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﹙於開曼群島註冊成立之有限公司﹚
﹙股份代號：  408﹚

截至二零零四年九月三十日止六個月中期業績公佈

概　要

‧ 原料價格不尋常波動，化危為機。

‧ 營業額 1,356,133,000港元，比去年同期增長 52%。

‧ 本期純利 76,018,000港元，增長 26%。

‧ 每股盈利 16.3港仙，增長 25%。

‧ 中期股息每股 4.5港仙，增長 13%。

‧ 集團於二零零四年九月三十日之負債比率為 37%。

業務回顧
期內集團的六大核心業務的原材料價格不但持續高企，並且出現近年來罕見的升幅頻密，對集
團的製造成本構成了重大的影響。其中的單體溶劑與樹脂的兩項業務，其成本的上升基本上可
即時向市場轉嫁，餘下包括天拿水與特種上光油、漆油、油墨和潤滑油等四項業務，基於其絕
大部份客戶均是直接廠商使用者，以及市場競爭的緣故，因而其成本的上升只能部份和滯後性
地向客戶轉嫁，這兩種對原料成本上升反應截然不同的情況在集團內部自然地產生了對沖的效
果。因此，整體而言，期內集團的邊際利潤並未受到太大的影響。另一方面，在部份原料供應
緊絀、成本上升、資金需求驟增等不利的經營環境下，部份中小型同業淡出競爭行列，集團之
綜合性競爭能力較優，此時更為突顯，因此多項核心業務的銷售成績均遠勝預期。

半年結，集團錄得的營業額達 1,356,133,000港元，較去年同期大幅增長 52%，經營溢利雖未能同
步，但也創出歷年來之最高，錄得 76,018,000港元，與去年同期比較，上升 26%。

天拿水與特種上光油（前稱高分子化工產品與混合溶劑）
廣佈於珠江三角洲區內的塑膠玩具、電子電器用品、紙品包裝印刷、傢俱、傢俬等輕工業之出
口業務依然強勁，為該業務多元化的化工產品的持續業務拓展製造了良好的機遇，加上期內原
材料成本上升和部份供應出現緊絀，令該公司的綜合競爭能力更加突顯，期內成功爭取到更多
不同種類，頗具規模的廠商成為公司的客戶。其結果，該業務的營業額取得較預期為佳的增長，
錄得272,675,000港元，較去年同期增長43%。經營溢利則在原材料價格持續高企下，僅錄得26,359,000
港元，與上年同期持平。

公司投資 2.2億的惠陽新廠如期在本年十月一日落成使用，新廠的產能將是原來的 2.5倍，預期可
滿足未來五年的發展所需，同時新廠配備了最新的生產自動化、精確檢測儀器、完備的運輸和
客戶服務系統等硬件，必將有助進一步提升公司的競爭能力和服務水平，也必將是該業務持續
壯大的一個新里程。

漆油
受惠於各種輕工業之出口業務暢旺和國內經濟持續平穩增長所影響，本公司的各種工業用漆和
民用建築漆在期內的銷售，同時取得令人滿意的增幅。惟原材料成本的不斷攀升，只能部份的
向市場轉嫁，並受到滯後反應之影響，因此對該業務的邊際利潤構成了一些短期性的拖累。半
年結所錄得的營業額和經營溢利分別是327,049,000港元和25,618,000港元，分別較去年同期增長30%
和 26%。

今年以來中國政府有關方面對運輸車輛的違規超載行為的懲處採取嚴厲的措施，以及對化工產
品運輸車輛嚴格監管後，導致同業間的運輸成本驟升，本公司在全國不同的省份早設有五個生
產廠房，業務範圍作出合理性的協調，因此可以充份利用地理物流優勢，較有競爭力和快捷地
向客戶群提供各種服務，同時銳意開發一些地區性的產品，對增強公司的競爭能力大有幫助。
公司端視鞏固和快增市場份額為首務，品牌和規模效益形成後，經營效益的進一步優化也隨之
容易達致。
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單體溶劑
該公司按原定計劃在第一季度分別完成了擴大產能和優化部份工藝流程，成效相當顯著。目前
該廠的綜合產能已達年產 18萬噸的世界級水平，技術改造的成功亦令每噸的生產成本下降近 50
港元。期內又碰上原材料價格的不斷提升，供求呈現緊張狀態，因該業務的產品售價基本上可
以隨著成本的提升而向市場轉嫁，令期內的經營狀況較正常優越。因而錄得營業額和經營溢利
分別是 560,479,000港元和 67,492,000港元，較去年同期大幅增長 92%和 326%。

