1，一間於日本註冊成立之合同會社
(godo-kaisha)

「買賣協議」 指 KSJ One與買方於二零一二年九月二十六日訂立之買賣
協議，內容有關買賣該等物業之權益

「股東」 指 本公司之股份持有人

「聯交所」 指 香港聯合交易所有限公司

「%」 指 百分比

「日圓」 指 日圓，日本之法定貨幣

「加元」 指 加元，加拿大之法定貨幣

「港元」 指 港元，香港之法定貨幣

「美元」 指 美元，美國之法定貨幣

於本通函中，日圓已按匯率100日圓兌9.97港元換算為港元，僅供參考之用。
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KECK SENG INVESTMENTS (HONG KONG) LIMITED
激成投資（香港）有限公司

（於香港註冊成立之有限公司）
（股份代號：00184）

執行董事： 註冊辦事處：
何建源先生（執行主席） 香港
何建福先生（副執行主席） 干諾道中168－200號
謝思訓先生 信德中心
陳磊明先生 西座2902室
余月珠女士
何崇濤先生
何崇暉先生
何崇敬先生（何崇暉先生之替任董事）

非執行董事：
何建昌先生
陳有慶博士（獨立）
郭志舜先生（獨立）
王培芬女士（獨立）

敬啟者：

主要交易

出售於日本之物業

緒言

根據日期為二零一二年九月二十六日之公佈，董事會宣佈KSJ One與買方訂立買
賣協議，出售位於日本東京之兩幢持有永久業權之多單元住宅建築之權益，作價為
4,900,000,000日圓（相等於約488,530,000港元）。本公司於KSJ One持有96.79%間接經濟
權益。就國際財務報告準則之匯報而言，KSJ One被分類為本公司之附屬公司。

本通函旨在向 閣下提供有關出售事項之進一步詳情，包括本集團及該等物業之
若干財務及一般資料，連同該等物業之估值報告。
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買賣協議

日期

二零一二年九月二十六日

訂約方

(1) KSJ One；及

(2) 買方。

買方主要從事收購及投資房地產及房地產信託受益人權益之業務。

據董事作出一切合理查詢後所知、所悉及所信，買方與其最終實益擁有人均為獨
立於本公司及其關連人士之第三方。

標的資產

根據買賣協議，KSJ One同意出售及買方同意向KSJ One購買其於該等物業之權
益。該等物業包括兩幢住宅建築，分別為Iris Ginza East及Iris Nihonbashi Suitengu。

Iris Ginza East為一幢12層持有永久業權之多單元住宅建築，建於二零零五年，位
於東京五個中心劃區之一－中央區(Chuo-ku)，在四至八分鐘範圍內有三條火車幹線可
乘搭。距離日本享負盛名之購物區中央銀座1千米，並距離東京車站1.7千米。

Iris Nihonbashi Suitengu為一幢12層持有永久業權之多單元住宅建築，建於二零零
五年，位於東京五個中心劃區之一－中央區(Chuo-ku)，前往東京Metro地鐵半藏門線之
水天宮前站只需兩分鐘，而從水天宮前站乘地鐵往東京甲級商業區丸之內車程為四分
鐘，而前往日本享負盛名之購物區銀座車程為八分鐘。

根據本公司委聘之獨立估值師AS Management Inc.作出之估值，該等物業於二零
一二年六月三十日之估值為4,780,000,000日圓（相等於約476,566,000港元）。就本通函
而言，本公司已委聘AS Management Inc.就該等物業於二零一二年七月三十一日再次進
行估值，並錄得相同估值數額。兩項估值均根據直接資本化及貼現現金流量法作出。
該等物業於本公司財務報表中列作投資物業，並根據本公司之會計政策按公平值列
賬。因此，該等物業於二零一二年六月三十日之賬面值為4,780,000,000日圓（相當於約
476,566,000港元）。
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根據KSJ One之經審核財務報表，該等物業於截至二零一零年及二零一一年十二
月三十一日止年度之應佔收益分別為220,080,355日圓（相當於約21,942,011港元）及
321,074,007日圓（相當於約32,011,078港元）。該等物業於截至二零一零年及二零一一年
十二月三十一日止年度之應佔除稅後純利分別約為108,793,722日圓（相等於約10,846,734

港元）及132,447,334日圓（相等於約13,204,999港元）。截至二零一零年及二零一一年
十二月三十一日止年度之已付稅項分別為2,593,542日圓（相等於約258,576港元）及
21,149,594日圓（相等於約2,108,615港元），當中已包括物業稅及其他稅項。

代價

出售事項之代價為4,900,000,000日圓（相等於約488,530,000港元），已於二零一二
年九月二十七日或買賣協議之訂約方可能同意之任何其他日期以銀行轉賬之方式支付
予KSJ One。

出售事項之代價乃由KSJ One與買方經參考該等物業鄰近其他類似物業之市價後
按公平原則磋商而釐定。

完成

出售事項已於二零一二年九月二十七日完成。

若訂約一方未能完成交易，該方須支付相等於該物業買入價20%之罰金。倘所承
受之實際損失超過買入價之20%，非違約方可向違約方額外索取超出之款額。然而，
倘發生天災（例如火災、地震等）對該物業造成整體破壞，或對該物業造成之局部損壞
並未按買方認為合理可接受之方式進行修復或重建，買方將有權選擇不完成收購事項
並毋須交付上述罰金。

除買賣協議所披露者外，KSJ One已就該等物業之隱藏缺陷（包括業權擁有權缺陷
或建築缺陷，如有）提供保證，由出售事項完成日期起，為期兩年。

有關本集團及KSJ ONE之資料

本集團之主要業務為經營酒店及會所、物業投資與發展及提供管理服務。本公司
之主要業務為投資控股。

KSJ One之主要業務為物業投資。
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進行出售事項之理由及好處

出售事項將有助本集團精簡其現有投資物業組合以達致更平衡及多元化。本集
團預期將維持建立優質投資物業組合之目標，並將繼續於日本及其他地區尋求投資項
目。

董事（包括獨立非執行董事）認為，KSJ One所訂立之買賣協議之條款是公平和合
理。經考慮出售事項將帶來預期現金收益後，董事（包括獨立非執行董事）認為，出售
事項乃符合本公司及股東之整體利益。

出售事項可能造成之財務影響

估計本集團出售後之現金收益約為99,000,000日圓（相等於約9,870,300港元），即
出售事項之所得款項淨額與該等物業於二零一二年六月三十日之估值之差額。

所得款項用途

本集團擬將部份所得款項用作削減其日圓銀行借貸。餘額將維持作一般營運資金
用途。

上市規則之涵義

由於一項或多項適用於出售事項之百分比率（定義見上市規則）超過25%但少於
75%，根據上市規則第14章，出售事項構成本公司之主要交易，因此須遵守上市規則
有關通知、公佈及股東批准之規定。

董事確認，經作出一切合理查詢後所知、所悉及所信，買方及買方之最終控制人
均為獨立於本公司及本公司任何關連人士之第三方，及倘本公司就批准出售事項召開
股東大會，並無股東須放棄投票。於本通函日期，大地置業有限公司及Kansas Holdings 
Limited，兩大股東，分別持有本公司96,646,960股股份及100,909,360股股份，佔本公
司已發行股本約28.41%及29.66%權益已於二零一二年九月二十六日各自書面批准出售
事項。大地置業有限公司及Kansas Holdings Limited均為Ocean Inc.之全資附屬公司，而
Ocean Inc.分別由本公司執行主席何建源先生及其胞弟本公司副執行主席何建福先生持
有50%權益。鑑於彼等在大地置業有限公司及Kansas Holdings Limited之共同擁有權，
根據上市規則第14.44條，彼等構成緊密聯繫股東。由於大地置業有限公司及Kansas 
Holdings Limited合共持有超過50%本公司已發行股份之權益，且並無股東須放棄投票，
因此毋須舉行股東大會以尋求股東批准出售事項。
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其他資料

