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CHINA SUNSHINE PAPER HOLDINGS COMPANY LIMITED
中 國 陽 光 紙 業 控 股 有 限 公 司 *

（於開曼群島註冊成立的有限公司）
（股份代號：2002）

截至二零零八年六月三十日止六個月
中期業績
及

更改香港主要營業地點

中期業績 — 財務摘要

— 收益上升44.7%至人民幣8.426億元

— 本公司股權持有人應佔利潤增加64.2%至人民幣7,240萬元

— 淨利潤率由7.7%上升至 8.8%

更改香港主要營業地點

董事會亦公佈，本公司的香港主要營業地點已改為香港皇后大道中15號置地廣場告羅
士打大廈43樓，自二零零八年九月十六日起生效。
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中期業績

中國陽光紙業控股有限公司（「本公司」）董事（「董事」）會（「董事會」）欣然公佈，本公司
及其子公司（「本集團」）截至二零零八年六月三十日止六個月的未經審核簡明綜合業績
如下：

簡明綜合損益表

截至六月三十日止六個月
二零零八年 二零零七年
人民幣千元 人民幣千元

附註 （未經審核） （經審核）
（經重列） 

收益 5 842,611 582,176

銷售成本 (704,041) (484,759)

毛利 138,570 97,417

其他收入及盈虧 26,956 6,456

分佔聯營公司的業績 — 2,025

銷售及分銷開支 (33,618) (31,626)

行政開支 (37,419) (14,751)

融資成本 (13,839) (14,238)

稅前利潤 80,650 45,283

所得稅開支 6 (6,614) (694)

期間利潤 7 74,036 44,589

以下各項應佔：
　本公司股權持有人 72,398 44,086

　少數股東權益 1,638 503

74,036 44,589

每股盈利
　— 基本（人民幣） 9 0.18 0.26
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簡明綜合資產負債表
於二零零八年 於二零零七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元

附註 （未經審核） （經審核）
非流動資產
　物業、廠房及設備 10 1,327,943 891,085
　預付租賃款項 91,278 88,278
　商譽 19,246 19,246
　遞延稅項資產 1,158 1,087

1,439,625 999,696

流動資產
　預付租賃款項 1,936 1,856
　存貨 295,767 177,248
　應收借貸 11 157,387 —
　貿易及其他應收款項 12 641,107 524,154
　受限制銀行存款 213,228 40,725
　銀行結餘及現金 136,545 648,871

1,445,970 1,392,854

流動負債
　貿易及其他應付款項 13 573,467 453,449
　建築工程、機器及設備的應付款項 98,636 129,167
　應付一名關連方款項 — 217
　應付所得稅 2,235 5,476
　遞延收入 884 936
　借款 ─ 於一年內到期 14 814,981 508,053

1,490,203 1,097,298

流動（負債）資產淨額 (44,233) 295,556

資產總額減流動負債 1,395,392 1,295,252

資本及儲備
　股本 15 38,482 37,783
　儲備 1,181,167 1,062,837

　本公司股權持有人應佔權益 1,219,649 1,100,620
　少數股東權益 30,953 37,535

權益總額 1,250,602 1,138,155

非流動負債
　借款 ─ 於一年後到期 14 133,954 150,531
　遞延稅項負債 10,836 6,566

144,790 157,097

權益及非流動負債總額 1,395,392 1,295,252
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附註：

1. 一般資料

中國陽光紙業控股有限公司於二零零七年八月二十二日根據公司法於開曼群島註冊成立為一家獲豁免的有限
責任公司，其股份已於二零零七年十二月十二日起在香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）主板上市。

中國陽光紙業控股有限公司及其子公司（統稱為「本集團」）的主要經營活動為製造及銷售紙品。

2. 編製基準

簡明綜合財務報表乃根據聯交所證券上市規則附錄16的適用披露規定以及國際會計準則第三十四號「中期財
務報告」編製。

本集團於二零零八年六月三十日的流動負債淨額約為人民幣44,233,000元。中期財務資料乃按持續經營基準
編製，原因為本公司董事經考慮現有銀行信貸後，相信本集團具備充裕資金應付其目前營運資金需要。

3. 主要會計政策

簡明綜合財務報表按歷史成本基準編製。

編製簡明綜合財務報表所採用的會計政策與編製本集團截至二零零七年十二月三十一日止年度的年度財務報
表時所採用者一致。於本中期報告內，本公司已收購其子公司的額外股權。有關收購子公司的額外權益的會
計政策如下：

