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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公告的內容概不負責，對其準確性
或完整性亦不發表任何聲明，並明確表示概不就因本公告全部或任何部分內容而產生或因依賴
該等內容而引致的任何損失承擔任何責任。

（股份代號：1252）
（於開曼群島註冊成立的有限公司）

截至二零一四年六月三十日止六個月的中期業績公告

集團財務摘要

截至六月三十日止六個月
二零一四年 二零一三年
人民幣千元 人民幣千元

收益 4,296,213 3,722,302
毛利 958,708 803,205
毛利率 22.3% 21.6%
盈利 318,495 276,500
息稅折舊攤銷前盈利 1,150,386 1,046,347
本公司擁有人應佔盈利 327,411 283,258
每股基本盈利（人民幣） 0.14 0.12

於 
二零一四年 
六月三十日

於 
二零一三年 
六月三十日

人民幣千元 人民幣千元

總資產 22,954,178 22,648,248
總負債 15,765,182 15,777,747
本公司擁有人應佔權益 7,201,220 6,873,809
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中期業績

中國天瑞集團水泥有限公司（「本公司」）董事（「董事」）會（「董事會」）宣佈本公司及其附屬公司（統
稱「本集團」或「我們」）截至二零一四年六月三十日止六個月期間的未經審核綜合業績，連同與
截至二零一三年六月三十日止六個月期間的可資比較數據，內容如下：

簡明綜合全面收益表

截至六月三十日止六個月
附註 二零一四年 二零一三年

人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

收益 4, 5 4,296,213 3,722,302
銷售成本 (3,337,505) (2,919,097)

毛利 958,708 803,205
其他收入 6 201,881 209,753
銷售及分銷開支 (190,108) (150,219)
行政開支 (145,741) (131,736)
其他開支 (8,075) (7,828)
財務費用 7 (380,328) (342,015)

除稅前溢利 436,337 381,160
所得稅開支 8 (117,842) (104,660)

期內溢利及全面收益總額 9 318,495 276,500

以下人士應佔期內溢利及全面收益總額：
本公司擁有人 327,411 283,258
非控股權益 (8,916) (6,758)

318,495 276,500

每股盈利
基本（人民幣） 11 0.14 0.12
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簡明綜合財務狀況表

於 
二零一四年 
六月三十日

於 
二零一三年 

十二月三十一日 
附註 人民幣千元 人民幣千元

（未經審核） （經審核）

非流動資產
物業、廠房及設備 12 12,441,025 11,843,388
已付按金 13 298,083 1,291,970
預付租賃款項 767,318 791,573
採礦權 204,525 215,530
商譽 230,051 161,480
其他無形資產 7,775 8,226
於聯營公司的權益 — —

遞延稅項資產 56,347 50,780

14,005,124 14,362,947

流動資產
存貨 1,083,041 1,311,917
應收貸款 — 993,777
貿易及其他應收款項 14 2,588,888 2,822,099
應收關聯方款項 12,527 —

受限制銀行結餘 15 2,601,727 2,141,207
現金及銀行結餘 16 2,662,871 1,016,301

8,949,054 8,285,301

流動負債
貿易及其他應付款項 17 3,553,561 4,604,289
應付關聯方款項 508 31,434
應付所得稅 166,198 113,521
短期債權證 18 2,500,000 2,100,000
中期債權證 — 於一年內到期 500,000 300,000
借款 — 於一年內到期 19 3,985,245 3,975,858
融資租賃承擔 49,961 48,305
財務擔保合同 7,839 8,710

10,763,312 11,182,117

流動負債淨額 (1,814,258) (2,896,816)

總資產減流動負債 12,190,866 11,466,131
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於 
二零一四年 
六月三十日

於 
二零一三年 

十二月三十一日 
附註 人民幣千元 人民幣千元

（未經審核） （經審核）

資本及儲備
已發行股本 19,505 19,505
儲備 3,336,874 3,336,874
保留盈利 3,844,841 3,517,430

本公司擁有人應佔權益 7,201,220 6,873,809
非控股權益 (12,224) (3,308)

總權益 7,188,996 6,870,501

非流動負債
借款 — 於一年後到期 19 1,029,000 700,000
中期債權證 20 1,594,600 1,500,000
長期企業債券 21 2,000,000 2,000,000
其他應付款項 28,512 16,800
遞延稅項負債 49,649 44,260
遞延收入 177,742 183,960
融資租賃承擔 106,050 135,980
環境修護撥備 16,317 14,630

5,001,870 4,595,630

12,190,866 11,466,131
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簡明綜合財務報表附註

1. 一般資料

中國天瑞集團水泥有限公司（「本公司」）於二零一一年二月七日根據開曼群島公司法在開曼群島註冊成立為一
家獲豁免有限公司。本公司股份自二零一一年十二月二十三日起在香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）上
市。本公司註冊辦事處為Cricket Square, Hutchins Drive P.O. Box 2681, Grand Cayman KY1–1111, Cayman 

Islands，而其主要營業地點位於中國河南省汝州市廣成東路63號（郵編：467500）。

本公司乃一家投資控股公司。其附屬公司的主要業務為製造及銷售水泥及熟料。

本公司及其附屬公司（統稱「本集團」）的簡明綜合財務報表乃根據香港聯合交易所有限公司證券上市規則附
錄16的適用披露規定及國際會計準則（「國際會計準則」）第34號中期財務報告編製。

