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「長城」牌是中國葡萄

酒的三大品牌之一。

本集團佔中國全汁干

型葡萄酒的37%市場

份額。



二零零四年年報

中國糧油國際有限公司

管理層論析
11

食用油、豆粕及相關產品

本集團現時為中國最具規模的食用油及豆粕生產商，主

要在國內從事榨油和精煉油業務，並銷售其相關產品，

包括「四海」牌的豆粕（畜禽飼料中的重要原料），食用散

油和「福臨門」牌小包裝油以及特種油等產品。

本年度內，本業務因大豆價格的劇升而受到極大影響。

上半年，進口大豆價格升至歷史罕見高度並持續數月，

加之運費的持續上漲而令生產成本居高不下，另一方面

豆粕的需求又因禽流感的出現而大幅下降，出現了全行

業的經營困難。這種種因素導致的局面就是成本的上升

很難完全轉移至下游產品，很多榨油企業因未能抵受衝

擊而陷入困境。面對惡劣的經營環境，憑藉自身實力並

採取有效的應對措施，本集團得以於上半年克服諸多困

難，把虧損降至最低，表現明顯優於榨油業內的同行。

隨著大豆價格的理性回歸，以及其他不利因素的緩解和

消除，本業務的經營環境於下半年得以扭轉，更於第四

季度轉虧為盈，其盈利除了補回本業務上半年的虧損，

亦為本公司提供一定水平的盈利貢獻。總體而言，本業

務於本年度內錄得營業額11,657,102,000港元，比去年

同期上升27%，佔本集團總營業額的69.4%。二零零四年，

豆粕銷量3,151,428噸，比去年同期上升12%，食用散油

銷量1,044,330噸，比去年同期上升1.2 %，小包裝油銷

量504,850噸，比去年同期上升30 %。

于廣泉先生
董事總經理

本集團在本年度內：

‧ 綜合營業額為16,792,623,000港元，較去年大幅上

升23%；

‧ 股東應佔溢利為300,702,000港元，較去年下降27%，

EBITDA則為7.44億港元，較去年下調2.6%；

‧ 每股基本盈利為17.1港仙，而去年則為每股25.3港

仙（重列後），下降32%；

‧ 每股派息為6.5港仙，派息比率為38.0%，而去年則

為每股9.5港仙，派息比率為37.5%。

本集團目前擁有五項具規模之食品相關核心業務，分別

為食用油、豆粕及相關產品，酒類，糖果，麵粉製造及

貿易。

本集團各項核心業務在本年度內的業績表現及其它有關

資料列示如下：
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為了改善整體業務的毛利水平，除原有小包裝油品種外，