公司預期下半年原材料的波動和供求失衡的狀況仍會反覆持續，公司將更為審慎地調動一切資
源應付瞬息萬變的市場要求的同時，繼續進一步深化工藝流程的改造工程，務求進一步地降低
生產成本，鞏固在業界的競爭實力。

過去的五年，單體溶劑組的業務發展非常快速，因而對資金的需求亦相應增加，葉氏集團已於
本年十月開始對該業務的投資額增大，所佔股權亦由原來的六成增加至七成半。

潤滑油
隨著國內人民的生活水平不斷提升，汽車的購買能力愈趨普及化。近年來汽車潤滑油在中國市
場無論是量或質的方面，都發生了很大的變化，這本是拓展業務的良機，可惜公司未能及時捕
捉市場需求的快速變化，新產品研發緩慢的同時，舊產品又陷入價格戰的困局中，再加上期內
原料價格的上升，幾乎完全未能向市場轉嫁。與此同時，公司為求徹底改善該業務的經營狀況，
期內特別為一些過時的存貨與包裝物等作出一次性的審慎撥備。受種種不利的因素所影響，期
內該業務的營業額只錄得50,806,000港元，與去年同期比較增長10%，經營效益方面則出現13,622,000
港元的虧損，去年同期則有 159,000港元的輕微虧損。

公司對該業務下半年的表現仍不敢樂觀，但有信心透過管理和產品架構的重整，虧損情況將有
所改善，目標下年度開始，業務可以重上坦途。

油墨

受惠於塑料彩色印刷和包裝業的出口暢旺和中國內部需求的依然殷切，該業務期內的銷售在中
山和上海的兩廠均錄得令人滿意的增長。營業額達 143,492,000港元，較去年同期增長 34%。

經營溢利則受制於市場競爭特別激烈和該公司策略性地增加市場份額所影響，期內僅錄得6,323,000
港元，較去年同期下降 36%。

公司經已在八、九月兩次調升售價，將原材料價格的大幅提升，逐漸地向市場轉嫁。與此同時，
正積極加快調整產品組合，開拓更多技術含量較高的產品，因此預期下半年的邊際利潤將有較
佳的改善。

樹脂

該公司的產品，主要是供油漆廠生產各種不同種類的漆油所需，期內受惠於集團內部需求的增
加，以及加大對外部客戶的銷售力度，該業務的增長達致了預期的目標，期內所錄得的營業額
和經營溢利分別是 42,540,000港元和 913,000港元，較上年同期分別增長  40%和 128%。

在本年九月，全廠停產半月，按原定計劃增設了一個 20噸的反應釜，預期工廠的產能將由目前
的 10,000噸增加至 17,000噸，年產值約可達 2億港元。

流動資金及財政資源

集團持續執行審慎財務管理策略。本期營業額較去年同期大幅增長，加上集團仍繼續在國內投
資興建新廠房令資金需求增加，淨銀行貸款亦因而上升。於二零零四年九月三十日集團的資本
負債比率為 37%（於二零零四年三月三十一日： 13%），此比率以淨銀行負債佔股東權益為計算基
準。期內集團從四間在香港經營之銀行獲取合共170,000,000港元之浮息中期銀行貸款，其中40,000,000
港元屬可循環使用之貸款，餘額需於三年內按季度償還。於二零零四年九月三十日中期銀行貸
款之欠款為 301,250,000港元（於二零零四年三月三十一日： 143,750,000港元），其中 40,000,000港元
可循環續借至2008年8月， 139,333,000港元（於二零零四年三月三十一日： 100,000,000港元）則須於
一年內償還。於二零零四年九月三十日集團之其他銀行貸款共有 181,406,000港元（於二零零四年
三月三十一日： 45,498,000港元），此等貸款須於一年內償還或可按銀行要求即期償還，並按浮動
利率計算利息。

於二零零四年九月三十日，共有 12間在香港及國內經營之銀行，向集團提供合共 865,810,000港元
之中期及短期銀行融資額度，其中 78%以港元定值，而餘額則以人民幣定值。於二零零四年九月
三十日，已開出之信用狀及其他已動用之銀行融資額度共計 707,816,000港元。集團可動用之銀行
融資額度連同日後之營運現金收入，將提供充裕的資金予集團應付目前營運及於可見將來業務
進一步發展所需的資金。為充分利用香港之低息環境，集團將繼續以港元定值之銀行貸款作為
各項投資之融資手段。
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集團之收入主要來自國內並以人民幣交收結算，同樣集團之資產亦主要集中於國內。由於過往
幾年間人民幣兌港幣之匯率相對穩定，此情況相信仍會維持一段時間，管理層因此認為在現階
段無需採取對沖措施。