務請 閣下垂注本通函附錄所載有關本集團之財務資料、估值報告及其他資料。

此致

列位股東  台照

承董事會命
激成投資（香港）有限公司

執行主席
何建源

二零一二年十月二十六日



附錄一	 本集團之財務資料

7

1. 債務

於二零一二年八月三十一日（即就編製債務聲明而言之最後可行日期）營業
時間結束時，本集團有以下債務：

借款

 附註 千港元

有抵押
銀行貸款  841,688

無抵押
銀行貸款  29,338
聯營公司貸款 (i) 464
非控股股東貸款 (ii) 78,263
一間關聯公司貸款及墊款 (iii) 64,603
  

  172,668
  

借款總額  1,014,356
  

(i) 聯營公司貸款為無抵押、免息及無固定還款期。

(ii) 非控股股東貸款為無抵押、免息及須按要求還款，惟一筆面值為數51,559,000港元（未
扣貼現影響7,431,000港元）並須於二零一五年四月三十日償還之貸款除外。

(iii) 一間關聯公司（大地置業有限公司）貸款及墊款為無抵押、免息及須按要求還款，惟(i)
須於二零一五年四月三十日償還面值為54,445,000港元（未扣貼現影響7,847,000港元）之
貸款；及(ii)按香港銀行同業拆息加0.5厘計息之2,302,000港元墊款除外。

承擔

於二零一二年八月三十一日，本集團尚有資本承擔55,353,000港元，包括已
訂約之承擔31,119,000港元及已授權但未訂約之承擔24,234,000港元。

銀行信貸

於二零一二年八月三十一日，本集團尚有銀行信貸總額1,236,924,000港元，
當中1,004,187,000港元以賬面值合共為1,687,578,000港元之銀行存款、投資物業、
酒店物業、待售物業及股本證券作抵押。於二零一二年八月三十一日，已動用銀
行信貸871,026,000港元。
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或然負債

(a) 於二零一二年八月三十一日，一間附屬公司之往來銀行就待售物業向澳門
特別行政區政府作出仍然有效之擔保反賠償保證共6,310,000港元。

(b) 於二零一二年八月三十一日，一間附屬公司及本公司就一間聯營公司取得
之銀行信貸向一間銀行作出擔保，金額為39,060,000港元（5,000,000加元）。

(c) 本集團一附屬公司牽涉其於越南之酒店及會所業務之訴訟，董事認為現時
評估其索償結果言之尚早，亦未能對所涉金額準確地估算。

免責聲明

除上述者及集團內公司間之負債及一般應付貨款外，於二零一二年八月
三十一日營業時間結束時，本集團概無任何已發行或同意發行之借貸資本、銀行
透支、貸款、已發行及流通在外及獲授權或以其他方式設立但未發行之債券及定
期貸款或其他借款、屬借款性質之債務、承兌負債（一般貿易票據除外）或承兌信
貸、債權證、按揭、質押、有擔保或無擔保、有抵押或無抵押之融資租賃或租購
承擔、擔保或其他未償還之重大或然負債。

2. 營運資金

董事認為，待出售事項完成後及在並無發生不可預見之情況下，經計及本
集團可動用之財務資源（包括內部產生之資金及可動用之銀行信貸），本集團擁
有充足營運資金以應付其於本通函日期起計未來至少十二個月之現金需求。

3. 財務及貿易前景

二零一二年開始時，歐洲發生重大之主權債務風險事件，為全球經濟帶來
嚴重後果。美國經濟出現輕微復甦之跡象，惟就業及住房市場依然疲弱。中國最
近公布之預測增長率較前幾年略低，顯示中國及亞洲整體之經濟活動可能減少。
在此背景下，本集團對其於二零一二年之前景保持審慎。本集團將繼續管理，以
期實現長期之可持續增長，並將繼續審慎尋求可提升股東長期價值之投資。

儘管全球金融市場出現不明朗因素，本集團組合中之主要酒店憑藉於所經
營市場之定位優勢，於整個年度表現理想。然而，由於部份酒店所經營市場之競
爭激烈，並已縮減商業活動規模，因此預計部份酒店之表現將遜於預期。整體而
言，本集團預期於此分部將錄得理想業績。

年內，隨著經濟增長強勁，澳門之物業銷售繼續強勁，帶動物業市場之資
本價值增長，並將對本集團持作投資物業帶來正面影響。
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下文為獨立物業估值師AS Management Inc.就其對激成投資（香港）有限公司一間
附屬公司所持有之該等物業於二零一二年七月三十一日之估值而發出之兩份函件全
文，載有估值概要及估值證書，以供載入本通函。

MG Tamachi Building 1F

4-3-7 Shiba, Minato-ku, Tokyo, Japan

敬啟者：

我們已遵照激成投資（香港）有限公司（「貴公司」）或其附屬公司（下文統稱為「貴
集團」）之指示，完成對位於33-2, Nihonbashihakozakicho, Chuo-ku, Tokyo, Japan共有77

間客房之Iris Nihonbashi Suitengu（「標的物業」）之評估。

本估值旨在評估上述物業永久業權按「現況」基準於二零一二年七月三十一日之
市值，以供載入致 貴公司股東之通函內。我們關於 貴集團所持有物業之估值是我
們對於該物業市值之意見。所謂市值，就我們所下之定義而言，是指「在進行適當市場
推廣後，自願買方和自願賣方經公平磋商，在知情、審慎及非強迫之情況下於估值日
進行物業交易之估計金額。」市值為賣方在市場上可合理取得之最高售價，也是買方在
市場上可合理取得之最優惠價格。標的物業是按持續經營基準進行估值，包括於不動
產之所有權利。

我們的估值工作包括視察標的物業、分析當地經濟及市場狀況、檢查標的物業之
過往經營表現、估計標的物業之未來經營表現以及採用收入資本化法進行估值。我們
並無採用成本法，皆因我們認為此項估值法不能適當反映標的物業之價值。

就我們所確信，本估值已遵循香港聯合交易所有限公司頒佈的證券上市規則及香
港測量師學會出版的香港測量師學會物業估值準則（二零零五年一月第一版）所載之規
定。本函件報告無意提供有關我們所作研究及分析之詳盡闡述，而旨在構成最終價值
陳述。有關我們所作研究及分析之詳盡闡述載於我們為 貴公司投資編製之有關標的
物業之全面論述報告內。
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是次估值之資料來源包括與當地房地產經紀公司之會談。標的物業之財務報表
由 貴公司提供。鑑於該等報表並非由我們編製，因此我們不對其準確性承擔責任，
但假設該等報表為正確。儘管如此，我們並無理由懷疑 貴公司向我們提供且對我們
的估值有重大影響之資料之真確性。我們亦獲 貴公司確認，所提供之資料概無遺漏
重大事實。

我們的估值並未考慮標的物業所欠負之任何抵押、按揭、當地稅項或款額。除另
有說明外，我們假設標的物業概不附帶可能影響其市場價值之繁重產權負擔、限制及
支銷。

除另有說明外，我們之報告所載之一切款項均以日圓（日圓）計值。

未經估值師作出書面批准，本估值證書之全部或任何部份或任何有關提述概不得
以本證書所示之形式及內容收錄於任何已刊發文件、通函或聲明中，亦不得以任何方
式刊發。

我們謹此聲明，我們獨立於　貴集團，且概無於　貴集團任何成員公司之股本中
持有實益權益，亦無任何權利（不論是否可合法強制執行）可認購或提名他人認購　貴
集團任何成員公司之證券。

隨附我們的估值概要及估值證書。

此致

激成投資（香港）有限公司
列位董事  台照

AS Management Inc.