2. 簡明綜合財務報表編製基準

於二零一四年六月三十日，本集團的流動負債較其流動資產超出人民幣1,814,258,000元。本集團的流動負債
主要包括貿易及其他應付款項、短期債權證及借款。

鑒於該等情況，本公司董事在評估本集團是否將擁有足夠財務資源以作持績經營時已考慮本集團未來的流動
資金狀況及表現及其可動用融資。

簡明綜合財務報表乃按持續經營基準編製。本公司董事認為，經考慮以下（包括但不限於）多項改善財務狀況
的措施後，本集團應能夠繼續於未來十二個月持續經營：

(i) 於二零一四年六月三十日前取得的合共人民幣1,980,440,000元的可動用銀行融資。

(ii) 於二零一三年十二月二十三日，本集團獲得中國銀行間交易商協會批准發行總額為人民幣2,500,000,000

元的債權證，有效期為兩年。聯席牽頭包銷商為華夏銀行股份有限公司及中信證券股份有限公司。此債
券證的第一期人民幣1,000,000,000元於二零一四年六月十二日發行，而餘下融資人民幣1,500,000,000元能
夠物色投資者及於二零一四年下半年發行中期企業債券。

經考慮上述本集團現時可動用的銀行融資和票據發行額度及內部產生資金後，本公司董事信納本集團於可見
將來當其財務責任到期時能夠完全履行有關責任，故簡明綜合財務報表乃按持續經營基準編製。

3. 主要會計政策

簡明綜合財務報表乃根據歷史成本基準編製，惟若干按公平值計量（如適用）的金融工具除外。

除下文所述者外，截至二零一四年六月三十日止六個月的簡明綜合財務報表所使用的會計政策及計算方法與
編製本集團截至二零一三年十二月三十一日止年度的年度財務報表所遵循者相同。
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於本中期期間，本集團已首次應用於本中期期間強制生效的下列由國際會計準則理事會頒佈的新訂或經修訂
國際財務報告準則（「國際財務報告準則」）。

國際財務報告準則第10號、 

國際財務報告準則第12號及 

國際會計準則第27號

投資實體；

國際會計準則第32號的修訂 抵銷金融資產及金融負債；
國際會計準則第36號的修訂 非金融資產的可收回金額披露；
國際會計準則第39號的修訂 衍生工具更替及對沖會計法的延續；
國際財務報告詮釋委員會第21號 徵費

於本中期期間應用的上述國際財務報告準則的詮釋及修訂並未對於此等簡明綜合財務報表內呈報的金額及
╱或披露資料產生重大影響。

4. 收益

收益指向外部客戶銷售商品的已收及應收款項（扣除銷售稅）。

本集團的期內收益分析如下：

截至六月三十日止六個月
二零一四年 二零一三年
人民幣千元 人民幣千元
 （未經審核） （未經審核）

水泥銷售額 3,937,122 3,433,125

熟料銷售額 359,091 289,177

4,296,213 3,722,302

5. 分部資料

分部資料已按內部管理報告基準區分，並由行政總裁（即主要營運決策者）定期審閱以向營運分部分配資源及
評估其表現。

本集團的行政總裁就分配資源及評估表現而審閱各製造廠房的經營業績及財務資料。因此，每家製造廠房為
一個營運分部。每家製造廠房的產品性質及生產流程均相同，並在相似的規管環境下營運，以及採用相似的
分銷方法。儘管如此，不同地區的客戶具有不同的經濟特性。因此，本集團已匯集營運分部並根據本集團營
運所在地區呈列以下兩個可呈報分部：華中及中國東北部。
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以下為按可呈報分部劃分的本集團收益及業績分析：

分部收益 分部溢利
截至六月三十日止六個月 截至六月三十日止六個月
二零一四年 二零一三年 二零一四年 二零一三年
人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元
 （未經審核） （未經審核） （未經審核） （未經審核）

華中 3,118,171 2,797,276 375,046 277,939

中國東北部 1,178,042 925,026 70,650 122,915

總計 4,296,213 3,722,302 445,696 400,854

未分配企業行政開支 (9,359) (19,694)

除稅前溢利 436,337 381,160

可呈報分部的會計政策與本集團的會計政策相同。分部溢利指未分配企業行政開支（包括董事酬金）前的除稅
前溢利。

6. 其他收入

截至六月三十日止六個月
二零一四年 二零一三年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

增值稅退稅 111,728 101,242

獎勵補貼 10,635 2,526

外匯收益淨額 9,513 14,599

銀行存款利息 19,808 31,139

租金收入 900 1,009

撥回遞延收入 3,771 3,681

銷售廢品收益 24,038 25,506

出售物業、廠房及設備收益 437 858

呆壞賬撥備撥回 271 2,030

其他 20,780 27,163

201,881 209,753
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7. 財務費用

截至六月三十日止六個月
二零一四年 二零一三年
人民幣千元 人民幣千元
 （未經審核） （未經審核）

以下各項的利息：
須於五年內悉數償還的銀行借款 160,619 153,276

融資租賃 4,826 7,856

附追索權的貼現票據 64,373 39,434

短期債權證 36,057 28,239

中期債權證 59,781 57,226

長期債權證 70,606 57,589

其他應付款項的估算利息 464 464

396,726 344,084

減：資本化款項 (16,398) (2,069)

380,328 342,015

截至二零一四年六月三十日止期間，已資本化的一般借款組合的借貸成本按每年6.72%（二零一三年：每年
6.86%）的資本化率計算。

8. 所得稅開支

截至六月三十日止六個月
二零一四年 二零一三年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

中國企業所得稅（「企業所得稅」）
— 本年度 120,041 108,912
— 過往年度撥備不足 3,368 4,039

123,409 112,951

遞延稅項 (5,567) (8,291)

117,842 104,660

於本中期期間，由於本集團的收入並非在香港產生或錄得任何收入，故並無就香港稅項作出任何撥備。

根據中華人民共和國企業所得稅法（「中國企業所得稅法」）及中國企業所得稅法實施條例，自二零零八年一月
一日起的中國附屬公司稅率為25%。
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9. 期內溢利