僱員

於二零零四年九月三十日，本集團之僱員人數合共為 3,133人，其中香港之僱員人數為 156人，而
中國其他省份之僱員人數則為 2,977人。集團提供具競爭力的酬金包括薪酬、以集團及員工表現
為導向的花紅、以及購股權，集團不時作出檢討及每年最少檢討一次。員工自強不息優質化是
集團的核心信守之一，透過全職僱員負責的內部培訓及外界提供的訓練課程，員工不斷增強工
作技能，集團推行的教育資助政策，亦鼓勵員工提昇自己。集團推展的行政見習生計劃，有助
高質素行政人員的培育。

展望

中國政府為了預防經濟過熱，年初實行的宏觀調控，目前已初見成效，預期中國的經濟增長將
會平穩和持續。另外，利率的趨升也較預期的溫和，因此以上兩項有可能對集團業務構成不明
朗的因素影響已基本消除。集團預期年度內，原油價格將持續高企，勢將繼續牽動下游不同種
類的化工原料出現波動和供應不穩定，但由於集團內各核心業務對原材料價格的波動有不同的
反應和影響，因此內部的自然對沖能有效令集團的整體經營效益不致出現太大的波動。同時過
去兩年的經驗亦可印證，上述的這種不明朗因素，對本集團而言是機大於危。集團有信心在充
滿挑戰性的本年度，繼續取得較預期為佳的業績。本人謹代表向全體員工和股東們、銀行界和
投資界的各友好致深深的謝意。

葉氏化工集團有限公司（「本公司」）董事會欣然公佈本公司及其附屬公司（「本集團」）截至二零零
四年九月三十日止六個月之未經審核簡明綜合財務報告及去年同期比較數字。

簡明綜合收益表
截至九月三十日止六個月
二零零四年 二零零三年
（未經審核） （未經審核）

附註 千港元 千港元

營業額 一 1,356,133 891,626
銷售成本 (1,058,581) (680,147)

毛利 297,552 211,479
其他經營收入 3,048 3,345
銷售費用 (42,705) (32,671)
行政費用 (145,748) (108,656)

經營溢利 一、二 112,147 73,497
利息費用 (1,528) (1,801)

除稅前溢利 110,619 71,696
稅項 三 (7,754) (5,747)

未計少數股東權益前溢利 102,865 65,949
少數股東權益 (26,847) (5,735)

本期純利 76,018 60,214

中期股息 四 21,076 18,653

每股盈利
－基本 16.3仙 13.0 仙

－攤薄 16.2仙 12.9 仙
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簡明綜合資產負債表
於二零零四年 於二零零四年
九月三十日 三月三十一日
（未經審核） （經審核）

附註 千港元 千港元
非流動資產
物業、廠房及設備 448,990 392,647
無形資產 3,500 4,000
其他非流動資產 4,600 4,600

457,090 401,247
流動資產
存貨 294,596 222,083
應收賬款 621,561 393,478
其他應收賬款及預付款項 66,089 58,730
可收回稅款 669 2,231
短期銀行存款 五 41,673 4,881
銀行結餘及現金 169,699 98,531

1,194,287 779,934
流動負債
應付賬款及應計費用 378,075 264,418
應付稅款 11,889 10,257
應付少數股東股息 20,082 －
銀行借貸  －  一年內到期金額 359,334 143,682
銀行透支 1,405 1,816

770,785 420,173

流動資產淨值 423,502 359,761

總資產減流動負債 880,592 761,008

非流動負債
銀行借貸  －  一年後到期金額 121,917 43,750
遞延稅項負債 1,897 1,869

123,814 45,619

少數股東權益 29,844 38,933

資產淨值 726,934 676,456

股本及儲備
股本 46,804 46,693
儲備 680,130 629,763

股東資金 726,934 676,456

簡明財務報告附註
一、業務及地區分類

(a) 業務分類
經過業務評估後，本集團已肯定樹脂的市場空間和競爭能力，並於本年度把該業務確定為第六大核心業
務。
該業務前期合併於漆油業務內，比較數字已予重列以配合本期之呈報方式。
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(i) 本集團之營業額及業績按業務分類如下：
天拿水與

特種上光油 漆油 單體溶劑 潤滑油 油墨 樹脂 其他 交易抵銷 綜合
千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元

截至二零零四年
九月三十日止六個月

分類營業額
對外銷售 265,053 322,368 540,931 50,778 138,223 28,780 10,000 － 1,356,133
分類間銷售 7,622 4,681 19,548 28 5,269 13,760 2,240 (53,148) －

總額 272,675 327,049 560,479 50,806 143,492 42,540 12,240 (53,148) 1,356,133

業績
分類業績 26,359 25,618 67,492 (13,622) 6,323 913 491 (125) 113,449

利息收入 352
未分配集團費用 (1,654)