收購子公司的額外權益

因收購子公司的額外權益產生的折讓乃指於子公司的額外權益應佔淨資產的公允價值超出收購成本的金額。

於收購子公司額外權益時，子公司額外權益應佔淨資產的公允價值與子公司額外權益應佔相關資產與負債的
賬面值之間的差額，乃直接自資本儲備中扣除。

本中期報告期內，本集團首次採用由國際會計準則委員會頒佈的新訂詮釋（「新訂詮釋」），該等詮釋自本集團
由二零零八年一月一日開始的財政年度起生效。

國際財務報告詮釋委員會 國際財務報告準則第2號：集團及庫存股份交易
　— 詮釋第11號 　
國際財務報告詮釋委員會 服務專營權安排
　— 詮釋第12號
國際財務報告詮釋委員會
　— 詮釋第14號

國際會計準則第19號 — 界定利益資產的限制、最少資
　金規定及其互相影響

採納該等新訂詮釋對本集團當前會計期間或以往會計期間的業績及財務狀況並不構成重大影響，故毋須作出
過往期間調整。
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本集團並無提早採納以下已頒佈但於二零零八年一月一日尚未生效的新訂或經修訂準則、修訂或詮釋。

國際財務報告準則（修訂本） 國際財務報告準則的改進1

國際會計準則第1號（經修訂） 財務報表的呈列2

國際會計準則第23號（經修訂） 借貸成本2

國際會計準則第27號（經修訂） 綜合及獨立財務報表3

國際會計準則第32號及第1號（修訂本） 可沽金融工具和清盤所產生之義務2

國際會計準則第39號（修訂本） 合資格套期項目3

國際財務報告準則第1號
　及國際會計準則第27號（修訂本）

於一間子公司、共同控制實體或聯營公司投資的成本2

國際財務報告準則第2號（修訂本） 歸屬條件及註銷2

國際財務報告準則第3號（經修訂） 企業合併3

國際財務報告準則第8號 營運分部2

國際財務報告詮釋委員會 客戶忠誠計劃4

　— 詮釋第13號
國際財務報告詮釋委員會 興建房地產的協議2

　— 詮釋第15號
國際財務報告詮釋委員會 於一項海外業務的淨投資的對沖5

　— 詮釋第16號

1 於二零零九年一月一日或之後開始的年度期間生效，惟國際財務報告準則第5號的修訂於二零零九年七
 　月一日或之後開始的年度期間生效
2 於二零零九年一月一日或之後開始的年度期間生效
3 於二零零九年七月一日或之後開始的年度期間生效
4 於二零零八年七月一日或之後開始的年度期間生效
5 於二零零八年十月一日或之後開始的年度期間生效

採納國際財務報告準則第3號（經修訂）可能影響收購日期為二零零九年七月一日或之後開始的第一個年度報
告期間期初或之後的業務合併會計法。國際會計準則第27號（經修訂）將影響母公司於子公司所有權權益變動
的會計處理，該等變動不會導致失去控股權並將作為權益交易入賬。本公司董事預計一旦開始應用其他新訂
或經修訂準則、修訂或詮釋，對本集團的業績及財務狀況將無重大影響。

4. 簡明綜合財務報表的呈列變動

於本期間，簡明綜合損益表就呈列收益、銷售成本及其他收入而採用的方法為更妥善作出披露而有所變動。

以下損益表項目已經重新分類：

截至六月三十日止六個月
二零零八年 二零零七年
人民幣千元 人民幣千元

（經重列）

收益增加 34,235 296

銷售成本增加 29,833 243

其他收入及盈虧減少 (4,402) (53)

簡明綜合損益表的影響 — —
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5. 分部資料

業務分部

本集團現正將業務籌組成兩大經營分部，即生產及銷售紙品、電力及蒸汽。該兩大分部乃本集團呈報其主要
分部資料所依靠的基礎。於截至二零零八年六月三十日止期間，涉及銷售電力與蒸汽的收益佔總收益逾10%，
故呈列了業務分部分析。截至二零零七年六月三十日止六個月期間的比較資料已經重列，以與本期間的呈列
一致。

下表載列本集團按業務分部劃分來自外界客戶的收益的分析：

截至二零零八年六月三十日止六個月

紙品 電力及蒸汽 抵銷 綜合
人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

收益
　外部銷售 808,376 34,235 — 842,611

　分部間銷售 — 87,044 (87,044) —

總計 808,376 121,279 (87,044) 842,611

業績
　分部業績 88,893 898 — 89,791

其他收入及盈虧 15,050

未分配企業開支 (10,352)