 簽署人： 董事
  Fumiaki Ishigami

  Japanese Licensed Real Estate

   Appraiser Registered 9268

謹啟

二零一二年十月二十六日

附註： Fumiaki Ishigami於東京之住宅物業估值方面擁有逾14年豐富經驗。
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估值概要

物業 二零一二年七月三十一日「現況」下之市值

貴集團所持作投資之物業

Iris Nihonbashi Suitengu
33-2, Nihonbashihakozakicho, Chuo-ku
Tokyo, Japan 2,640,000,000日圓

估值證書

貴集團所持作投資之物業

物業 概況及年期 佔用詳情

二零一二年
七月三十一日

「現況」下之市值

Iris Nihonbashi 
Suitengu
33-2,
Nihonbashihakozakicho,
Chuo-ku Tokyo, Japan

該物業為一幢12層高共
有77間客房之公寓，建
於二零零五年。

該公寓之總建築面積為
4,780.44平方米。

標的物業之註冊地盤面
積為740.36平方米。

該物業現時為一幢共有
77間客房之公寓。

該公寓以永久業權形式
持有。

根據相關法律，無須支
付任何地租或地稅。

2,640,000,000日圓

附註：

1. 該物業之最後檢查時間為二零一二年九月二十四日。

2. 根據於當地土地註冊處之查閱，Mitsubishi UFJ Trust Bank為物業之業權擁有人，而KSJ One持有物業之
信託受益人權益。於二零一二年七月三十一日，物業已就一筆貸款抵押予銀行。

3. 出租人及承租人已同意，物業之租賃協議規定倘經濟狀況出現重大變動時進行租金檢討。

4. 根據我們對 貴公司提供之文件之審查結果，概無有關該物業之選擇權或優先購買權或將對該物業市
值造成不利影響之其他資料。

5. Iris Nihonbashi Suitengu 33-2位於中央區（即東京之中心部份）。中央區可作廣泛之住宅及商業用途，包
括辦公室、零售、居住、娛樂及機構駐地。公寓乃作住宅用途。Iris Nihonbashi Suitengu 33-2為合法及符
合中央區用途之物業。租金支出及開銷包括服務費、保養費、公用事業費用及維修費等。

6. 截至二零一二年七月底，標的物業之佔用率約為93%。於二零一一年及截至二零一二年七月三十一日
止七個月之年度租金分別約為157,000,000日圓及98,000,000日圓，或按月計算則分別為13,083,000日圓及
13,994,000日圓。

7. 是次估值乃根據以下主要假設作出：

主要估值假設
貼現率 5.0%
資本化比率 5.2%
實際收入總額 174,091,130日圓
現金流量淨額 139,186,094日圓
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Iris Nihonbashi Suitengu

AS Management Inc.
4-3-7-1F Shiba, Minato-ku, Tokyo
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2012/9/24

AS Management

2012/7/31

2012/10/5

IVSC

	

	

✔	

	

	

	

✔	

	

✔	

	

✔	

	

✔	

	

✔	

	

✔	

	

✔	

	
✔	
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注意人士：激成投資（香港）有限公司

4-3-7-1F Shiba, Minato-ku, Tokyo
AS Management Inc.

Fumiaki Ishigami
註冊物業估值師

經調查及分析後，所識別物業（即Iris Nihonbashi Suitengu）於二零一二年七月之永久業權之市值如
下。

估值意見 2,640,000,000日圓

標的物業之識別

1. 土地
 土地類別
地點 地段編號 註冊 實際 土地面積 擁有人

Nihonbashihakozakicho, 33-2 建築地盤 建築地盤 740.36平方米 Mitsubishi UFJ
Chuo-ku, Tokyo     Trust Bank

（郵政地址：33-4 Nihonbashihakozakicho)

2. 樓宇
地點 樓宇編號 類別 結構、竣工日期 樓層 總樓面面積 擁有人
33-2 33-2-2 公寓 鋼筋混凝土 12樓 392.88平方米
   平台 11樓 392.88平方米
   2005/5/12 10樓 392.88平方米
    9樓 392.88平方米
    8樓 392.88平方米  
    7樓 392.88平方米 Mitsubishi UFJ
    6樓 392.88平方米 Trust Bank
    5樓 392.88平方米
    4樓 392.88平方米
    3樓 392.88平方米
    2樓 392.88平方米
    1樓 458.76平方米 

 

    合計 4,780.44平方米
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1DK 22 2 12 37.43-41.23
1LDK, 2LDK 44 2 12 54.37-62.65
3LDK 11 2 12 72.45

77
2 2

1 2 3 4

2chome Nihonbashi-
Kakigaracho, Chuo-

ku

1chome Nihonbashi-
Kakigaracho, Chuo-

ku

Nihonbashi-
Hakozakicho,

Chuo-ku

Nihonbashi-
Hakozakicho,

Chuo-ku

1LDK 1LDK 1LDK 1LDK

Suitengumae
160m

Suitengumae
240

Suitengumae
320

Suitengumae
560

4 10 4 12 13 13 6 11

2003 2003 2003 1998

2012/4/12 2012/5/31 2012/1/18 2012/7/26

40.67 52.63 55.74 40.16

12.30 15.92 16.86 12.15

@13,249 @11,934 @10,883 @11,442
158,000 180,000 173,500 129,000
@12,843 @11,306 @10,290 @10,619

5,000 10,000 10,000 10,000
@406 @628 @593 @823

2.0 1.0 1.0 1.0
1.0 1.0 1.0 1.0

CAM

+CAM
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4.0%
0.8%
0.2% Nihonbashihakozakicho, Chuo-ku
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
0.0%
5.0%

KDX Nihonbashi
OdenmaResidence

Top Residence
Nihonbashi
Kayabacho

Park Axis
Nihonbashi Stage

NCR
Nihonbashi

Suitengu

 Nihonbashi-
Odenmacho, Chuo-

ku

3chome
Nihonbashi-

Kayabacho, Chuo-
ku

1chome
Nihonbashi-

Kakigaracho, Chuo-
ku

 Nihonbashi-
Koamicho, Chuo-ku

2007 2004 2004 2005

2012/5/1 2012/2/1 2006/8/7 2006/4/27

1,775,000,000 2,400,000,000 7,557,000,000 3,332,000,000

NCF 5.10% 5.10% 4.90% 5.30%

NCF 4.90% 4.90% 4.80% 5.20%

2012/7/31 2012/4/30 2012/2/29 2012/2/29

1,850,000,000 2,550,000,000 6,640,000,000 2,570,000,000

NCF 5.00% 5.10% 5.00% 5.20%

5.00%

5.20%

5.40%

Suitengumae Suitengumae
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Iris Nihonbashi Suitengu