本公司積極生產毛利率相對大豆油高的新品種小包裝食

用油，例如葵花籽油、紅花籽油作為高端食用油，以「滋

采」為其品牌向市場推出。這些食用油能適應國內消費者

對食用油日趨多樣化、細分化和高檔化的需求。縱觀全

年小包裝食用油相對食用散油的比例已從過往的35%和65%

之比上升至本年度內的40%和60%，本公司產品結構的調

整進一步鞏固了本公司本業務在行業的根基。

此外，在本年度內，本公司在食用油的副產品開發上亦

獲得顯著進展。本公司於本年度內已開始了生產卵磷脂。

卵磷脂是精練大豆油過程中的副產品，對心和腦有保健

作用，在食品加工業上，卵磷脂可用作乳化劑。本年度

內，該業務已實現了3,394噸的銷售量，其較精練油高的

毛利率有助提升整體業務的盈利水平。

面對市場的激烈競爭，本公司將加大力量調整產品結構，

增加生產科技含量及附加值較高的特種油脂，特殊油種

類和其他相關產品。這些品種中大多是利用特種油料生

產的油脂，能提供人體無法合成而須從植物油脂中獲得

的各種營養元素，可改善人體由於缺乏這類脂肪酸而導

致的各種疾病，有益健康。

食用植物油是關係中國國計民生的重要產品，隨著中國

市場經濟制度的完善，糧油市場的全面開放，消費持續

增強，市場前景廣闊。儘管進口大豆價格仍會波動，本

公司將憑藉多年形成的完整的產業鏈優勢降低生產成本，

拓寬原料採購渠道，並利用多年成熟的貿易經驗控制成

本和風險。本公司將繼續推動「福臨門」和「滋采」的品牌

建設，進一步拓展銷售渠道，以期爭取更大的市場佔有

率。另一方面，本公司亦會加大科技研發的投入，積極

調整產品結構，為本業務注入新的增長動力。

酒類

本公司的酒類業務主要為在中國國內從事「長城」品牌葡

萄酒的生產及銷售。本年度內，「長城」牌葡萄酒的營業

額為1,164,246,000港元，比去年同期大幅上升31%，佔

本集團總營業額6.9%。

「長城」牌葡萄酒作為中國葡萄酒的主要品牌之一，本集

團佔中國全汁（干型）葡萄酒的37%市場份額。至現時為

止，本集團於本業務的產能達到每年77,000噸，銷量由

2003年的51,000噸上升至2004年57,000噸。本集團三家

酒廠初步整合產生的效應、生產能力的增加、產品質量

的不斷提升、品牌影響力因營銷推廣力度的加大而進一

步提高，已促成「長城」牌葡萄酒的高速增長。

本年度內，本公司積極調整產品結構，開拓高端酒市場。

本公司成功地推出了華夏葡園A區干紅葡萄酒，並立即獲

得市場的認可和讚賞。憑著自身的優異品質及「長城」的

品牌效應，更於短時間內成功紮根中國華南地區這葡萄

酒消費最為暢旺的市場。同時，華夏葡園A區干紅葡萄酒

的卓越品質亦獲國際級評酒大師的認同，除了被稱為「中

國最佳紅葡萄酒」外，更勇奪由著名布魯塞爾國際評酒協

會舉辦的第五屆中國國際葡萄酒及烈酒評酒會特別金獎。
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「長城」品牌在本年度內獲取中國國家工商行政管理總局

商標局認定為中國馳名商標，正式得到中國商標局的馳

名商標品牌保護。這無疑有助於本公司進一步打擊假酒，

亦大大增加及鞏固「長城」葡萄酒的品牌知名度。

上述理想業績肯定了本公司於本業務的發展方向。本公

司會繼續調整產品結構，在進一步維護及加強推廣「長城」

品牌的基礎上，發展高端葡萄酒市場。本公司除了已於

華夏葡萄釀酒有限公司和煙台中糧葡萄釀酒有限公司增

加建設兩條各每小時生產15,000瓶葡萄酒的灌裝線外，

亦已於中國山東省煙台市啟動「南王山谷酒莊」（「該酒莊」）

的興建。該酒莊將被打造成集苗木開發、葡萄種植、葡

萄酒產銷科技研發、葡萄莊園觀光旅游、傳播葡萄酒文

化為一體的綜合經濟實體。全部工程預期會於2007年興

建完成。該酒莊的興建是「長城」葡萄酒發展史上又一里

程碑，標誌著「長城」葡萄酒開始由中端市場轉向高端市

場，與洋酒進行積極的競爭。

隨著成品葡萄酒進口關稅下降至14%，不少知名外國葡萄

酒企業加快了進入中國市場的步伐；而國內的企業亦看

準了葡萄酒需求持續增長的趨勢而紛紛建立生產基地及

自家品牌。為了進一步擴大市場佔有率，本公司一直在

國內尋找擴展業務的機會，亦積極地與國外葡萄酒企業

探討合作的可能性，期望能抓緊商機為本公司帶來更大

的盈利。本公司一直視競爭為動力，勇於接受挑戰，並

計劃通過加強力量整合三家酒廠和投放更多資源推動品

牌，使「長城」葡萄酒取得更快、更大的發展。

糖果

本集團以「金帝」品牌在國內生產和分銷巧克力及糖果產

品。本年度內，「金帝」牌巧克力及糖果仍是本公司的主

要產品，獲得12%的市場份額，居中國巧克力及糖果市場

第二名。二零零四年，本業務錄得營業額343,725,000港

元，比去年同期上升17%，佔本集團總營業額2.1%。鑑於

行業的平均增幅只介乎8%至10%，本公司的增長已高於

行業水平，表現理想。

儘管可可、果仁原料及包裝材料價格大幅上漲，直接影

響本業務的毛利率，但是，由於本公司實施有效的成本

控制、靈活的採購及產銷政策，強化內部管理等措施，

本公司仍能於營業額及溢利方面錄得優於同行的增幅。

本年度內，本公司增加了一條生產線，並推出自行製造

的巧克力薄片和𣜭喱糖等新產品，成功以產品差異化策

略來推動業務增長，亦使本公司在新產品的開發上處領

導位置。現時，本公司有11條生產線，共有年產10,000

噸巧克力和5,000噸糖果的生產能力。二零零四年，本公

司有5個產品系列，旗下有近百種產品。

本公司位於深圳的生產廠房擁有研發中心，本公司會於

今後積極運用其資源來研製開發糖果等休閒食品，擴大

產品種類，為本業務加強增長動力。同時，本公司亦會

尋找外部收購合併機會，以便進一步擴大市場佔有率。

由於消費前景可觀，為發掘中國國內休閒食品市場之龐

大潛力，本公司將會在原來200多個分銷商的基礎上繼續

開闢針對中國國內二、三線城市的銷售渠道，在控制成
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本的同時，通過創立多種品牌和增加市場推廣的策略擴