融資成本 (13,839)

稅前利潤 80,650

所得稅開支 (6,614)

期間利潤 74,036
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截至二零零七年六月三十日止六個月

紙品 電力及蒸汽 抵銷 綜合
人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

收益
　外部銷售 581,880 296 — 582,176

　分部間銷售 — 925 (925) —

總計 581,880 1,221 (925) 582,176

業績
　分部業績 51,896 53 — 52,039

分佔聯營公司的業績 — 2,025 — 2,025

其他收入及盈虧 5,781

未分配企業開支 (324)

融資成本 (14,238)

稅前利潤 45,283

所得稅開支 (694)

期間利潤 44,589

附註： 分部間銷售按照經雙方釐訂及協定的條款計算。

6. 所得稅開支

截至六月三十日止六個月
二零零八年 二零零七年
人民幣千元 人民幣千元

即期稅項：
　中華人民共和國（「中國」）
　企業所得稅 2,170 428

遞延稅項：
　本年度 4,444 147

　因稅率變動產生 — 119

4,444 266

6,614 694

於二零零七年三月十六日，中國以中華人民共和國主席令第63號頒佈《中國企業所得稅法》（「新稅法」）。於二
零零七年十二月六日，中國國務院頒佈新稅法實施規則。新稅法及實施規則由二零零八年一月一日起將本集
團若干中國子公司的稅率由33%改為25%。
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於二零零八年二月，財政部與國家稅務總局頒佈若干稅項通知，有關通知釐清新稅法的實施，並將對外商投
資企業（「外資企業」）構成影響。於新稅法生效後，過往以稅項減免及豁免形式（如「兩免三減半」等）享有固定
期限優惠企業所得稅待遇的企業，將於其首段期間繼續享有過往稅法、行政法規及有關文件所訂明的優惠待
遇，直至首段期間屆滿為止。本集團中國子公司昌樂世紀陽光紙業有限公司及昆山世紀陽光紙業有限公司於
截至二零零八年六月三十日止期間根據相關稅務通知按12.5%稅率（二零零七年：零）徵稅。

7. 期間利潤

截至六月三十日止六個月
二零零八年 二零零七年
人民幣千元 人民幣千元

期間利潤已扣除（計入）以下各項：

　物業、廠房及設備折舊 24,634 12,634

　預付租賃款項攤銷 936 535

　出售物業、廠房及設備虧損 102 3

　滙兌收益 (11,110) (4,921)

　滙兌虧損 6,892 1,350

　撥回應收款項呆賬準備 — (120)

　撥回存貨準備 — (459)

8. 股息

董事不建議就該兩段期間派發任何股息。

9. 每股盈利

本公司普通股權持有人應佔每股基本盈利乃根據以下數據計算：

截至六月三十日止六個月
二零零八年 二零零七年
人民幣千元 人民幣千元

盈利

用作計算每股基本盈利的盈利
　（本公司股權持有人應佔期間利潤） 72,398 44,086

截至六月三十日止六個月
二零零八年 二零零七年

千位 千位

股份數目

用作計算每股基本盈利的普通股加權平均數 407,418 169,744

由於購股權的行使價高於截至二零零八年六月三十日止期間內的平均市價，且於截至二零零七年六月三十日
止期間內並無任何潛在攤薄股份，故並無呈列每股攤薄盈利。

10. 物業、廠房及設備的變動

期內，本集團約用人民幣31,718,000元於購置物業、廠房及設備方面，並已約用人民幣430,579,000元於在建工
程上，以增加其製造產能。

期內，本集團出售若干賬面值為人民幣805,000元的廠房及機器，所得款項為人民幣703,000元，導致出現人民
幣102,000元的出售虧損。
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11. 應收借貸

於二零零八年 於二零零七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元

應收借貸 157,387 —

本集團向若干第三方授予實際年利率為10厘的短期委託借貸。款項須於一年內償還。

12. 貿易及其他應收款項

於二零零八年 於二零零七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元

貿易應收款項 137,536 109,768

應收票據 469,912 382,398

其他應收款項及預付款項 33,659 31,988

641,107 524,154

本集團給予貿易客戶平均30日的信貸期。以下為結算日期貿易應收款項（扣除呆賬準備）的賬齡分析：

於二零零八年 於二零零七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元

0至30日 106,077 87,215

31至90日 26,253 18,977

91至365日 5,028 3,389

超過一年 178 187

137,536 109,768

13. 貿易及其他應付款項

於二零零八年 於二零零七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元

貿易應付款項 450,150 387,997

應付票據 82,000 —
其他應付款項 41,317 65,452

573,467 453,449
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以下為結算日期貿易應付款項的賬齡分析：