1DK 22 81.4%

1LDK, 2LDK 44 95.3%

3LDK 11 100.0%

77 93.3%

163,798,511 3,223 10,654

156,000,995 3,069 10,147

CAM 7,797,516 153 507

0 - -

5,597,225 - -

4,100 - -

228,709 - -

322,000 - -

3,830,000 - -

2,540,287 - -

176,320,832 - -

-4,019,640 -79 -261

-2,232,630 -44 -145

-2,035,090 -40 -132

-4,597,898 -90 -299

-5,035,039 -99 -327

-2,214,000 -44 -144

-6,500,500 -128 -423

-2,521,000 -50 -164

-967,244 -19 -63

-6,989,911 -138 -455

-146,328 -3 -10

-379,100 -7 -25

-554,400 -11 -36

-450,020 -9 -29

-300,000 -6 -20

-38,942,800 -766 -2,533

137,378,032

@12,469

@11,718

@11,674

@11,432
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■直接資本化法

租金假設

樓層 類別
可出租地

方（秤）

月租（日

圓／秤）

CAM

（日圓

／秤）

每月CAM 日

圓

保證金

（月）

租金＋CAM

（日圓／秤）

2樓-12樓 1DK 261.74 10,629 841 220,000 2 11,469

2樓-12樓 1LDK, 2LDK 778.37 10,623 848 660,000 2 11,471

2樓-12樓 3LDK 241.08 10,578 684 165,000 2 11,262

總計 1,281.19 10,616 816 1,045,000 11,432

實際總收入之計算

租金 13,601,000 日圓 × 12 個月

CAM 1,045,000 日圓 × 12個月

公用事業

泊車位 車位數目 日圓／泊車位

日圓 16 × 35,000 × 12 個月

其他 日圓 日圓電單車泊車位（假設已佔用3個車位，每個車位每月3,000日圓）

預付租金 日圓 

續約費用 費用 年度續約率

1DK 日圓 1 個月租金 25%

1LDK, 2LDK 日圓 1 個月租金 25%

3LDK 日圓 1 個月租金 25%

潛在總收入 日圓

空置虧損

1DK 日圓 36,024,000 × 6.0%

1LDK, 2LDK 日圓 107,148,000 × 6.0%

3LDK 日圓 32,580,000 × 6.0%

泊車位 日圓 6,720,000 × 20.0%

公用事業 日圓 0 × 0.0%

總計 日圓

收回虧損 日圓 經考慮保證金假設為無

實際總收入 日圓

2,067,250

每月租金163,212,000日圓

每月CAM12,540,000日圓

13,601,000

無      0日圓 

11,889,120

108,000

0

無              0

1,954,800

6,428,880

2,782,000

8,269,000

2,550,000

6,720,000

0

1,344,000

2,161,440

收入乃基於穩定之市場租金計算，當中已考慮可資比較租金及實際租金。

項目 金額 假設

月租

日圓

174,091,130

695,500

637,500

185,980,250
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營運開支之計算

項目 金額

保養 3,997,304 日圓

公用事業 2,229,266 日圓

維修 3,305,463 日圓

物業管理費用 5,222,734 日圓 EGI（不包括預付租金及續約費用） ×　3%

招租費用 3,400,250 日圓 新訂約地方之一個月新市場租金。

流轉率 1DK-2LDK 25% 3LDK 25%

1,700,125 日圓 續約費用之50%

物業稅 土地 967,244 日圓

樓宇 6,989,911 日圓

可折舊資產 146,328 日圓

保險 379,100 日圓 根據二零一二年之實際款額。

其他 2,310,000 日圓

營運開支 30,647,726 日圓

營運收入淨額之計算

實際總收入 174,091,130 日圓

營運開支 30,647,726 日圓

營運收入淨額 143,443,404 日圓

非營運收益及開支

按金之經營溢利 550,690 日圓 空置調整後之保證金 收益率

Yen 2.0%

資本開支 4,808,000 日圓 根據客戶提供之工程報告。

現金流淨額 139,186,094 日圓

■直接資本化法所示之價值

估值乃根據標的物業之現金流淨額除以資本還原率計算

現金流淨額 資本還原率

139,186,094 ÷ 5.20%

續約佣金

估值

2,680,000,000

假設

27,534,480                    

260日圓／秤　×　NRA 　×　12個月

根據客戶提供之往績記錄（PM 報告）及類似面積樓宇之標準款額。

145日圓／秤　×　NRA 　×　12個月

根據客戶提供之往績記錄（PM 報告）及類似面積樓宇之標準款額

215日圓／秤　×　NRA 　×　12個月

根據客戶提供之往績記錄（PM 報告）及類似面積樓宇之標準款額。

廣告費用（每間客房120,000日圓 ×  流轉率 × 77間客房）

二零一二年之實際款額，乃根據客戶所提供之資料。

二零一二年之實際款額，乃根據客戶所提供之資料。

二零一二年之實際款額，乃根據客戶所提供之資料。



附錄二	 估值報告

20

35
,5
72
,9
44

34
,8
25
,9
12

34
,0
94
,5
68

33
,3
84
,0
00

33
,3
84
,0
00

33
,3
84
,0
00

33
,3
84
,0
00

33
,3
84
,0
00

33
,3
84
,0
00

33
,3
84
,0
00

2,
36
6,
64
0

2,
45
6,
57
2

2,
54
9,
92
2

2,
64
0,
00
0

2,
64
0,
00
0

2,
64
0,
00
0

2,
64
0,
00
0

2,
64
0,
00
0

2,
64
0,
00
0

2,
64
0,
00
0

10
0,
61
8,
38
0

10
0,
11
5,
28
8

99
,6
14
,7
12

99
,2
28
,0
00

99
,2
28
,0
00

99
,2
28
,0
00

99
,2
28
,0
00

99
,2
28
,0
00

99
,2
28
,0
00

99
,2
28
,0
00

6,
13
4,
52
0

6,
68
6,
62
7

7,
28
8,
42
3

7,
92
0,
00
0

7,
92
0,
00
0

7,
92
0,
00
0

7,
92
0,
00
0

7,
92
0,
00
0

7,
92
0,
00
0

7,
92
0,
00
0

31
,9
14
,0
00

31
,4
35
,2
90

30
,9
63
,7
61

30
,6
00
,0
00

30
,6
00
,0
00

30
,6
00
,0
00

30
,6
00
,0
00

30
,6
00
,0
00

30
,6
00
,0
00

30
,6
00
,0
00

1,
60
8,
00
0

1,
72
3,
77
6

1,
84
7,
88
8

1,
98
0,
00
0

1,
98
0,
00
0

1,
98
0,
00
0

1,
98
0,
00
0

1,
98
0,
00
0

1,
98
0,
00
0

1,
98
0,
00
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

7,
02
0,
00
0

6,
91
4,
70
0

6,
81
0,
98
0

6,
72
0,
00
0

6,
72
0,
00
0

6,
72
0,
00
0

6,
72
0,
00
0

6,
72
0,
00
0

6,
72
0,
00
0

6,
72
0,
00
0

10
8,
00
0

10
8,
00
0

10
8,
00
0

10
8,
00
0

10
8,
00
0

10
8,
00
0

10
8,
00
0

10
8,
00
0

10
8,
00
0

10
8,
00
0

・
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
・

3,
50
2,
19
4

3,
46
6,
17
7

3,
43
0,
68
8

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

18
8,
84
4,
67
8

18
7,
73
2,
34
2

18
6,
70
8,
94
1

18
5,
98
0,
25
0

18
5,
98
0,
25
0

18
5,
98
0,
25
0

18
5,
98
0,
25
0

18
5,
98
0,
25
0

18
5,
98
0,
25
0

18
5,
98
0,
25
0

-4
,6
66
,5
69

-2
,2
36
,9
49

-2
,1
98
,6
69

-2
,1
61
,4
40

-2
,1
61
,4
40

-2
,1
61
,4
40

-2
,1
61
,4
40

-2
,1
61
,4
40

-2
,1
61
,4
40

-2
,1
61
,4
40

-5
,7
11
,2
80

-6
,4
08
,1
15

-6
,4
14
,1
88

-6
,4
28
,8
80

-6
,4
28
,8
80

-6
,4
28
,8
80

-6
,4
28
,8
80

-6
,4
28
,8
80

-6
,4
28
,8
80

-6
,4
28
,8
80

-1
,0
05
,6
60

-1
,9
89
,5
44

-1
,9
68