期內溢利乃經扣除（計入）下列各項：

截至六月三十日止六個月
二零一四年 二零一三年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

物業、廠房及設備折舊 321,590 311,668

預付租賃款項攤銷 6,766 6,373

採礦權攤銷（已列入銷售成本） 4,914 4,680

其他無形資產攤銷 451 451

折舊及攤銷合計 333,721 323,172

已確認為開支的存貨成本 3,337,505 2,919,097

員工成本（包括退休福利） 190,726 165,693

10. 股息

於本中期期間及以往中期期間內，概無派付、宣派或擬派任何股息。董事已決定，不會就本中期期間派付任
何股息。

11. 每股盈利

本公司擁有人於各報告期間應佔每股基本盈利按下列數據計算：

截至六月三十日止六個月
二零一四年 二零一三年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

盈利
本公司擁有人應佔期內溢利（千元） 327,411 283,258

股份數目
用以計算每股基本盈利的股份加權平均數（千股） 2,400,900 2,400,900

由於本公司並無任何潛在發行在外普通股，故並無呈列每股攤薄盈利。

12. 物業、廠房及設備變動

於本中期期間內，本集團出售若干廠房及機器，賬面總額為人民幣857,000元（截至二零一三年六月三十日止
六個月：人民幣2,294,000元），所得現金款項為人民幣1,294,000元（截至二零一三年六月三十日止六個月：人民
幣3,151,000元），產生出售收益為人民幣437,000元（截至二零一三年六月三十日止六個月：人民幣857,000元）。

此外，於本中期期間內，本集團支付約人民幣218,458,000元（截至二零一三年六月三十日止六個月：人民幣
1,027,354,000元），主要用於建設及改進熟料生產線和水泥生產線，以擴大本集團的生產能力。

於二零一四年六月三十日，仍在申請領取所有權證的樓宇的有關賬面值約為人民幣911,064,000元（二零一三年
十二月三十一日：人民幣909,097,000元）。
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13. 已付按金

於二零一四年六月三十日及二零一三年十二月三十一日，該等款項指就收購業務、收購物業、廠房及設備以
及土地使用權而支付的按金。

14. 貿易及其他應收款項

於 

二零一四年 

六月三十日

於 

二零一三年 

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

貿易應收款項 464,705 338,570
減：呆壞賬撥備 (25,892) (26,163)

438,813 312,407
應收票據 184,160 374,087
向供應商作出的墊款 1,584,633 1,906,336
應收增值稅退稅 60,016 —

各種稅項的預付款項 95,293 69,558
預付租賃款項 13,533 19,103
其他應收款項 212,440 140,608

2,588,888 2,822,099

於二零一四年六月三十日的應收票據人民幣64,100,000元（二零一三年十二月三十一日：人民幣162,689,000元）
已貼現予銀行以取得借款。

一般而言，本集團並不向客戶作出信貸銷售，惟向主要承建商及策略客戶作出平均信貸期為180日的銷售則
除外。

本集團自交貨日期至各報告期末的貿易應收款項及應收票據（扣除撥備）的賬齡分析如下：

於 

二零一四年 

六月三十日

於 

二零一三年 

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

90日內 470,997 279,107
91至180日 113,288 366,216
181至360日 22,076 26,114
1年以上 16,612 15,057

總計 622,973 686,494

於接納任何新信貸客戶前，本集團會評估潛在客戶的信貸質素並按客戶定出信貸額度。授予客戶的信貸額度
及信貸期乃按個別客戶的基準進行檢討。根據本集團所採納的內部評估程序，超過90%既無逾期亦無減值的
貿易應收款項及應收票據被視為具有良好信貸質素的客戶。

15. 已抵押銀行結餘

於二零一四年六月三十日的受限制銀行結餘指就以下各項而抵押予銀行的存款：(i)取得授予本集團為數人民
幣653,250,000元的銀行借款，及(ii)發行為數人民幣1,948,477,000元的貿易融資（如應付票據及銀行擔保）。
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於二零一三年十二月三十一日的受限制銀行結餘指就以下各項而抵押予銀行的存款：(i)取得授予本集團為數
人民幣355,000,000元的銀行借款，及(ii)發行為數人民幣1,786,207,000元的貿易融資（如應付票據及銀行擔保）。

受限制銀行結餘於二零一四年六月三十日按每年2.60%至4.25%（二零一三年十二月三十一日：每年2.60%至
4.25%）的市場利率計息。

16. 現金及銀行結餘

該等款項指本集團所持有的現金及銀行結餘。於二零一四年六月三十日，銀行結餘按每年0.01%及0.35%（二零
一三年十二月三十一日：每年0.01%及0.35%）的市場利率計息。

17. 貿易及其他應付款項

於 

二零一四年 

六月三十日

於 

二零一三年 

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

貿易應付款項 1,483,550 1,978,244
應付票據 1,190,000 1,533,000
應付建設成本及保留金 363,145 330,625
客戶墊款 197,571 228,623
其他應付稅項 12,175 83,251
其他應付款項 — 即期 4,759 9,518
有關採礦權的應付款項 8,300 8,300
應計利息 151,282 244,965
其他應付款項及應計開支 142,779 187,763

3,553,561 4,604,289

採購貨品的平均信貸期為90日。

本集團自收貨日期至各報告期末的貿易應付款項及應付票據的賬齡分析如下：

於 

二零一四年 

六月三十日

於 

二零一三年 

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

1至90日內 1,830,937 2,081,685
91至180日 493,906 1,352,479
181至365日 308,240 102,746
1年以上 40,467 39,334

總計 2,673,550 3,576,244
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18. 短期債權證