於二零零八年 於二零零七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元

0至90日 419,268 217,154

91至365日 28,531 166,795

超過一年 2,351 4,048

450,150 387,997

14. 借貸

本集團期內取得新造貸款合計人民幣510,649,000元（二零零七年：人民幣335,909,000元），並已償還人民幣
220,298,000元（二零零七年：人民幣148,041,000）。新造貸款按市場利率計息，年利率由5.51 %至12.17 %（二零
零七年：5.02 %至8.54 %）。

15. 股本

股本

股份數目
呈列於簡明綜合

財務報表內
千港元 人民幣千元

已發行並已繳足普通股每股面值0.1港元：

於二零零七年一月一日及二零零七年六月三十日 1 — —

發行股份作為根據集團重組
　收購一間子公司的代價 1,956,389 196 190

China Sunrise Paper Holdings Limited 借款資本化 40,751,910 4,075 3,850

股份溢價資本化 257,291,700 25,729 24,299

透過首次公開發售發行股份 100,000,000 10,000 9,444

於二零零七年十二月三十一日 400,000,000 40,000 37,783

發行新股 7,500,000 750 699

於二零零八年六月三十日 407,500,000 40,750 38,482
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16. 以股份形式付款

於二零零七年十一月十九日，本公司向高級管理層及其他僱員授出可按行使價每股5.4港元認購本公司
14,400,000股股份的購股權。

於授出日期，購股權公允價值乃採用二項模式釐定為約23,815,000港元（相當於人民幣22,301,000元）。

估算購股權公允價值時已採用二項模式。計算購股權公允價值的變量及假設乃基於董事的最佳估計。購股權
價值因若干主觀假設的不同變量而有所不同。

本集團於各結算日對估計預期最終歸屬的購股權數目作出修訂。修訂估計的影響（如有）於損益確認，並對購
股權儲備作出相應調整。

本集團已確認截至二零零八年六月三十日止六個月有關本公司已授出購股權的費用為人民幣6,362,000元（二
零零七年：零）。

17. 資本承擔

於二零零八年 於二零零七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元

已訂約但並未於簡明綜合財務報表中撥備
　有關購置物業、廠房及設備的資本開支 88,085 89,944

已批准但未訂約
　有關購置物業、廠房及設備的資本開支 632,130 —

18. 關連方交易

(a) 名稱及與關連方的關係

名稱 關係

昌樂盛世熱電有限責任公司（「盛世熱電」） 聯營公司（附註i）
上海造紙機械電控技術研究所（「上海研究所」） 由本公司一名董事及若干股權持有人控制（附註ii）
昌樂衛東紙業化工有限公司（「衛東化工」） 由本公司兩名董事控制（附註iii）

(i) 盛世熱電自二零零七年六月二十九日起成為本公司的子公司。

(ii) 由本公司的董事及該等股權持有人持有上海研究所的股權其後已於二零零七年六月三十日後轉讓
予其他各方。因此，該公司自此之後並非本集團的關連方。

(iii) 由本公司董事持有衛東化工的股權其後已於二零零七年六月三十日後轉讓予其他各方，而衛東化工
自此之後並非本集團的關連方。
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(b) 本集團期內與關連方訂立以下重大交易：

截至六月三十日止六個月
二零零八年 二零零七年
人民幣千元 人民幣千元

銷售貨品
　— 衛東化工 — 357

採購原材料
　—盛世熱電 — 67,078

　—衛東化工 — 1,312

向上海研究所採購物業、廠房及設備 — 842

(c) 與一名關連方的結餘

於二零零八年 於二零零七年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元

應付一名股東款項 — 217

(d) 主要管理人員的酬金

董事及其他主要管理人員於期內的酬金如下：

截至六月三十日止六個月
二零零八年 二零零七年
人民幣千元 人民幣千元

短期僱員福利 793 427

退休福利計劃供款 3 4

以股權結算的股份形式付款 6,362 —

7,158 431



13

業務回顧

收益貢獻

本集團的收益為經扣除銷售相關稅項及折扣後，由銷售白面牛卡紙、輕塗白面牛卡紙、
紙管原紙、專用紙品（例如包裝箱及銅版紙）及向其子公司的一名少數股東銷售電力與
蒸汽所產生。本集團的收益由截至二零零七年六月三十日止六個月（「二零零七年上半
年」）的人民幣582,200,000元增加44.7%至截至二零零八年六月三十日止六個月（「二零零
八年上半年」）的人民幣842,600,000元。期間利潤自二零零七年上半年的人民幣44,600,000
元增加65.9%至二零零八年上半年人民幣74,000,000元。