經營溢利 112,147
利息費用 (1,528)

除稅前溢利 110,619
稅項 (7,754)

未計少數股東權益前溢利 102,865
少數股東權益 (26,847)

本期純利 76,018

截至二零零三年
九月三十日止六個月 （已重列） （已重列） （已重列）

分類營業額
對外銷售 189,413 246,785 279,378 46,157 103,270 18,290 8,333 － 891,626
分類間銷售 1,852 3,924 12,682 27 3,599 12,039 2,178 (36,301) －

總額 191,265 250,709 292,060 46,184 106,869 30,329 10,511 (36,301) 891,626

業績
分類業績 26,402 20,303 15,825 (159) 9,816 401 2,671 (58) 75,201

利息收入 277
未分配集團費用 (1,981)

經營溢利 73,497
利息費用 (1,801)

除稅前溢利 71,696
稅項 (5,747)

未計少數股東權益前溢利 65,949
少數股東權益 (5,735)

本期純利 60,214

業務間之銷售與給予外界人士的條款相近。
(ii) 其他資料

天拿水與
特種上光油 漆油 單體溶劑 潤滑油 油墨 樹脂 其他 集團 綜合

千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元 千港元
截至二零零四年
九月三十日止六個月

物業、廠房及設備
之折舊及攤銷 3,702 6,534 1,858 1,497 2,618 734 52 1,286 18,281

無形資產攤銷 － 500 － － － － － － 500

截至二零零三年
九月三十日止六個月 （已重列) （已重列）

物業、廠房及設備之
折舊及攤銷 3,386 6,171 1,588 1,433 2,242 813 51 1,386 17,070

無形資產攤銷 － 513 － － － － － － 513

(b) 地區分類

本集團之營業額及經營溢利大部份均來自中國大陸。
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二、經營溢利

截至九月三十日止六個月
二零零四年 二零零三年

千港元 千港元

經營溢利已扣除下列各項：
物業、廠房及設備之折舊及攤銷 18,281 17,070
無形資產攤銷（包括於行政費用內） 500 513

並經已計入下列一項：
利息收入 352 277

三、稅項

截至九月三十日止六個月
二零零四年 二零零三年

千港元 千港元

利得稅
香港 2,294 909
中國大陸 5,431 4,838

7,725 5,747

遞延稅項
香港 29 －

7,754 5,747

香港利得稅乃按照本期估計應課稅溢利按稅率 17.5%提撥準備。中國大陸企業所得稅則按有關司法地區之稅
率計算。

四、中期股息

期內支付截至二零零四年三月三十一日止年度之期末股息每股 6.0港仙（截至二零零三年九月三十日止六個
月：支付截至二零零三年三月三十一日止年度每股 5.0港仙）。

董事會議決派發截至二零零四年九月三十日止六個月之中期股息每股 4.5港仙（截至二零零三年九月三十日
止六個月 :每股  4.0港仙﹚。上述中期股息將於二零零四年十二月二十二日派發予於二零零四年十二月十五
日名列於股東登記冊上之股東。

五、已抵押銀行存款

於二零零四年九月三十日，銀行存款中有 3,451,000港元抵押予一間中國大陸銀行用作擔保授予本集團的一
般銀行融資。

暫停辦理過戶登記手續
本公司將於二零零四年十二月十三日至二零零四年十二月十五日﹙首尾兩天包括在內﹚暫停辦
理過戶登記手續。為確保獲派發中期股息，所有過戶表格連同有關之股票，最遲須於二零零四
年十二月十日下午四時半送達香港告士打道 56號東亞銀行港灣中心地下本公司之香港股份過戶
登記處秘書商業服務有限公司以辦理過戶登記手續。

於香港交易及結算所有限公司網站披露資料
所有根據在二零零四年三月三十一日前有效的聯交所證券上市規則附錄 16第 46(1)至 46(6)段（惟根
據過渡安排，仍適用於涉及在二零零四年七月一日前開始之會計期間的業績公佈）須予披露之資
料將於稍後列載於港交所網站內 (http://www.hkex.com.hk)。

承董事會命
主席
葉志成

香港，二零零四年十一月二十五日

於本公佈日，葉志成先生、葉鳳娟小姐、葉子軒先生、吳紹平先生、丁漢欽先生、黃金焰先生
及楊民儉先生為本公司之執行董事，唐匯棟先生為本公司之非執行董事，黃廣志先生、歐陽贊
邦先生（新委任）及李澤民先生（新委任）為本公司之獨立非執行董事。

以上資料可於以下本公司網頁查閱及下載： http://www.yipschemical.com

請同時參閱本公佈於信報二零零四年十一月二十六日刊登的內容。