於 

二零一四年 

六月三十日

於 

二零一三年 

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

短期債權證 2,500,000 2,100,000

於二零一四年六月三十日的金額指短期債權證人民幣2,500,000,000元，包括於二零一三年十月十七日發行的
第四期短期債權證人民幣500,000,000元、二零一四年六月十二日發行的第五期短期債權證人民幣1,000,000,000

元及二零一四年六月二十三日發行的第六期短期債權證人民幣1,000,000,000元，上述債權證的期限均為一年。
該兩期短期債權證分別按每年6.6%、8.5%及8.3%的固定利率計息。

董事認為，在簡明綜合財務報表中確認的短期債權證賬面值與其公平值相若。

19. 借款

於 

二零一四年 

六月三十日

於 

二零一三年 

十二月三十一日
（未經審核） （經審核）

銀行借款
— 固定利率 2,323,000 2,438,000
— 浮動利率 2,691,245 2,096,668

5,014,245 4,534,668
附追索權的貼現票據相關的銀行借款 — 141,190

5,014,245 4,675,858

有抵押 2,002,965 3,035,656
無抵押 3,011,280 1,640,202

5,014,245 4,675,858

借款可按以下方式償還：

於 

二零一四年 

六月三十日

於 

二零一三年 

十二月三十一日
（未經審核） （經審核）

按要求或一年內 3,985,245 3,975,858

一年以上但不超過兩年 919,000 600,000

兩年以上但不超過五年 110,000 100,000

5,014,245 4,675,858

減：流動負債項下所示一年內到期金額 (3,985,245) (3,975,858)

一年後到期金額 1,029,000 700,000
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於本中期期間，本集團取得為數人民幣2,285,649,000元的新增銀行貸款（二零一三年六月三十日：人民幣
2,279,850,000元）。貸款按浮動市場利率5.4%至12.00%（二零一三年六月三十日：4.5%至11.16%）計息。

董事認為，在簡明綜合財務報表中確認的借款賬面值與其公平值相若。

20. 中期債權證

於 

二零一四年 

六月三十日

於 

二零一三年 

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

中期債權證 2,094,600 1,800,000

減：一年內到期 (500,000) (300,000)

一年後到期 1,594,600 1,500,000

於二零一四年六月三十日的金額指於二零一一年十二月六日、於二零一二年五月九日、於二零一二年九月
十八日、於二零一三年四月二日、二零一三年八月八日、二零一四年四月二十五日及二零一四年四月二十九
日發行的中期債權證人民幣300,000,000元、人民幣200,000,000元、人民幣500,000,000元、人民幣400,000,000元、
人民幣400,000,000元、人民幣250,000,000元及人民幣44,600,000元，上述債權證期限均為三年，分別按每年
8.4%、5.8%、5.9%、7.0%、7.0%、9.0%及9.5%的固定利率計息。

董事會認為，在簡明綜合財務報表中確認的中期債權證賬面值與其公平值相若。

21. 長期公司債券

於 

二零一四年 

六月三十日

於 

二零一三年 

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

長期公司債券 2,000,000 2,000,000

於二零一四年六月三十日的金額指於二零一三年二月六日發行總本金額人民幣2,000,000,000元的長期企業債
券，年期為五年及息率為每年7.10%，有權進一步延長三年，惟須待債券持有人批准。此長期企業債券乃透過
牽頭包銷商華西證券有限責任公司發行予非指定買家。此長期企業債券由天瑞集團的兩家附屬公司，分別為
天瑞集團鑄造有限公司（「天瑞鑄造」）及天瑞集團旅遊發展有限公司（「天瑞旅遊」）擔保。有關擔保已以免費方
式提供予本集團。

董事認為，在簡明綜合財務報表中確認的長期債權證賬面值與其公平值相若。
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管理層討論與分析

業務回顧

二零一四年前六個月，我們保持了良好的勢頭，水泥產品的銷量繼續增加，繼而進一步鞏固了
我們作為河南及遼寧水泥市場領導者的地位。

— 根據數字水泥網的資訊，二零一四年上半年，河南全省水泥產量同比增加6.1%至83.6百萬
噸。相較而言，二零一四年前六個月，本集團在河南銷售水泥14.0百萬噸，較2013年同期增
長9.4%。

— 根據數字水泥網的資訊，二零一四年上半年，遼寧全省水泥產量為28.0百萬噸，同比增加
7.2%。與之相較，在遼寧區域，二零一四年上半年，我們水泥產品的銷量同比增長30%至3.9
百萬噸。

二零一四年前六個月，我們對外銷售了1.8百萬噸熟料，與二零一三年同期銷售1.4百萬噸相比，
增長28.6%。我們所生產的熟料主要用於滿足我們水泥生產的內部需要。

二零一四年前六個月，我們錄得收益人民幣4,296.2百萬元，較二零一三年同期增加人民幣573.9
百萬元或15.4%。我們銷售水泥產品的平均價格為每噸人民幣219.9元，較去年同期每噸小幅增
加人民幣2.6元。

報告期間，得益於更高的產能利用率提高及更低原材料成本，我們得以再進一步降低單位生產
成本。我們相信，如果能夠使我們設計良好的生產線保持更高的產能利用率，並通過對煤炭和
原材料進行集中採購管理，將使本集團較在主要市場河南及遼寧的主要競爭對手擁有顯著的成
本優勢。

二零一四年上半年，我們在整合遼寧市場及河南市場的水泥生產商方面採取策略措施，收購兩
家水泥及熟料企業，包括一條年產能合共約1.0百萬噸的熟料生產線及兩條年產能合共約1.6百
萬噸的水泥生產線。因上述收購交易剛剛完成，被收購的產能帶來的收益及經營溢利只屬微不
足道。