(a) 按產品類別劃分的銷售額

截至六月三十日止六個月 

二零零八年 二零零七年

人民幣千元 % 毛利率 （%） 人民幣千元 % 毛利率（%）

白面牛卡紙 507,947 60.3 16.0 448,988 77.1 16.8

輕塗白面牛卡紙 147,357 17.5 20.3 5,892 1.0 12.4

紙管原紙 84,997 10.1 22.7 66,054 11.4 25.1

專用紙品 68,075 8.1 5.5 60,946 10.4 7.8

銷售電力及蒸汽 34,235 4.0 12.9 296 0.1 17.9

總計 842,611 100.0 16.4 582,176 100.0 16.7

白面牛卡紙產品分別佔本集團二零零八年上半年及二零零七年上半年銷售額的60.3%
及77.1%，於回顧期間為本集團帶來最大部份的銷售額。

隨著可交替生產白面牛卡紙和輕塗白面牛卡紙產品而年產能達180,000噸的第五條生
產線已於二零零六年年底完成，本集團於二零零七年上半年開始投產輕塗白面牛卡
紙。輕塗白面牛卡紙產品分別佔本集團二零零八年上半年及二零零七年上半年銷售
額的17.5%及1.0%，即回顧期間的銷售額較二零零七年同期增長24倍。我們很有信心
輕塗白面牛卡紙產品的銷售額將於未來數年為本集團銷售額帶來更大貢獻。

紙管原紙產品分別佔本集團二零零八年上半年及二零零七年上半年銷售額的10.1%
及11.4%。年產能為200,000噸紙管原紙產品的第六條生產線（「第六條生產線」）於二
零零八年九月新近投產。董事預期二零零八年下半年生產的額外紙管原紙產品數量
將使其對本集團二零零八年下半年銷售額的貢獻有所增加。
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(b) 按地區劃分的銷售額

過往七年專注於中國本土銷售的同時，本集團已自二零零七年年初開始擴充中國以
外的客戶基礎。於二零零八年上半年及二零零七年上半年，本土銷售額分別佔本集
團總銷售額91.2%及90.0%，而出口銷售額分別佔本集團總銷售額8.8%及10.0%。

(c) 紙品的平均售價（「平均售價」）

下表載列白面牛卡紙、輕塗白面牛卡紙及紙管原紙產品的銷售額、銷量及平均售價
(*)。

截至六月三十日止六個月
二零零八年 二零零七年
人民幣千元 人民幣千元

總銷售額
　白面牛卡紙 507,947 448,988

　輕塗白面牛卡紙 147,357 5,892

　紙管原紙 84,997 66,054

噸 噸
銷量
　白面牛卡紙 129,807 126,215

　輕塗白面牛卡紙 34,871 1,602

　紙管原紙 29,031 28,689

人民幣元 人民幣元
每噸平均售價
　白面牛卡紙 3,913 3,557

　輕塗白面牛卡紙 4,226 3,678

　紙管原紙 2,928 2,302

* 由於專用紙品包括多種產品，且按不同標準及測定方法計算及出售，因此並無呈列專用紙品的平均售
價。

市場需求繼續急增。於回顧期內，本集團分別把白面牛卡紙、輕塗白面牛卡紙及紙
管原紙產品的平均售價提高了約10.0%、14.9%及27.2%。
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擴充及營運策略

擴充計劃

年產能達200,000噸紙管原紙產品的第六條生產線已於二零零八年八月建造完成。於本
報告刊發當日，本集團年產能為560,000噸。

於二零零八年上半年，本集團已開始建造可交替生產白面牛卡紙和輕塗白面牛卡紙產
品而年產能達500,000噸的第七條生產線（「第七條生產線」）。

第六條生產線及第七條生產線位於同一幅總面積約為325,635平方米的土地，毗鄰本集
團現有位於山東濰坊的生產設施。第六條生產線最近已開始運作，並將於二零零八年下
半年為本集團帶來收益及營運利潤方面的貢獻。第七條生產線預計將於二零零九年年
底建成，並將於二零一零年投產。該兩條生產線將進一步鞏固本集團於國內市場生產白
面牛卡紙、輕塗白面牛卡紙及紙管原紙產品的領導地位。