,6
99

-1
,9
54
,8
00

-1
,9
54
,8
00

-1
,9
54
,8
00

-1
,9
54
,8
00

-1
,9
54
,8
00

-1
,9
54
,8
00

-1
,9
54
,8
00

-1
,5
79
,5
00

-1
,3
82
,9
40

-1
,3
62
,1
96

-1
,3
44
,0
00

-1
,3
44
,0
00

-1
,3
44
,0
00

-1
,3
44
,0
00

-1
,3
44
,0
00

-1
,3
44
,0
00

-1
,3
44
,0
00

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

-1
2,
96
3,
00
9

-1
2,
01
7,
54
8

-1
1,
94
3,
75
2

-1
1,
88
9,
12
0

-1
1,
88
9,
12
0

-1
1,
88
9,
12
0

-1
1,
88
9,
12
0

-1
1,
88
9,
12
0

-1
1,
88
9,
12
0

-1
1,
88
9,
12
0

0
0

0
0

0
0

0
0

0
0

17
5,
88
1,
66
9

17
5,
71
4,
79
4

17
4,
76
5,
18
9

17
4,
09
1,
13
0

17
4,
09
1,
13
0

17
4,
09
1,
13
0

17
4,
09
1,
13
0

17
4,
09
1,
13
0

17
4,
09
1,
13
0

17
4,
09
1,
13
0

3,
99
7,
30
4

3,
99
7,
30
4

3,
99
7,
30
4

3,
99
7,
30
4

3,
99
7,
30
4

3,
99
7,
30
4

3,
99
7,
30
4

3,
99
7,
30
4

3,
99
7,
30
4

3,
99
7,
30
4

2,
22
9,
26
6

2,
22
9,
26
6

2,
22
9,
26
6

2,
22
9,
26
6

2,
22
9,
26
6

2,
22
9,
26
6

2,
22
9,
26
6

2,
22
9,
26
6

2,
22
9,
26
6

2,
22
9,
26
6

3,
30
5,
46
3

3,
30
5,
46
3

3,
30
5,
46
3

3,
30
5,
46
3

3,
30
5,
46
3

3,
30
5,
46
3

3,
30
5,
46
3

3,
30
5,
46
3

3,
30
5,
46
3

3,
30
5,
46
3

5,
27
6,
45
0

5,
27
1,
44
4

5,
24
2,
95
6

5,
22
2,
73
4

5,
22
2,
73
4

5,
22
2,
73
4

5,
22
2,
73
4

5,
22
2,
73
4

5,
22
2,
73
4

5,
22
2,
73
4

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

3,
40
0,
25
0

1,
75
1,
09
7

1,
73
3,
08
8

1,
71
5,
34
4

1,
70
0,
12
5

1,
70
0,
12
5

1,
70
0,
12
5

1,
70
0,
12
5

1,
70
0,
12
5

1,
70
0,
12
5

1,
70
0,
12
5

96
7,
24
4

96
7,
24
4

96
7,
24
4

96
7,
24
4

96
7,
24
4

96
7,
24
4

96
7,
24
4

96
7,
24
4

96
7,
24
4

96
7,
24
4

6,
98
9,
91
1

6,
98
9,
91
1

6,
98
9,
91
1

6,
78
0,
21
4

6,
78
0,
21
4

6,
78
0,
21
4

6,
57
6,
80
7

6,
57
6,
80
7

6,
57
6,
80
7

6,
37
9,
50
3

14
6,
32
8

14
6,
32
8

14
6,
32
8

14
6,
32
8

14
6,
32
8

14
6,
32
8

14
6,
32
8

14
6,
32
8

14
6,
32
8

14
6,
32
8

37
9,
10
0

37
9,
10
0

37
9,
10
0

37
9,
10
0

37
9,
10
0

37
9,
10
0

37
9,
10
0

37
9,
10
0

37
9,
10
0

37
9,
10
0

2,
31
0,
00
0

2,
31
0,
00
0

2,
31
0,
00
0

2,
31
0,
00
0

2,
31
0,
00
0

2,
31
0,
00
0

2,
31
0,
00
0

2,
31
0,
00
0

2,
31
0,
00
0

2,
31
0,
00
0

30
,7
52
,4
14

30
,7
29
,3
99

30
,6
83
,1
67

30
,4
38
,0
28

30
,4
38
,0
28

30
,4
38
,0
28

30
,2
34
,6
22

30
,2
34
,6
22

30
,2
34
,6
22

30
,0
37
,3
18

14
5,
12
9,
25
5

14
4,
98
5,
39
5

14
4,
08
2,
02
2

14
3,
65
3,
10
2

14
3,
65
3,
10
2

14
3,
65
3,
10
2

14
3,
85
6,
50
8

14
3,
85
6,
50
8

14
3,
85
6,
50
8

14
4,
05
3,
81
2

22
,3
15
,3
91

22
,0
94
,9
15

21
,8
77
,5
20

21
,6
94
,9
78

21
,6
94
,9
78

21
,6
94
,9
78

21
,6
94
,9
78

21
,6
94
,9
78

21
,6
94
,9
78

21
,6
94
,9
78

44
6,
30
8

44
1,
89
8

43
7,
55
0

43
3,
90
0

43
3,
90
0

43
3,
90
0

43
3,
90
0

43
3,
90
0

43
3,
90
0

43
3,
90
0

4,
80
8,
00
0

4,
80
8,
00
0

4,
80
8,
00
0

4,
80
8,
00
0

4,
80
8,
00
0

4,
80
8,
00
0

4,
80
8,
00
0

4,
80
8,
00
0

4,
80
8,
00
0

4,
80
8,
00
0

14
0,
76
7,
56
3

14
0,
61
9,
29
3

13
9,
71
1,
57
2

13
9,
27
9,
00
2

13
9,
27
9,
00
2

13
9,
27
9,
00
2

13
9,
48
2,
40
8

13
9,
48
2,
40
8

13
9,
48
2,
40
8

13
9,
67
9,
71
2

0.
95
24

0.
90
70

0.
86
38

0.
82
27

0.
78
35

0.
74
62

0.
71
07

0.
67
68

0.
64
46

0.
61
39

13
4,
06
7,
02
7

12
7,
54
1,
69
9

12
0,
68
2,
85
6

11
4,
58
4,
83
5

10
9,
12
5,
09
8

10
3,
92
9,
99
1

99
,1
30
,1
47

94
,4
01
,6
94

89
,9
10
,3
60

85
,7
49
,3
75

17
.4
8%

17
.4
9%

17
.5
6%

17
.4
8%

17
.4
8%

17
.4
8%

17
.3
7%

17
.3
7%

17
.3
7%

17
.2
5%

(4
0.
88
%
)

(5
9.
12
%
)

(1
00
.0
0%
)

① ③
②

② ⑤
④

-2
,1
61
,4
40

-1
,3
44
,0
00 0

-1
,9
54
,8
00

1,
55
6,
19
2,
36
9

1,
07
9,
12
3,
08
2

①

33
,3
84
,0
00

2,
64
0,
00
0

6,
72
0,
00
0

99
,2
28
,0
00

2,
58
6,
66
1,
34
0

2,
64
0,
00
0,
00
0

⑥
①

⑤

51
,7
33
,2
27

④
②

③
2,
53
4,
92
8,
11
3-1
1,
88
9,
12
0

3,
40
0,
25
0

7,
92
0,
00
0

30
,6
00
,0
00

1,
98
0,
00
0

④
10
8,
00
0 0

②
0

③ ⑤
①

④
18
5,
98
0,
25
0

⑥

-6
,4
28
,8
80

17
4,
09
1,
13
0

②⑦
0

3,
99
7,
30
4

2,
22
9,
26
6

3,
40
0,
25
0

⑥
1,
70
0,
12
5

2,
31
0,
00
0

14
6,
32
8

③
3,
30
5,
46
3

①

6,
37
9,
50
3

14
4,
05
3,
81
2

⑧
37
9,
10
0

⑨④
5,
22
2,
73
4

⑤

30
,0
37
,3
18

⑦

96
7,
24
4

4,
80
8,
00
0

13
9,
67
9,
71
2

21
,6
94
,9
78

43
3,
90
0

17
.2
5%



附錄二	 估值報告

21

E

・ ・

⑦③ ⑥① ② ④



附錄二	 估值報告

22

③ ⑥④②① ⑧ ⑨⑤ ⑦



附錄二	 估值報告

23



附錄二	 估值報告

24



附錄二	 估值報告

25



附錄二	 估值報告

26

MG Tamachi Building 1F

4-3-7 Shiba, Minato-ku, Tokyo, Japan

敬啟者：

我們已遵照激成投資（香港）有限公司（「貴公司」）或其附屬公司（下文統稱為「貴
集團」）之指示，完成對位於16-1, 45, 3chome, Minato, Chuo-ku, Tokyo, Japan共有77間客
房之Iris Ginza East（「標的物業」）之評估。