展高檔糖果、巧克力和休閒食品市場。同時將努力開拓

中國大陸以外的銷售渠道，例如香港和澳門，以進取的

戰略佈局來為本業務尋求進一步的業務增長機會。本公

司相信憑藉這一系列措施，糖果巧克力業務對本公司的

貢獻將會錄得理想增幅。

麵粉製造

本年度內，本集團麵粉制造業務錄得營業額589,255,000

港元，比去年同期上升41%，佔本集團總營業額的3.5 %。

面對中國大陸消費水平的不斷提高，本公司不斷調整產

品結構，提高高檔麵粉、專用麵粉產銷比例。以營業額

計算，現時高檔及專用麵粉約佔50%左右。除不斷調整產

品結構外，本公司亦加快新產品面市的速度及麵粉下游

產品如掛麵的開發步伐。

本公司注重管理，已經建立起一套行之有效的管理體系，

這使得本公司的盈利狀況不斷改善。本年度內營業額的

增長及利潤狀況的改善顯示出麵粉制造業務正朝健康的

方向發展。

同時，本公司注重營銷網絡的建立及產品品牌的培育。

本年度內，「神象」牌麵粉在中國大陸知名品牌的評比中

首次獲得中國知名產品品牌的稱號。

貿易

本公司一直從事食品、糧穀及動物飼料等國內貿易及進

出口國際貿易業務。二零零四年，本公司主要經營糖、

玉米、魚粉、棉粕、菜粕、大米、大豆及紅豆等背對背

之大宗商品貿易及原料加工出口業務。此外，本公司亦

提供食品貿易代理服務，賺取佣金收入。本年度內，本

公司貿易業務營業額錄得3,038,295,000港元，比去年同

期上升了4 %，佔本集團總營業額的18.1 %。貿易業務

的比例大約75%為出口，20%為進口，餘下的5%則是國內

貿易。

面對不斷變化的市場，本公司及時調整貿易策略，增加

較高毛利率的糧穀類商品出口，為貿易業務的營業額提

供顯著的溢利貢獻。本公司會繼續開拓新貿易渠道並引

進新商品。管理層相信憑著本公司多元化貿易業務模式，

歷經五十餘年的豐富食品貿易經驗和成熟的國際貿易網

絡以及完善和嚴謹的貿易風險管理制度，有關的貿易業

務仍能為本公司帶來可觀及穩定之經營溢利貢獻。

由於本公司繼續實行有效的品牌戰略，品牌業務在本公

司總體業務中比重得以增大，相應地貿易業務所佔比例

相對變小。本公司的最終目標是核心業務日漸向品牌產

品集中，這一趨勢今後仍將繼續。

流動資金及財務資源

本公司之財務及流動資金狀況穩健。截至二零零四年十

二月底 , 本公司之總股東權益為4,312,985,000港元，較

上年度結算日重列之金額增長4.3%。截至二零零四年十

二月三十一日，本公司之現金及銀行存款總額為

1,144,448,000港元（二零零三年十二月三十一日：

1,113,800,000港元）。本公司之流動資產淨值約為

1,125,159,000港元（二零零三年十二月三十一日﹕

1,098,178,000港元）。

根據上文所述及可供本公司使用之銀行及其他借貸及融

資額度，管理層相信本公司將有充足財務資源清還債務，

及為其日常業務及資本開支提供資金。
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本公司之貨幣資產、負債及本公司之交易均主要以港元、

人民幣及美元計算。本公司相信，  由於港元與美元掛

勾，而港元跟人民幣之匯率亦無顯著波動，因此本公司

近期所承受之匯率風險不大。然而，本公司將密切留意

港元、人民幣與美元匯率波動，如有任何外匯風險，將

會採取適當的措施予以減低。

資本結構

本年度內，由於本公司若干執行董事及本集團員工行使

購股權，合共發行10,011,000股每股0.1港元的股份。由

此，本公司之已發行股本金額增加1,001,100港元。有關

本公司股本變動之詳情載於財務報告附註27「股本」中。

截至二零零四年十二月三十一日，除若干銀行、本公司

附屬公司部份少數股東及本公司之最終控股公司中國糧

油食品（集團）有限公司（「中糧公司」）及中糧公司一全資

附屬公司之貸款（合共2,671,948,000港元）（二零零三年

十二月三十一日 : 2,979,514,000港元）外，本公司並無

重大借貸。  本年度內，所有本公司銀行借貸均為計息

貸款，固定利率為年率2.57% 至6.34%（二零零三年十二

月三十一日﹕1.38%至5.84%），其他借貸則為免息貸款或

以固定年利率2.31%至5.58%（二零零三年十二月三十一日

: 2.38%至5.31%）計息。

截至二零零四年十二月三十一日，本公司之總資產約

9,115,556,000港元 (二零零三年十二月三十一日 :