廢紙收集站

發展廢紙收集站完全配合本集團日益使用更多國內廢紙作為生產核心產品主要原材料
之一的趨勢。於刊發本公佈當日，本集團已於中國設立了以下十個廢紙收集站：

城市 廢紙收集站數目

北京 3
哈爾濱 1
聊城 1
青島 4
濰坊 1

總計 10

所有收集站均設於策略性位置，方便運送廢紙到本集團位於濰坊的生產設施。此舉有助
本集團保持原材料供應穩定並節省成本。

展望

本集團的總年產能預計將由本年度560,000噸增加近一倍至二零一零年的1,060,000噸。輕
塗白面牛卡紙市場覆蓋率越來越大，如方便麵食品系列的幾個知名品牌想與公司聯合
開發新材料包裝等。新的紙管原紙生產線已投產，中高檔品級的推出將有力地推動下半
年毛利率的提高。廢紙收集站基地化的建設已經建立十個，按照實際需要不排除進一步
建設收集站的可能性。

整體的擴充及營運策略將繼續創造增長勢頭，令本集團成為其所專注發展的核心產品
的主要生產商。為向本公司股東創造最大回報，本集團將持續提升其核心產品的競爭優
勢以及其營運標準。
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管理層討論及分析

財務回顧

收益

消費者及工業市場的包裝紙部份於回顧期內一直迅速增長。本集團於二零零八年上半
年錄得收益人民幣842,600,000元，較二零零七年上半年人民幣582,200,000元增加44.7%。
此增長主要由以下因素推動：(i)本集團紙品的平均售價有所提升；(ii)本集團現有生產
設施的產能有所提升，令產量增加；及(iii)透過增加生產及銷售售價較白面牛卡紙產品
高的輕塗白面牛卡紙產品，令產品組合有所改變。

銷售成本

本集團銷售成本包括原材料、關於生產及製造的間接成本，以及勞工成本。本集團於
二零零八年上半年錄得人民幣704,000,000元的銷售成本，較二零零七年上半年人民幣
484,800,000元增加45.2%，銷售成本於回顧期內的增加乃與銷售及產量方面的增加一致。

下表載列本集團銷售成本的明細：

截至六月三十日止六個月

 二零零八年  二零零七年 

人民幣千元 % 人民幣千元 %

本土廢紙 218,622 31.1 147,578 30.4

海外廢紙 104,956 14.9 82,802 17.1

木漿 124,894 17.7 112,539 23.2

化學品及其他 119,397 17.0 43,953 9.1

原材料成本小計 567,869 80.7 386,872 79.8

勞工成本 18,015 2.5 9,858 2.0

間接成本 118,157 16.8 88,029 18.2

704,041 100.0 484,759 100.0

原材料

本土廢紙以及在南北美洲、俄羅斯及加拿大採購的海外廢紙和木漿為本集團製造產品
所用的主要原材料。原材料成本佔銷售成本的重大部份，於二零零八年上半年及二零
零七年上半年分別為人民幣567,900,00元及人民幣386,900,000元，分別佔本集團銷售成本
80.7%及79.8%。原材料成本於回顧期間增加46.8%，主要由於產量及原材料平均購買價
格均有所上升所致。
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間接成本

有關生產及製造的間接成本包括公用服務開支、折舊、其他工廠間接費用及相關開支。
於二零零八年上半年及二零零七年上半年，間接成本分別為人民幣118,200,000元及人民
幣88,000,000元，分別佔本集團銷售成本16.8%及18.2%。

毛利及毛利率

基於上文所述，毛利增加了人民幣41,200,000元，由二零零七年上半年的人民幣97,400,000
元增加至二零零八年上半年的人民幣138,600,000元。毛利率於二零零八年上半年及二零
零七年上半年分別為16.4%及16.7%。

其他收入及盈虧

其他收入及盈虧增加人民幣20,500,000元，主要由於就本集團往年為第五條生產線購買
的國內機器及設備而退回增值稅人民幣9,500,000元，以及二零零八年上半年的利息收入
增加人民幣7,800,000元所致。

銷售及分銷開支

銷售及分銷開支主要包括運輸成本（鐵路、陸路及海路）、銷售辦公室租金及設備、本集
團銷售及營銷員工的薪金成本及相關開支。於二零零八年上半年及二零零七年上半年，
本集團的銷售及分銷開支佔銷售額的百份比分別為4.0%及5.4%。