本估值旨在評估上述物業永久業權按「現況」基準於二零一二年七月三十一日之
市值，以供載入致 貴公司股東之通函內。我們關於 貴集團所持有物業之估值是我
們對於該物業市值之意見。所謂市值，就我們所下之定義而言，是指「在進行適當市場
推廣後，自願買方和自願賣方經公平磋商，在知情、審慎及非強迫之情況下於估值日
進行物業交易之估計金額。」市值為賣方在市場上可合理取得之最高售價，也是買方在
市場上可合理取得之最優惠價格。標的物業是按持續經營基準進行估值，包括於不動
產之所有權利。

我們的估值工作包括視察標的物業、分析當地經濟及市場狀況、檢查標的物業之
過往經營表現、估計標的物業之未來經營表現以及採用收入資本化法進行估值。我們
並無採用成本法，皆因我們認為此項估值法不能適當反映標的物業之價值。

就我們所確信，本估值已遵循香港聯合交易所有限公司頒佈的證券上市規則及香
港測量師學會出版的香港測量師學會物業估值準則（二零零五年一月第一版）所載之規
定。本函件報告無意提供有關我們所作研究及分析之詳盡闡述，而旨在構成最終價值
陳述。有關我們所作研究及分析之詳盡闡述載於我們為 貴公司編製之有關標的物業
之全面論述報告內。

是次估值之資料來源包括與當地房地產經紀公司之會談。標的物業之財務報表
由 貴公司提供。鑑於該等報表並非由我們編製，因此我們不對其準確性承擔責任，
但假設該等報表為正確。儘管如此，我們並無理由懷疑 貴公司向我們提供且對我們
的估值有重大影響之資料之真確性。我們亦獲 貴公司確認，所提供之資料概無遺漏
重大事實。
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我們的估值並未考慮標的物業所欠負之任何抵押、按揭、當地稅項或款額。除另
有說明外，我們假設標的物業概不附帶可能影響其市場價值之繁重產權負擔、限制及
支銷。

除另有說明外，我們之報告所載之一切款項均以日圓（日圓）計值。

未經估值師作出書面批准，本估值證書之全部或任何部份或任何有關提述概不得
以本證書所示之形式及內容收錄於任何已刊發文件、通函或聲明中，亦不得以任何方
式刊發。

我們謹此聲明，我們獨立於　貴集團，且概無於　貴集團任何成員公司之股本中
持有實益權益，亦無任何權利（不論是否可合法強制執行）可認購或提名他人認購　貴
集團任何成員公司之證券。

隨附我們的估值概要及估值證書。

此致

激成投資（香港）有限公司
列位董事  台照

AS Management Inc.

 簽署人： 董事
  Fumiaki Ishigami

  Japanese Licensed Real Estate 

   Appraiser Registered 9268

謹啟

二零一二年十月二十六日

附註： Fumiaki Ishigami於東京之住宅物業估值方面擁有逾14年豐富經驗。
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估值概要

物業 二零一二年七月三十一日「現況」下之市值

貴集團所持作投資之物業

Iris Ginza East
16-1, 45, 3chome, Minato, Chuo-ku
Tokyo, Japan 2,140,000,000日圓

估值證書

貴集團所持作投資之物業

物業 概況及年期 佔用詳情

二零一二年
七月三十一日

「現況」下之市值

Iris Ginza East
16-1, 45, 3chome,
Minato, Chuo-ku Tokyo,
Japan

該物業為一幢12層高共
有77間客房之公寓，建
於二零零五年。該公寓
之總建築面積為4,248.30
平方米。

標的物業之註冊地盤面
積為555.26平方米。

該物業現時為一幢共有
77間客房之公寓。

該公寓以完全產權形式
持有。

根據相關法律，無須支
付任何地租或地稅。

2,140,000,000日圓

附註：

1. 該物業之最後檢查時間為二零一二年九月二十四日。

2. 根據於當地土地註冊處之查閱，Mitsubishi UFJ Trust Bank為物業之業權擁有人，而KSJ One持有物業之
信託受益人權益。於二零一二年七月三十一日，物業已就一筆貸款抵押予銀行。

3. 出租人及承租人已同意，物業之租賃協議規定倘經濟狀況出現重大變動時進行租金檢討。

4. 根據我們對 貴公司提供之文件之審查結果，概無有關該物業之選擇權或優先購買權或將對該物業市
值造成不利影響之其他資料。

5. Iris Ginza East位於中央區（即東京之中心部份）。中央區可作廣泛之住宅及商業用途，包括辦公室、零
售、居住、娛樂及機構駐地。公寓乃作住宅用途。Iris Ginza East為合法及符合中央區用途之物業。租金
支出及開銷包括服務費、保養費、公用事業費用及維修費等。

6. 截至二零一二年七月底，標的物業之佔用率約為94%。於二零一一年及截至二零一二年七月三十一日
止七個月之年度租金分別約為132,000,000日圓及78,000,000日圓，或按月計算則分別為10,997,000日圓及
11,142,0000日圓。

7. 是次估值乃根據以下主要假設作出：

主要估值假設
貼現率 4.9%
資本化比率 5.1%
實際收入總額 141,158,350日圓
現金流量淨額 110,937,744日圓
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Iris Ginza East
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2012/9/24

AS Management

2012/7/31

2012/10/5

IVSC

✔	

	

✔	

	

✔	

	

	

	

✔	

	

✔	

	

✔	

	

✔	

	

✔	

	
✔	
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注意人士：激成投資（香港）有限公司

4-3-7-1F Shiba, Minato-ku, Tokyo
AS Management Inc.

Fumiaki Ishigami
註冊物業估值師

經調查及分析後，所識別物業（即Iris Ginza East）於二零一二年七月之永久業權之市值如下。

估值意見 2,140,000,000日圓

標的物業之識別

1. 土地
 土地類別  
地點 地段編號 註冊 實際 土地面積 擁有人

3chome, Minato, 16-1 建築地盤 建築地盤 506.89平方米 Mitsubishi UFJ
Chuo-ku, Tokyo 16-45 建築地盤 公共道路 48.37平方米 Trust Bank
   

   合計 555.26平方米
（郵政地址：3-1-3 Minato)

2. 樓宇
地點 樓宇編號 類別 結構、竣工日期 樓層 總樓面面積 擁有人
16-1 16-1 公寓 綱架 12樓 354.34平方米
   鋼筋混凝土 11樓 354.34平方米
   平台 10樓 354.34平方米
   2005/6/1 9樓 354.34平方米
    8樓 354.34平方米
    7樓 354.34平方米 Mitsubishi UFJ
    6樓 354.34平方米 Trust Bank
    5樓 354.34平方米
    4樓 354.34平方米
    3樓 354.34平方米
    2樓 354.34平方米
    1樓 350.56平方米

 

    合計 4,248.30平方米
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Iris Ginza East

1DK, 1LDK 55 2 12 40.08-42.91
1LDK 22 2 12 50.01-50.25

77
2 2

1 2 3 4

2chome Minato
Chuo-ku

2chome Shinkawa
Chuo-ku

3chome Irifune
Chuo-ku

3chome Minato
Chuo-ku

2LDK 2DK 1LDK 1LDK

Shintomicho
700

Shintomicho
200

Shintomicho
330

Shintomicho
500

7 13 8 12 6 10 2 10

2004 2003 2008 2004

2012/6/26 2012/7/30 2012/4/29 2012/5/25

50.38 47.35 42.58 40.24

15.24 14.32 12.88 12.17

@11,352 @11,380 @12,810 @11,008

173,000 163,000 160,000 124,000
@11,352 @11,380 @12,422 @10,187

0 0 5,000 10,000
@0 @0 @388 @822

3.0 3.0 1.0 1.0
0.0 0.0 0.0 1.0

77 1DK 1LDK
17

 FAR 700%

CAM

6
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4.0%
0.8%
0.1% Minato, Chuo-ku
0.0%
0.0% 7