營商環境

二零一四年上半年，中國政府成功保持經濟穩定增長。二零一四年第一季度，全國的國內生產
總值同比增長7.4%，這是自金融危機肆虐全球時的二零零九年第一季度以來最低的。為了實現
中央政府於二零一四年初確立的國內生產總值增長7.5%的目標，中央政府實施了定向降准及微
刺激的措施。二零一四年第二季度，國內生產總值增長率提高至7.5%。總體而言，二零一四年
上半年，國內生產總值的增長率為7.42%，預示著今年下半年仍需要採取進一步的微刺激措施。



– 15 –

carol.lai
A141027 (Chi)  1st Proof  Time: 29-08-2014_11:30:14  Cre8 (852) 3693 2600  carol.lai

很大程度上，水泥及熟料產品的需求取決於建築產業的活躍及增長。因此，社會固定資產投資、
基礎設施投資及房地產投資額表明了全國範圍內對諸如土地、建築物或安裝工程等實物資產的
金融投資規模，更是指示水泥及熟料需求前景的重要指標。二零一四年上半年，中國的固定資
產投資（不包括農戶）達人民幣21.3萬億元，較二零一三年同期增長17.3%，其中基礎設施投資（不
包括電力、熱力、燃氣及水的生產與供應）增長25.1%，較二零一三年同期的增長率多出5.5個百
分點。全國房地產開發投資增長14.1%，較二零一三年同期的增長率下降5.7個百分點。

根據相關省份或地區的統計局資料，二零一四年上半年，我們經營所在區域 — 河南、遼寧、安
徽及天津 — 的國內生產總值分別同比增長8.8%、7.2%、9.3%及10.3%。同時，在河南、遼寧、
安徽及天津的固定資產投資（不包括農戶）分別較二零一三年同期增長21.1%、13.1%、18.0%及
17.4%。這些數字也許說明了2014年上半年在遼寧增長較低的固定資產投資使得區域經濟增長
放慢。不過，我們經營所在的所有其他區域的經濟增長均高於全國水平。

水泥行業

二零一四年上半年，中國水泥需求繼續增長，主要推動力是基礎設施投資的增長。根據國家統
計局的資料，二零一四年前六個月，中國水泥總產量達11.4億噸，同比增長3.6%，較二零一三年
同期下降6個百分點。根據中國水泥協會的資料，二零一四年上半年，中國水泥產量第二大省份
河南的水泥產量達83.5百萬噸，同比增長6.1%；遼寧於二零一四年上半年的水泥產量為28.0百萬
噸，較二零一三年同期同比增長0.3%；於二零一四年上半年，安徽及天津的水泥產量同比增長
均為4.9%。所有該等地區的需求增長速度均高於全國水平。

根據數字水泥網的資訊，二零一四年上半年有22條新熟料生產線投產，新增熟料年產能31.1百
萬噸。與二零一三年上半年新增38.9百萬噸熟料產能相比，增速下降20.0%。全國範圍內，二零
一四年上半年水泥行業投資額約為人民幣492億元，較二零一三年上半年下降12.2%。我們經營
所在區域，二零一四年前六個月，只有河南及安徽各新增一條熟料生產線，兩省各新增熟料產
能1.6百萬噸。

隨著中國水泥行業政策繼續重點優化資源配置及著眼可持續發展水泥行業，而水泥行業未來發
展的主要任務將會是嚴格控制新增產能、淘汰落後及節能減排。淘汰落後產能及收緊對新增產
能的審批，將改善供求狀況，從而為水泥行業創造更佳的營商環境。同時，中國政府一直以來
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均大力支持大型高效水泥企業並鼓勵對水泥產業的整合。在中國政府的鼓勵及推動下，由主要
水泥生產商主導的兼併及收購預期將加速水泥產業的整合。

財務回顧

收益

二零一四年上半年，我們的總收益約為人民幣4,296.2百萬元，較二零一三年同期同比增加人民
幣573.9百萬元或15.4%。在水泥方面，報告期間的收益約為人民幣3,937.1百萬元，較二零一三年
上半年同比增加人民幣504.0百萬元或14.7%。我們銷售熟料產品的收益較二零一三年上半年同
比增加了人民幣69.9百萬元或24.2%。換言之，我們總收益中的91.6%來自於水泥銷售，而8.4%來
自於熟料銷售。二零一三年上半年，相應的數字為92.2%及7.8%。

二零一四年上半年，水泥平均銷售價格得以較二零一三年同期每噸小幅增加人民幣2.6元。此
外，我們較二零一三年上半年多銷售了2.1百萬噸水泥及0.4百萬噸熟料，同比增幅分別為13.3%
及28.6%。水泥及熟料產品銷量分別增加到17.9百萬噸及1.8百萬噸，主要原因是去年在遼寧收購
了更多的產能，以及在河南省更多的基礎設施投資帶來了需求增長。

在河南及安徽，我們銷售了14.0百萬噸水泥，同比增幅為9.4%。在遼寧及天津，我們銷售了3.9
百萬噸水泥，同比增幅為30.0%。

銷售成本

二零一四年上半年，我們繼續憑藉規模經濟及透過集中採購的方式努力降低水泥及熟料的單位
生產成本，令到我們的水泥單位生產成本進一步下降。報告期間，我們的銷售成本約為人民幣
3,337.5百萬元，較二零一三年上半年增加人民幣418.4百萬元或14.3%，主要原因我們水泥及熟料
的銷量分別增加了13.3%及28.6%。