行政開支

行政開支主要包括行政人員薪金及相關開支、有關行政固定資產折舊、專業費用、辦公
室設備及消耗品。於二零零八年上半年及二零零七年上半年，行政開支佔銷售額的百份
比分別為4.4%及2.5%。該上升百份比乃主要由於二零零八年上半年根據國際財務報表準
則第2號「股份形式付款」就本公司首次公開發售前購股權計劃於二零零七年十一月十九
日所發行的購股權，而確認人民幣6,400,000元的股份形式付款所致。

所得稅開支

二零零八年上半年的所得稅開支由二零零七年上半年的人民幣700,000元增加人民幣
5,900,000元至人民幣6,600,000元。儘管如此，二零零八年上半年的實際稅率僅為8.2%。
該較低的實際稅率主要由於本集團成員公司昌樂世紀陽光紙業有限公司（「昌樂陽光」）
自二零零六年下半年起獲所得稅優惠所致。

期內利潤及本公司股權持有人應佔純利

基於上文論述因素，本公司於二零零八年上半年的利潤由二零零七年上半年的人民幣
44,600,000元增加人民幣29,400,000元至人民幣74,000,000元，二零零八年上半年的股權持
有人應佔純利則由二零零七年上半年的人民幣44,100,000元增加人民幣28,300,000元至人民
幣72,400,000元。二零零八年上半年及二零零七年上半年的淨利潤率分別為8.8%及7.7%。
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流動資金及資本資源

銀行結餘及現金，以及受限制銀行存款

於二零零八年六月三十日，本集團的銀行結餘及現金，以及受限制銀行存款減少人民
幣339,800,000元至人民幣349,800,000元（二零零七年十二月三十一日：人民幣689,600,000
元）。減少乃主要由於(i)於回顧期內向供應商支付購買物業、廠房及設備的款項人民幣
492,800,000元；以及(ii)應收借貸增加人民幣157,400,000元所致。於截至二零零八年六月
三十日止期間後，至今已收到約人民幣86,900,000元的應收借貸。

借款

本集團主要透過內部所得現金流量及其主要銀行提供的信貸融通為其營運提供資金。
於二零零八年六月三十日，本集團的借款總額為人民幣948,900,000元（二零零七年十二
月三十一日：人民幣658,600,000元）。該等銀行貸款由擔保公司擔保及以本集團資產作
抵押。於二零零八年六月三十日，本集團的信貸融通額共為人民幣1,542,900,000元，當
中人民幣594,000,000元並未動用（二零零七年十二月三十一日：信貸融通額共為人民幣
1,154,800,000元，當中人民幣496,200,000元並未動用）。

流動（負債）資產淨額

本集團於二零零八年六月三十日的流動負債淨額為人民幣44,200,000元，二零零七年十二
月三十一日的流動資產淨額則為人民幣295,600,000元。於二零零八年六月三十日，本集
團流動負債超過流動資產的部份為人民幣44,200,000元，原因乃本集團新造短期借款，
為於回顧期間購買生產設施及設備的資本開支提供資金。

淨借貸權益比率

於二零零八年六月三十日，本集團的淨借貸權益比率（即淨借貸（扣除銀行結餘、短期
存款及現金的借款總額）除以總權益）為47.9%（二零零七年十二月三十一日：淨現金情
況）。二零零七年十二月三十一日的淨現金情況，主因乃本集團於二零零七年十二月十二
日收取本公司首次公開發售（「首次公開發售」）的所得款項淨額人民幣521,200,000元（本
集團於二零零七年十二月三十一日尚未動用）所致。誠如上文「銀行結餘及現金，以及受
限制銀行存款」一段所述，本集團已動用其首次公開發售的所得款項淨額作為發展計劃
的資金。

資本承擔及或有負債

於二零零八年六月三十日，本集團用於收購物業、廠房及設備開支的資本承擔為人民
幣720,200,000元，該筆款項包括於二零零八年六月三十日已簽約但尚未撥備的人民幣
88,100,000元的資本開支（二零零七年十二月三十一日：人民幣89,900,000元）。董事會已
安排境內外中長期貸款以滿足集團的資本承擔。

於二零零八年六月三十日，本集團並無重大或然負債。
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本公司首次公開發售的所得款項淨額用途

本公司於二零零七年十二月十二日在聯交所主板上市。本公司上市及發行新股份（於二
零零八年一月三日行使部份超額配股權後）所得款項淨額為595,300,000港元（約相等於人
民幣562,200,000元）。所得款項淨額已按照本公司於二零零七年十一月二十九日刊發的
招股章程內「所得款項用途」一節所載的擬定用途應用如下：