9,676,789,000港元（重列）， 總借貸（不包括屬資本性質

之附屬公司少數股東貸款）為2,610,323,000港元（二零零

三年十二月三十一日﹕2,865,148,000港元）。根據上文

所述，本公司之資產負債比率約為28.6%（二零零三年十

二月三十一日﹕29.6%）。

或然負債及資產抵押

截至二零零四年十二月三十一日，本公司並無任何重大

或然負債。

截至二零零四年十二月三十一日，本公司若干銀行貸款

乃以本公司賬面淨值約151,131,000港元(二零零三年十二

月三十一日﹕176,657,000港元)之固定資產及投資物業作

抵押。

僱員及薪酬政策

截至二零零四年十二月三十一日，本公司於中國國內及

香港共有僱員約6,507人（二零零三年十二月三十一日﹕

5,117人）。本公司根據員工之表現、經驗及現時市場薪

酬釐定僱員薪酬，並提供在職訓練及專業訓練予員工。

本公司透過豁免強制性公積金職業退休計劃或強制性公

積金計劃為其本港僱員提供退休福利，並為中國員工提

供類似計劃。  僱員褔利計劃之詳情載於財務報告附註

3「主要會計準則概要」中「僱員福利」一段。

本公司已設立購股權計劃(「計劃」)，依據其個別表現，獎

勵本公司合資格參與者（包括本公司執行董事）。本年度

內，本公司已合共授出34,720,000份購股權予本公司之

執行董事及本集團之合資格僱員及一名合資格參予者。

本公司若干執行董事及本集團員工因行使彼等之購股權

而獲發合共10,011,000股股份。另外，本年度內共有

720,000份購股權失效。

根據以上所述及其他相關變動情況，截至二零零四年十

二月底，本公司尚未獲行使之購股權數目合共為67,574,000

份。授出之購股權可於授出購股權日期起十二個月期屆

滿後四年內任何時間行使。
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有關計劃的詳情載於財務報告附註28「購股權計劃」中。

本公司架構之變動

於二零零四年三月二十四日，根據一份股權轉讓協議，

本公司之一間全資附屬公司與一個關連方成為一間在中

國註冊的外商獨資企業（「合營公司」）之投資者，本公司

於當中持有70%之股權。合營公司之註冊資本為12,800,000

美元(相當於約99,840,000港元)。於二零零五年二月二十

八日，合營公司之註冊資本增加9,600,000美元（相當於

約74,880,000港元）。合營公司之詳情及本公司之承諾載

於本年報第27頁。

除上述者外，本公司架構於本年度內概無重大變動。

前景

憑借強大的根基和實力，本公司在經歷了一年的困難和

挑戰後，仍然以行業的強者出現在市場上。在逆境中獲

取的寶貴經驗，使本公司更加成熟，更加自信，並為今

後的持續發展提供了有益的啟示，奠定了更加堅實的基

礎。

本公司繼續堅持食品消費品品牌的發展戰略。本公司會

不斷以新的理念審視自己的經營和市場情況，以更清晰

的戰略目標和得力的舉措，繼續提升本公司的市場地位，

適應市場、領導市場，向品牌領袖公司穩步邁進。

與品牌的培育相適應，本公司將致力於研究和發展（「研

發」）方面的投入。本公司研發中心有力地推動了葡萄酒

和糖果新產品的開發。在本公司繼續擴大和完善其研發

功能的同時，其食用油研發中心的工作已在著手開發全

新及高增值的加工產品，以提高行業競爭能力。在研發

力量的支持和市場需求的指導下，本公司各業務單元將

進一步調整自己的產品結構，完善自己的產品組合，不

斷推出消費者喜愛的產品，為消費者服務。本公司將努

力提高營銷水平，加大營銷力度，提高市場佔有率。本

公司還將繼續推進內部整合工作，進一步降低成本，提

高效率。同時，本公司仍將以增加本公司價值為目標，

尋求外部增長的機會。這些著眼於長期健康發展的工作

的有效進行，將會顯著增強本公司的競爭能力和持續發

展能力。

中國國內經濟的強勁增長和消費水平的持續提高為本公

司業務提供了發展的基礎和廣闊的前景。我們對未來充

滿信心和希望，憑借積極進取的精神和有效的措施，本

公司一定會加速發展，為股東帶來更好的回報。

董事總經理

于廣泉
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「金帝」牌巧克力及糖果

獲得12%的市場份額，

居中國市場第二名。

本年度內，本公司推出巧

克力薄片及𣜭喱糖產品，

使本公司在新產品的開發

上處領導位置。