0.0%
0.0%
0.0%
4.9%

1 2 3 4

Residia Higashi
Ginza

Castalia
Shintomicho II

Park Axis
Hacchobori

We Will
Hacchobori

1chome Tsukiji
Chuo-ku

2chome Irifune
Chuo-ku

2chome Shinkawa
Chuo-ku

4chome Hacchobori
Chuo-ku

B1 -15 1 -12 B1 -12 B2 -14

2006 2003 2009 2008

6,608 1,419 3,241 4,082

4,871 1,245 2,416 3,066

2007/4/12 2004/12/15 2010/1/8 2011/6/1

5,251,000,000 968,000,000 1,760,000,000 2,370,000,000

NCF 4.60% 5.00% 5.50% 4.80%

NCF 4.40% 4.90% 5.30% 4.50%

2012/7/31 2012/2/29 2012/2/29 2012/2/29

4,780,000,000 745,000,000 1,870,000,000 2,357,000,000

NCF 5.00% 5.20% 5.20% 4.80%

4.90%

5.10%

5.30%

3chome, Minato Shintomicho 5
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Iris Ginza East

1DK, 1LDK( ) 55 92.8%

1LDK ( ) 22 95.4%

77 93.7%

* CAM

1 * *

+CAM 131,497,963 3,263 10,786

126,135,933 3,130 10,346

CAM 5,362,030 133 440

0 - -

5,606,032 - -

94,516 - -

505,503 - -

3,411,000 - -

3,509,250 - -

2,765,991 - -

147,390,255 - -
*

1 * *

-3,360,000 -83 -276

-1,659,026 -41 -136

-865,410 -21 -71

-4,161,943 -103 -341

-4,113,961 -102 -337

-3,907,500 -97 -321

-5,257,500 -130 -431

-2,110,500 -52 -173

-550,009 -14 -45

-6,565,741 -163 -539

-335,558 -8 -28

-386,310 -10 -32

CATV -432,000 -11 -35

-564,958 -14 -46

-753,000 -19 -62

-35,023,416 -869 -2,873
*

112,366,839

@12,362

@11,466

@12,062

12
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CAM CAM CAM

2 -12 1DK, 1LDK( ) 682.37 11,127 806 550,000 1 11,933

2 -12 1LDK ( ) 333.62 10,317 659 220,000 1 10,977

1,015.99 10,861 758 770,000 11,619

11,035,000 12

CAM CAM 770,000 12

17 31,000 12

3 5,000

1DK, 1LDK( ) 1 25%

1LDK ( ) 1 25%

1DK, 1LDK( ) 97,716,000 6.0%

1LDK ( ) 43,944,000 6.0%

6,324,000 20.0%

0 0.0%

7,593,000

3,442,000

11,035,000

132,420,000

0

6,324,000

180,000

9,240,000

0

141,158,350

1,898,250

860,500

150,922,750

5,862,960

2,636,640

1,264,800

0

9,764,400



附錄二	 估值報告

36

3,360,000

1,584,937

2,621,243

4,234,751 EGI  × 3%

2,758,750

1DK, 1LDK( ) 25% 1LDK ( ) 25%

1,379,375 50%

550,009

6,565,741

335,558

386,310

2,926,800

26,703,474

141,158,350

26,703,474

114,454,876

443,868

2.0%
3,961,000

110,937,744

110,937,744 5.10%

276 × NRA × 12
PM 

130 × NRA × 12
PM 

215 × NRA × 12
PM 

22,193,400                

2,180,000,000

120,000 × × 77
CATV 36,000 15,400
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1. 責任聲明

本文件之資料乃遵照香港聯合交易所有限公司證券上市規則而刊載，旨在
提供有關發行人之資料；發行人之董事願就本文件之資料共同及個別地承擔全部
責任。各董事在作出一切合理查詢後，確認就其所知及所信，本文件所載資料在
各重要方面均準確完備，並無誤導或欺詐成分，且並無遺漏任何事項，足以令致
本文件或其所載任何陳述產生誤導。

2. 董事之股份權益及淡倉

於最後可行日期，本公司董事及行政總裁於本公司及其相聯法團（定義見香
港法例第571章證券及期貨條例（「證券及期貨條例」）第XV部）之股份、相關股份
（定義見證券及期貨條例第XV部）或債券中擁有如下權益，而須(i)根據證券及期
貨條例第XV部第7及第8分部知會本公司及聯交所（包括本公司一名董事或行政總
裁根據證券及期貨條例之條文而被當作或視作擁有之權益）；(ii)根據證券及期貨
條例第352條記入本公司按照該條所存置之登記冊；或(iii)根據上市發行人董事進
行證券交易的標準守則（「標準守則」）知會本公司及聯交所：

普通股（除另有所指外）數目

好倉：

     權益
公司名稱 董事姓名 個人權益(1) 公司權益 合計 百分比(%)

激成投資（香港） 何建源 276,480 197,556,320 (2) 197,832,800 58.15
 有限公司 何建福 480 197,556,320 (2) 197,556,800 58.07
 何建昌 55,160,480 – 55,160,480 16.21
 謝思訓 288,720 – 288,720 0.08
 陳有慶 180,000 720,000 (3) 900,000 0.26
 郭志舜 202,000 – 202,000 0.06

Lam Ho Investments 何建源 – 32,410,774 (4) 32,410,774 99.70
 Pte Ltd 何建福 – 32,410,774 (4) 32,410,774 99.70
 何建昌 96,525 – 96,525 0.30

舜成國際有限公司 何建源 – 83,052 (5) 83,052 83.05
 何建福 – 83,052 (5) 83,052 83.05
 何建昌 1,948 – 1,948 1.95

湖北晴川飯店 何建源 – 13,163,880 (6) 13,163,880 80.76
 有限公司－實繳 何建福 – 13,163,880 (6) 13,163,880 80.76
 註冊資本 何建昌 1,017,120 – 1,017,120 6.24
 （以美元計） 郭志舜 – 489,000 (7) 489,000 3.00
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     權益
公司名稱 董事姓名 個人權益(1) 公司權益 合計 百分比(%)

金山發展有限公司 何建源 – 56,675,000 (8) 56,675,000 80.96
 －普通股 何建福 – 56,675,000 (8) 56,675,000 80.96
 何建昌 1,755,000 – 1,755,000 2.51
 謝思訓 50,000 – 50,000 0.07

海洋花園管理有限公司 何建源 – 100,000 (9) 100,000 100.00
 何建福 – 100,000 (9) 100,000 100.00

舜昌國際有限公司 何建源 – 4,305 (10) 4,305 43.05
 何建福 – 4,305 (10) 4,305 43.05
 何建昌 195 – 195 1.95
 郭志舜 – 5,500 (11) 5,500 55.00

KSF Enterprises  何建源 – 9,010,000 (12) 9,010,000 100.00
 Sdn Bhd－普通股 何建福 – 9,010,000 (12) 9,010,000 100.00

KSF Enterprises  何建源 – 24,000,000 (13) 24,000,000 100.00
 Sdn Bhd－優先股 何建福 – 24,000,000 (13) 24,000,000 100.00

Chateau Ottawa  何建源 – 4,950,000 (14) 4,950,000 55.00
 Hotel Inc－普通股 何建福 – 4,950,000 (14) 4,950,000 55.00

Chateau Ottawa  何建源 – 1,485,000 (15) 1,485,000 55.00
 Hotel Inc－優先股 何建福 – 1,485,000 (15) 1,485,000 55.00

附註：

1. 指由有關董事實益擁有之權益。

2. 指Kansas Holdings Limited持有之100,909,360股股份及大地置業有限公司持有之
96,646,960股股份，而何建源及何建福各自間接持有該兩間公司二分之一權益。何建
源、何建福、謝思訓及陳磊明為Kansas Holdings Limited之董事，而何建源、何建福及
謝思訓為大地置業有限公司之董事。