所得款項淨額 已動用所得款項 未動用所得款項
人民幣千元 % 人民幣千元 % 人民幣千元 %

成立第七條生產線 493,000 87.7 150,000 71.4 343,000 97.4

擴充廢紙收集站網絡 44,800 8.0 44,800 21.3 — —
研究與開發 19,600 3.5 15,000 7.2 4,600 1.3

採用企業資源規劃系統  4,800 0.8 200 0.1 4,600 1.3

562,200 100.0 210,000 100.0 352,200 100.0

於二零零八年六月三十日，未動用所得款項主要存放於中國及香港的持牌銀行作短期
存款。

企業管治常規

本公司致力達致高水準的企業管治。董事相信，健全及合理的企業管治常規對本集團及
保障和優化股東的權益相當重要。於截至二零零八年六月三十日止六個月期間（「本期
間」），本公司一直遵守聯交所證券上市規則（「上市規則」）附錄十四所載的企業管治常規
守則（「企業管治守則」）的條文，惟偏離企業管治守則第A2.1號的守則條文除外。企業管
治守則第A2.1號的守則條文規定，主席和行政總裁職位應分開，不可由同一人擔任。目
前，本公司並無行政總裁職位，由王東興先生擔任本公司主席兼執行董事及本集團主要
營運子公司昌樂陽光的總經理。除該等職位外，鑒於王先生在造紙行業的豐富經驗，董
事會認為委任其負責本集團的整體管理符合本集團及股東的整體權益。董事會認為將
主席職位和行政總裁職務授予同一人士（即王先生）在現階段對本公司屬適宜，並相信
該安排將不會對本公司的經營效率和管理造成任何重大不利影響。

董事進行證券交易的標準守則

本公司已採納上市規則附錄十所載《上市公司董事進行證券交易的標準守則》（「標準守
則」）作為董事進行證券交易的操作守則。經本公司作出特別查詢後確認，所有董事於本
期間均遵守標準守則。
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審核委員會

本公司已根據上市規則附錄十四所載的企業管治守則設立審核委員會。審核委員會的
主要職能是審核及監督本公司的財務報告程序和內部控制系統，並向董事會提供意見
及建議。審核委員會由三名獨立非執行董事組成，即黃詠怡女士、王澤風先生及徐燁先
生。黃詠怡女士是審核委員會主席。審核委員會經已審閱本期間的未經審核簡明綜合財
務報表及中期報告，並與管理層商討財務事宜。本公司的核數師德勤‧關黃陳方會計師
行亦已根據由國際會計師公會頒佈的國際審閱聘用協定準則第2410號「由實體的獨立核
數師執行的中期財務資料審閱」，審閱本集團於本期間的未經審核簡明綜合財務報表。

僱員及薪酬政策

於二零零八年六月三十日，本集團的全職僱員總人數為1,490人。本集團的薪酬政策旨在
吸引、挽留並激勵有才能的人士。其原則在於按僱員表現制定薪酬，反映市場標準。一
般而言，僱員的酬金乃根據其工作性質及職位並參考市場標準釐定。僱員亦可獲享若干
福利待遇。本集團將根據若干因素，包括市場慣例變化及本集團的業務發展狀況對薪酬
政策進行調整，以達致本集團的營運目標。

股息

董事並不建議派付於本期間的股息。

購買、出售或贖回證券

於本期間，本公司或其任何子公司概無購買、出售或贖回任何本公司股份。

在聯交所網站刊載中期報告

本公佈會刊載於聯交所網站 (www.hkexnews.hk) 及本公司網站 (www.sunshinepaper.com.cn)，
而載有上市規則規定的所有資料的中期報告將於適當時候寄發予股東，並刊載於聯交
所及本公司的網站。

致謝

董事會謹藉此機會對本集團的全體股東、客戶、供應商、往來銀行、中介機構及員工的
持續支持致以衷心謝意。



21

更改香港主要營業地點

董事會亦公佈，本公司的香港主要營業地點已改為香港皇后大道中15號置地廣場告羅士
打大廈43樓，自二零零八年九月十六日起生效。

承董事會命
王東興
主席

香港，二零零八年九月十六日

於本公佈日期，董事包括：

執行董事： 王東興先生、施衛新先生、張增國先生及王益瓏先生
非執行董事： 徐放先生及王能光先生
獨立非執行董事： 黃詠怡女士、王澤風先生及徐燁先生

*　僅供識別
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