我們的銷售成本主要包括原材料、煤炭及電力成本。於二零一四年上半年，我們的原材料、煤
炭及電力成本佔銷售成本的比例分別為39.9%、32.1%及18.2%。期內，我們生產每噸水泥消耗的
原材料、煤炭及電力成本分別為人民幣67.6元、人民幣54.4元及人民幣30.9元，分別較二零一三
年同期上升了人民幣5.81元，下降了人民幣4.9元及下降了人民幣0.47元。

毛利及毛利率

截至二零一四年六月三十日止的半年，我們的毛利約為人民幣958.7百萬元，較去年約人民幣
803.2百萬元，增加人民幣155.5百萬元或19.4%。我們的毛利率也由二零一三年同期的21.6%上升
至二零一四年上半年約22.3%，毛利與毛利率增長的原因主要是由於我們的銷售成本更低以及
水泥銷售平均價稍高所致。



– 17 –

carol.lai
A141027 (Chi)  1st Proof  Time: 29-08-2014_11:30:14  Cre8 (852) 3693 2600  carol.lai

其他收入及其他收益及虧損

二零一四年上半年的其他收入約為人民幣201.9百萬元，較二零一三年同期約人民幣209.7百萬元
輕微減少人民幣7.8百萬元或3.8%。降低主要是因為銀行存款所產生的利息收入減少所致。

銷售及分銷費用

二零一四年上半年，我們的銷售及分銷費用約為人民幣190.1百萬元，較二零一三年上半年約人
民幣150.2百萬元增加人民幣39.9百萬元或26.6%。增加主要因為我們的水泥銷量增加而令包裝費
增加所致。

行政費用

截至二零一四年六月三十日止的半年內，我們的行政費用約為人民幣145.7百萬元，較截至二零
一三年六月三十日止半年約人民幣131.7百萬元增加人民幣14.0百萬元或10.6%。是項增加主要由
於聘請更多專業人士及支付了更多專業服務費用以保持期內業務增長所致。

財務費用

二零一四年上半年的財務費用約為人民幣380.3百萬元，較二零一三年上半年的人民幣340.2百萬
元增加了人民幣38.3百萬元或11.2%。是項增加主要是由於本公司用於支付債權證及公司債券的
利息支出增加所致。

除稅前溢利

綜合上述所致，二零一四年上半年，我們的除稅前溢利約為人民幣436.3百萬元，較二零一三年
上半年的約人民幣381.2百萬元增加約人民幣55.2百萬元或約14.5%。

所得稅開支

二零一四年上半年，我們的所得稅開支約為人民幣117.8百萬元，較二零一三年上半年約人民幣
104.7百萬元增加人民幣13.2百萬元或12.6%，主要因為稅前溢利增加所致。

本公司擁有人應佔溢利及純利率

綜合上述所致，二零一四年前六個月，我們的本公司擁有人應佔溢利約為人民幣327.4百萬元，
較二零一三年前六個月約人民幣283.3百萬元增加人民幣44.2百萬元或15.6%。純利率與二零一三
年同期期間比較保持在7.4%的水平。

財務及流動資金狀況

應收貸款款項

二零一三年十二月三十一日所記錄的人民幣993.8百萬元應收貸款款項已全部於二零一四年三
月二十五日或之前收回。
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貿易及其他應收款項

貿易及其他應收款項由二零一三年十二月三十一日的人民幣2,822.1百萬元減少至二零一四年六
月三十日的人民幣2,588.9百萬元，主要因為向供應商作出的墊款減少所致。

存貨

存貨由二零一三年十二月三十一日的人民幣1,311.9百萬元減少至二零一四年六月三十日的人民
幣1,083.0百萬元，主要因為本集團於二零一四年前六個月銷售增長導致更快的庫存周轉率所致。

現金及現金等價物

現金及銀行結餘由二零一三年十二月三十一日的人民幣1,016.3百萬元增至二零一四年六月三十
日的人民幣2,662.9百萬元，主要因為於期內的經營活動產生的現金流入量增長所致。

借款

二零一四年六月三十日，本集團借款及債券（包括公司債券）約為人民幣11,608.8百萬元，較二零
一三年十二月三十一日的人民幣10,575.9百萬元增加約人民幣1,032.9百萬元。一年內到期借款及
短期債券（包括一年內到期中期債券）由二零一三年十二月三十一日的人民幣6,375.9百萬元，增
加至二零一四年六月三十日的人民幣6,985.2百萬元。一年後到期借款（包括中期、長期債券及公
司債券）由二零一三年十二月三十一日的人民幣4,200.0百萬元增加至二零一四年六月三十日的
人民幣4,623.6百萬元。約人民幣5,323.0百萬元為一年內到期的固定利率債務；約人民幣3,594.6百
萬元為一年後到期的固定利率債務。

本集團一直按貸款協議的條款按期償還債務，二零一四年六月三十日，我們未動用的銀行融資
額度約為人民幣1,980.4百萬元。

主要流動資金來源

本集團的主要流動資金來源過往一直是經營所得現金、銀行及其他借款或債務。我們過往一直
運用來自該等來源的現金以滿足營運資金、生產設施擴充、其他資本開支及償債的要求。我們
預計有關用途將繼續為未來我們使用現金的主要用途。我們預期我們的現金流量將足以應付本
身的持續業務需求。同時，我們決定進一步擴闊我們的融資管道以改善我們的資本架構。

重大收購及出售

二零一四年上半年，我們在整合遼寧市場及河南的水泥生產商方面採取策略措施，通過收購兩
家水泥及熟料企業，包括一條年產能合共約1.0百萬噸熟料的生產線及兩條年產能合共約1.6百
萬噸水泥的生產線。

因上述收購交易剛剛完成，於截至二零一四年六月三十日止前六個月業績入賬的所收購產能帶
來的收益及經營溢利只屬微不足道。



– 19 –

carol.lai
A141027 (Chi)  1st Proof  Time: 29-08-2014_11:30:14  Cre8 (852) 3693 2600  carol.lai

