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管理層的討論及分析

業績表現回顧

本年度上半年為嚴峻的時期，環球市場充斥各種不明朗因素，表現疲弱。客戶均延遲作

採購決定，訂單量亦告縮減。有更多客戶由訂立中、長期大額訂單改為開出利潤較低的

細額訂單，並要求更短的交付時間。受油價持續攀升拖累，紙張及塑料成本上漲至不合

理水平。由於本集團已奉行捨營業額以保存邊際利潤的方針，故集團不但成功把負面影

響減至最低，更將情況扭轉，得以維持毛利水平。雖然營業額下跌21.7%至195,000,000

港元，本集團毛利得以保持與上一個中期相若的水平，達 35,000,000港元。

為保存邊際利潤，本集團作出了重大努力，尤其當本集團最近數月飽受紙張、塑料及化

工原料價格急升的壓力。透過誠懇友善的溝通及多年來建立的互信關係，本集團得以說

服客戶並力拒降低價格。此外，本集團將注意力放在利潤率較高的市場和產品，而並非

追求營業額增加。故此，歐洲市場的業績平穩。儘管營業額普遍下跌，但其銷售額仍維

持在約52,000,000港元。而一向屬高利潤產品的相冊，銷售額增加8%至55,000,000港

元。

本集團進一步精簡內部生產物流，詳細檢討工序流程及剔除不必要的步驟，並進一步削

減人手，為更多工序引進自動化操作。集團持續研究和改良生產技術以便減少原料浪

費。隨著東莞新廠房於二零零四年五月投產，本集團將可藉高科技生產設施進一步得

益，創造更具競爭力的生產環境及成本架構。
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毛利率改善乃本集團致力維持價格水平不變及嚴格控制生產成本打造所得的結果。毛利

率由14.4%增加至17.9%，升幅不俗。隨着營業額減少，銷售開支亦大幅下降達35.3%

至7,000,000港元。有賴本集團不斷強調並持續推行成本控制措施，行政費用得以進一

步削減4.4%至20,000,000港元。綜合來說，本期間淨溢利增加超過70%，由4,700,000

港元增至 8,100,000港元，反映集團盈利能力大幅改善。

流動資金及財政資源

在盈利能力回升之下，本集團得以進一步鞏固其財政狀況。股東資金達118,000,000港

元，較二零零四年三月增加8%。由於改良了採購流程及嚴謹控制原料消耗，令存貨結

餘較二零零四年三月時進一步減少18.8%至66,000,000港元。應付賬款及應計費用減少

7%至 57,000,000港元。雖然再有12,000,000港元的財務租約於期內訂立，以提供新廠

房資本投資的資金，但資產負債比率（本集團計息債務對淨資產的百分比）隨著貿易債

務陸續到期而回落至約 54%。鑑於現時的不明朗環境及預期利率趨升，本集團於財務

策劃方面將繼續奉行審慎方針。

由於本集團所有借貸均以港元訂立，而所有業務均以美元、港元及人民幣進行，故在現

行港元與美元的聯繫匯率安排下，集團的匯兌風險相對較低。

人力資源

於結算日，本集團於香港聘用78名僱員，於中國大陸聘用約2,600名工人。工人人數進

一步減少超過 7%，乃因整固勞動力及生產自動化之效。

本集團一向根據市場現況檢討並為僱員提供薪酬組合。表現優良的僱員可獲升遷、酌情

花紅及本公司股份期權作為獎勵。本集團鼓勵僱員透過持續進修裝備自己，本集團亦提

供適當培訓予僱員，以改善彼等之技術及管理技巧。本集團視員工為一項寶貴的無形資

產，故將繼續改良僱員質素，以建立一支活力充沛的團隊。
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或然負債

本集團於結算日並無任何重大或然負債。

展望

油價急升和全球性的需求過度，導致整體原材料價格持續向上，而經營成本（包括電

費）上漲更不在話下。在紙品市場，為進行減價戰而令質素下滑的情形仍然持續，在未

來幾個季度，市場仍將充斥不明朗因素。本集團的既定策略為力保邊際利潤，故此集團

將審慎經營業務，專注該等擁有較高利潤的訂單。集團將按自動化操作的方針繼續作出

資本投資，並會小心設定投資的時間及金額，以配合市場狀況及貨幣走勢。本集團將繼

續專注產品開發、為客戶提供專業意見並提升價值。改進生產物流及控制成本仍為本集

團的重點項目。儘管營業額無可避免會有所調整，本集團相信所選擇的方向正確，最終

會帶領集團邁向成功。

董事於股份、相關股份及債權的權益及淡倉

於二零零四年九月三十日，根據《證券及期貨條例》第 352條規定而存置的登記冊所

載，本公司董事擁有本公司股份及相關股份權益如下：

(i) 股份

所持股份數目 佔已發行

董事姓名 身份 個人權益 股本百份比

簡肇昌 實益擁有人 92,858,000 2.36%

陳海林 實益擁有人 20,684,000 0.53%

邱鏡南 實益擁有人 28,000,000 0.71%