3. 指由陳有慶博士控制之United Asia Enterprises Inc所持有之權益，而United Asia 
Enterprises Inc或其董事一向按照陳博士之指示行事。

4. 指本公司間接持有之29,776,951股股份（91.6%權益）及大地置業有限公司持有之2,633,823
股股份（8.1%權益），而何建源及何建福各自間接持有大地置業有限公司二分之一權益。

5. 指本公司間接持有之75,010股股份（75.01%權益）及大地置業有限公司持有之8,042股股
份（8.04%權益），而何建源及何建福各自間接持有大地置業有限公司二分之一權益。

6. 指本公司間接注資之8,965,000美元（55%權益）及大地置業有限公司注資之4,198,880美
元（25.76%權益），而何建源及何建福各自間接持有大地置業有限公司二分之一權益。

7. 指由郭志舜全資擁有之AKAA Project Management International Limited所持有之權益。
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8. 指本公司間接持有之49,430,000股股份（70.61%權益）及若干由何建源及何建福各自間接
持有二分之一權益之公司所持有之7,245,000股股份（10.35%權益）。

9. 指本公司間接持有1份值澳門幣99,000元之配額（99%權益）及大地置業有限公司持有1份
值澳門幣1,000元之配額（1%權益），而何建源及何建福各自間接持有大地置業有限公司
二分之一權益。

10. 指本公司間接持有之3,501股股份（35.01%權益）及大地置業有限公司持有之804股股份
（8.04%權益），而何建源及何建福各自間接持有大地置業有限公司二分之一權益。

11. 指Larcfort Incorporated持有之權益，而郭志舜持有Larcfort Incorporated之控股權益。

12. 指本公司直接持有之2,252,000股普通股份（ 25%權益）；大地置業有限公司持有之
2,252,499股普通股份（25%權益），而何建源及何建福各自間接持有大地置業有限公司
二分之一權益；及Keck Seng (Malaysia)Bhd持有之4,505,001股普通股份（50%權益），而
何建源及何建福各自為Keck Seng (Malaysia) Bhd之主要股東兼董事。

13. 指本公司直接持有之6,000,000股優先股份（ 25%權益）；大地置業有限公司持有之
6,000,000股優先股份（25%權益），而何建源及何建福各自間接持有大地置業有限公司
二分之一權益；及Keck Seng (Malaysia) Bhd持有之12,000,000股優先股份（50%權益），
而何建源及何建福各自為Keck Seng (Malaysia) Bhd之主要股東兼董事。

14. 指本公司間接持有之4,500,000股普通股（ 50%權益）及Allied Pacific Investments Inc
持有之450,000股普通股（ 5%權益），而何建源及何建福各自間接持有Allied Pacific 
Investments Inc二分之一權益。

15. 指本公司間接持有之1,350,000股優先股（ 50%權益）及Allied Pacific Investments Inc
持有之135,000股優先股（ 5%權益），而何建源及何建福各自間接持有Allied Pacific 
Investments Inc二分之一權益。

除本通函所披露者外，於最後可行日期，概無本公司董事或行政總裁於本
公司或其任何相聯法團（定義見證券及期貨條例第XV部）之股份、相關股份（定義
見證券及期貨條例第XV部）或債券中擁有任何權益或淡倉，而須(i)根據證券及期
貨條例第XV部第7及第8分部知會本公司及聯交所（包括本公司一名董事或行政總
裁根據證券及期貨條例之條文而被當作或視作擁有之權益或淡倉）；(ii)根據證券
及期貨條例第352條記入本公司按照該條所存置之登記冊；或(iii)根據標準守則知
會本公司及聯交所。

3. 董事之合約權益

於最後可行日期，有下列並無註明期限之安排：

(a) 根據日期為一九九二年一月一日之協議，大地置業有限公司（「大地」）向金
山發展有限公司收取管理費作為出任策劃經理之酬勞，負責統籌發展金山
在澳門氹仔之海洋花園，並負責有關推銷事宜。

(b) 根據日期為一九九二年一月一日之協議，大地為海洋發展有限公司提供管
理服務，並收取管理費。

截至二零一一年十二月三十一日止年度，上述安排之管理費為3,204,000港
元。
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何建源先生及何建福先生作為大地之主要股東兼董事，在上述安排中有利
益關係。

4. 董事於競爭業務之權益

本集團於武漢之酒店項目武漢晴川假日酒店之直接競爭者之一為武漢香格
里拉大飯店，其大股東及經營者為香格里拉（亞洲）有限公司（「香格里拉亞洲」）。

何建源先生為香格里拉亞洲之非執行董事，該公司之股份於香港聯交所上
市。何建福先生為何建源先生在香格里拉亞洲董事會之替任董事。

5. 服務合約

於最後可行日期，董事概無與本集團任何成員公司訂有或擬訂立本集團不
得於一年內不作賠償（法定賠償除外）而終止之任何服務合約。

6. 重大合約

除買賣協議（有關詳情於本通函董事會函件內披露）外，本集團成員公司概
無於緊接本通函發佈日期前兩年至最後可行日期（包括當日）止期間訂立屬或可
能屬重大之任何合約（並非於本集團日常業務過程中訂立之合約）。

7. 重大不利變動

本公司並不知悉本集團自二零一一年十二月三十一日（即本公司編製最近期
刊發之經審核財務報表之日期）以來之財務或貿易狀況存在任何重大不利變動。

8. 訴訟

本集團一附屬公司牽涉其於越南之酒店及會所業務之訴訟，當中一名客戶
聲稱由出現故障之角子機中獎，董事認為現時評估其索償結果言之尚早，亦未能
對所涉金額準確地估算。

9. 專家資格及同意

AS Management Inc.已就本通函之刊發分別發出同意書，表示同意按本通函
所載形式及涵義轉載彼等之函件及引述其名稱，且迄今並無撤回同意書。
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以下為已作出載於本通函之意見或建議之專家之資格：

名稱 資格

AS Management Inc. 日本持牌物業估值師

10. 董事及專家於本集團資產中之權益

於最後可行日期，董事及AS Management Inc.均無於二零一一年十二月
三十一日（本集團編製最近期經審核財務報表之日期）以來本集團任何成員公司
收購、出售、或租賃之任何資產或本集團任何成員公司擬收購、出售、或租賃之
任何資產中擁有任何直接或間接權益；及並無於本集團任何成員公司之股本中實
益擁有權益，亦無擁有任何權利（無論是否可合法強制執行）以認購或指定他人
認購本集團任何成員公司之證券。

11. 一般事項

(a) 本通函之中、英文本如有歧義，概以英文本為準。

(b) 本公司之前任公司秘書為袁肖玉女士，彼自二零一二年八月三十一日起不
再為公司秘書。本公司正在物色合適人選出任公司秘書職位，並將於確定
有關委任後另行發表公佈。

(c) 本公司之註冊辦事處設於香港干諾道中168-200號信德中心西座2902室。

(d) 本公司之股份過戶登記處為卓佳登捷時有限公司，地址為香港灣仔皇后大
道東28號金鐘匯中心26樓。

12. 備查文件

下列文件之副本將自本通函發佈日期起至二零一二年十一月九日（即本通函
發佈日期後14日）（包括該日）止期間之任何營業日（不包括星期六）之正常營業時
間內，在本公司之香港主要營業地點（地址為香港干諾道中168-200號信德中心西
座2902室）可供查閱：

(a) 本公司組織章程大綱及章程細則；

(b) 本公司截至二零一一年十二月三十一日止兩個年度各年之年報；

(c) 本通函附錄二所載AS Management Inc.就該等物業出具之估值報告；
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(d) 本附錄「專家資格及同意」一段所述之同意書；

(e) 買賣協議；及

(f) 本通函。