資產負債比率、流動比率、速動比率、產權比率

於二零一四年六月三十日，我們的資產負債比率為68.7%，較二零一三年十二月三十一日的69.7%
下降1個百分點。於二零一四年六月三十日，我們的流動比率為0.8，較二零一三年十二月三十一
日的0.7增加0.1；我們的速動比率為0.7，較二零一三年十二月三十一日的0.6增加0.1；我們的產
權比率為2.2，較二零一三年十二月三十一日的2.3下降0.1。

附註：

1. 資產負債比率＝負債總額╱資產總額x 100%

2. 流動比率＝流動資產╱流動負債

3. 速動比率＝（流動資產 – 存貨）╱流動負債

4. 產權比率＝負債總額╱股東權益，其中股東權益含少數股東權益或非控股股東權益

淨資本負債比率

於二零一四年六月三十日，我們的淨資本負債比率為88.1%，較二零一三年十二月三十一日的
107.9%減少19.8個百分點。淨資本負債比率以債務淨額除以本公司擁有人應佔權益計算。

資本開支及資本承擔

二零一四年上半年的資本開支約為人民幣284.2百萬元（二零一三年上半年：約人民幣1,848.9百
萬元），而於二零一四年六月三十日的資本承擔約為人民幣395.0百萬元（於二零一三年十二月
三十一日：約人民幣564.5百萬元）。資本開支及資本承擔主要與收購業務、興建生產設施和收購
樓宇、廠房及機器、汽車、辦公設備、在建工程及採礦權有關。本集團以經營所得現金以及銀
行及其他借款撥付資本開支。

資產抵押

於二零一四年六月三十日，本集團為取得銀行借款而抵押的資產賬面值約為人民幣3,336.13百
萬元（於二零一三年十二月三十一日：約人民幣2,850.3百萬元）。

或然負債

於二零一四年六月三十日，除因我們向第三方及關聯方提供擔保而產生的或然負債約人民幣
798.5百萬元外（二零一三年十二月三十一日：約人民幣798.5百萬元），我們並無其他或然負債。

重大投資

二零一四年上半年，本集團並無任何所持的重大投資及未來作重大投資或購入資本資產的計
劃。
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市場風險

匯率風險

截至二零一四年六月三十日止六個月期間及可預見的其後期間，本集團認為匯率風險對於本集
團的影響微乎其微，主要原因為我們的業務幾乎全部在中國內地，只是在對外償付中介費用時
涉及極低的匯兌風險。

利率風險

我們面對長期及短期借款所產生的利率風險。我們定期審查借款以監控我們的利率風險敞口，
並於需要時考慮對沖重大利率風險。由於我們所面對的利率風險主要與我們的計息銀行貸款有
關，我們的政策是保持以可變利率進行借款以減低公平值利率風險，並透過使用固定及可變利
率管理來自我們所有計息貸款的利率風險。

流動資金風險

我們已為短期、中期及長期資金以及流動資金管理需要而設立恰當的流動資金風險管理系統。
我們透過監控及維持管理層認為適當的現金及現金等價物水平，為我們的經營撥付資金及減低
現金流量（實際及預測）波動的影響，以此管理流動資金風險。我們的管理層亦監控銀行借款的
運用情況並確保遵守貸款契諾。

僱員及薪酬政策

於二零一四年六月三十日，本集團在職員工為8,136人（於二零一三年十二月三十一日：8,086人）。
於二零一四年六月三十日，員工成本（包括薪金）約人民幣190.7百萬元（二零一三年同期：約人
民幣165.7百萬元）。本集團員工的薪金政策、花紅及培訓計劃持續按照本公司二零一三年年報
中披露的政策執行，並於截至二零一四年六月三十日止的六個月期間並無變化。

前景

二零一四年三月五日，中國政府正式宣佈二零一四年的國內生產總值增長目標定為7.5%。該目
標增長率被視為保證城鎮失業率不高於4.6%及保持消費者物價指數低於2.1%所必須。雖然二零
一四年第一季度的中國經濟增長率為7.4%，但近期中央政府採取了定向及微刺激措施，有助今
年第二季度的經濟增長提高至7.5%的水平，達到政府設定的目標。

展望今年餘下時間，中國政府很有可能繼續實施這些及甚至更多刺激政策，以保持合適的經濟
增長速度。尤其增加鐵路投資、棚戶區改造及城鎮化將維持對水泥產品需求的增長。對於河南
市場而言，來自農村市場的水泥需求將繼續成為區域水泥需求增長的主要動力之一。我們也預
計，遼寧市場將保持今年以來水泥需求增長的強勁勢頭。
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為滿足對水泥不斷增長的需求，我們將透過內部增長及有選擇性的收購，鞏固我們在河南及遼
寧的領先市場地位。本集團為中國政府認可的12家全國性重要水泥企業之一，以及工業和信息
化部指定的五家水泥企業之一，本集團獲鼓勵承擔兼併整合華中水泥市場的重任。為鼓勵水泥
行業的整合，中國政府為指定企業提供諸如稅務優惠以及特別項目或融資批准等支持。

此外，我們預期，透過統一採購煤炭、電力和原材料，以及提高生產利用率的策略，我們將能
夠在成本控制方面進一步降低單位生產成本繼而保持我們在核心市場的領先地位。我們相信，
該成本優勢將有利於本集團在河南及遼寧水泥市場較主要競爭對手享有更為穩健的盈利能力。

企業管治及其他資料

企業管治常規

本公司一直致力於維持高水平的企業管治。本公司的企業管治原則是以推進有效的內部控制措
施及提高董事會的透明度，以向全體股東負責。

截至二零一四年六月三十日止六個月期間，本公司已採納香港聯合交易所有限公司證券上市規
則（「上市規則」）附錄十四所載《企業管治守則》的守則條文，作為其本身的企業管治常規守則。
本公司於截至二零一四年六月三十日止六個月整個期間一直遵守企業管治守則載列的所有守
則條文。

董事遵守標準守則

本公司已採納上市規則附錄十所載《上市發行人董事進行證券交易的標準守則》（「標準守則」）作
為其董事進行證券交易的行為守則。本公司定期提醒董事遵守標準守則。經向董事作出具體查
詢後，彼等均已確認於截至二零一四年六月三十日止六個月及直至本公告日期整個期間遵守標
準守則所載的規定標準。

購買、出售或贖回上市證券

截至二零一四年六月三十日止六個月，本公司或其任何附屬公司概無購買、出售或贖回本公司
任何上市證券。

董事、審核委員會及薪酬委員會成員的變動

根據本公司的組織章程細則第84條，在每屆股東週年大會上，當時至少三分之一的董事須輪值
退任，惟每位董事須至少每三年退任一次。此外，根據本公司的組織章程細則第83(3)條，董事
有權不時委任任何人士為董事以填補董事會臨時空缺或為現有董事會增添董事，而所委任的董
事僅可任職至本公司的下屆股東週年大會，惟合資格重選連任。王德龍先生、唐明千先生及馬
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振峰先生於二零一四年五月二十八日舉行的股東週年大會（「股東週年大會」）結束後不再擔任本
公司董事，有關詳情載於我們日期為二零一四年五月二十八日的股東週年大會投票表決結果公
告。

下列董事委任以及審核委員會及薪酬委員會成員的變動獲得董事會批准，自二零一四年六月
十一日起生效：

(i) 王平先生不再擔任薪酬委員會主席及成員而獲委任為審核委員會主席；

(ii) 李江銘先生獲委任為本公司執行董事；及

(iii) 杜曉堂先生獲委任為本公司獨立非執行董事、薪酬委員會主席及審核委員會成員。

有關所委任董事及彼等各自的委任條款的進一步詳情，請參閱我們日期為二零一四年六月十一
日的公告。

持續關連交易

截至二零一四年六月三十日止六個月，我們已訂立以下關連交易或持續關連交易（按照上市規
則所界定）。

(a) 購買熟料及出售石灰石

茲提述我們日期為二零一四年四月二十五日的通函。除另有指明外，本(a)段內所用詞彙與
上文所指該通函內所用者具有相同涵義。

於二零一四年三月二十五日，本公司的全資附屬公司天瑞集團水泥有限公司（「天瑞水泥」）
與平頂山瑞平石龍水泥有限公司（「瑞平石龍」）（由李留法先生（「李主席」）於該公司股東大會
控制逾30%投票權）訂立熟料供應框架協議和石灰石供應框架協議。於熟料供應框架協議和
石灰石供應框架協議下的交易構成香港上市規則下的持續關連交易。

根據熟料供應框架協議，於協議下的交易於截至二零一四年、二零一五年及二零一六年十二
月三十一日止三個年度各年的合併年度上限為分別為人民幣360,000,000元、人民幣
480,000,000元及人民幣480,000,000元。根據石灰石供應框架協議，於協議下的交易於截至二
零一六年十二月三十一日止三個年度各年的年度上限均為人民幣60,000,000元。

截至二零一四年六月三十日止六個月，天瑞水泥向瑞平石龍購買熟料，交易價值約人民幣
76.7百萬元。
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截至二零一四年六月三十日止六個月，天瑞水泥向瑞平石龍出售石灰石，交易價值約人民
幣15.8百萬元。

(b) 相互擔保

茲提述我們日期為二零一三年十一月八日的通函。除另有指明外，本(b)段內所用詞彙與上
文所指該通函內所用者具有相同涵義。

於二零一三年十月三十日，天瑞水泥與天瑞集團股份有限公司（「天瑞集團」）（一家由李主席
控制之公司）訂立提供相互擔保的框架協議（「框架協議」）。於框架協議下的交易構成於上市
規則下的持續關連交易。

天瑞集團擔保的年度上限於首12個月為人民幣52億元，而於第二個12個月為人民幣60億元。
天瑞水泥擔保的年度上限於首12個月為人民幣22億元，而於第二個12個月為人民幣30億元。

截至二零一四年六月三十日止六個月，根據框架協議和經由特別委員會批准，天瑞水泥（包
括其附屬公司）共計向天瑞集團（包括其附屬公司）已經提供人民幣7.72億元的擔保及，而天
瑞集團（包括其附屬公司）向天瑞水泥（包括其附屬公司）共計提供人民幣20億元的擔保。

中期股息

董事不建議宣派截至二零一四年六月三十日止六個月的中期股息（二零一三年六月三十日：無）。

審閱財務報表

董事會審核委員會已與本公司管理層討論並審閱本集團截至二零一四年六月三十日止六個月
的中期業績。

致謝

本人謹此代表全體董事，向始終大力支持我們的股東、客戶及業務夥伴致以誠摯的謝意，同時
由衷感謝全體員工的恪盡職守與辛勤工作。

承董事會命 
中國天瑞集團水泥有限公司 

主席 
李留法

香港，二零一四年八月二十九日



– 24 –

carol.lai
A141027 (Chi)  1st Proof  Time: 29-08-2014_11:30:14  Cre8 (852) 3693 2600  carol.lai

於本公告日期，董事會由以下成員組成：

主席兼非執行董事 
李留法先生

執行董事 
楊勇正先生、李江銘先生及徐武學先生

獨立非執行董事 
孔祥忠先生、杜曉堂先生及王平先生


