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管理層討論及分析

回顧期內，鴻興印刷集團繼續推行多元化發展策略，成功擴大了產品種類和客戶的地區分佈。
此外，集團的造紙業務已擴展成為第二大部門，中國內地和歐洲市場的業務亦穩步增長。

環球油價在回顧期內首季出現調整，影響了客戶信心，一度導致期內的訂單減少。次季的客
戶信心好轉，訂單數目保持穩定。集團的整體營業額及經營溢利分別下跌百分之二及百分之
二。

受到首季訂單數目一度減少的影響，彩盒印刷及製造部門的營業額下跌了百分之五。紙張貿
易部門受惠於環球紙價的調整，及內部銷售額上升，令營業額錄得百分之十三的整體增長。
中國內地的經濟蓬勃發展，惠及集團的瓦通紙箱製造及造紙部門，兩者的對外銷售額分別錄
得百分之六和百分之七的增長。

回顧期內，環球油價的變動對集團造成兩方面的影響。首先，是包括能源、運輸及物料在內
的銷售成本上升。其次，是客戶信心受到衝擊。整體而言，其他宏觀經濟因素持續影響行內
的經營環境，例如華南地區的供電短缺問題，以及在政府條例的規管下，工資及福利水平持
續上漲。

雖然面對種種挑戰，集團發揮業務垂直配套運作模式，嚴格控制成本和開支，避免銷售成本
攀升。

集團發行可換股債券籌集得來的資金，部分用於償還銀行貸款及投資資本設備。期內，由於
可換股債券衍生部分的公平價值大幅變動，為集團帶來港幣六千四百萬元的額外收益。根據
會計條例，該收益被計算在集團的收益表內，令除稅前溢利增長百分之十九。

母公司權益持有者應佔溢利上升百分之三十二，至港幣二億二千七百萬元。每股盈利上升百
分之二十七，至港幣三十七點七仙。

董事會宣布派發中期股息每股港幣九點五仙。
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管理層討論及分析（續）

產品種類及客戶基礎多元化

集團在產品種類和客戶的地區分佈方面成功推行多元化發展策略，減輕對單一市場經濟周期
的倚賴。

在中國政府新的一個五年計劃下，內地鼓勵及推動外資把高新科技及知識引進市場，以及創
造新的就業機會。集團透過擴充鶴山廠房的產能、採用先進印刷設備、持續投資於研究工作
與開發產品種類，把握經營環境帶來的機遇。憑藉上述措施，集團擴闊了各個部門的產品種
類。

造紙部門穩步發展，佔集團總營業額百分之二十二。集團最大的部門  —  印刷部門  —  不但
擴闊了產品種類，亦增加了傳統書籍印刷業務。紙張貿易部門也引入更多不同種類的紙張，
特別是高檔紙張。

受惠於策略性的投資和持續增長的經濟，集團鞏固了中國內地市場的業務，營業額有所增加，
於回顧期內國內市場佔集團業務百分之三十三。

市場推廣策略有助增加集團其他海外市場的營業額，特別是歐洲，集團在英國、德國、意大
利、西班牙、俄羅斯和愛爾蘭等地，成功爭取到新客戶，這些市場合共佔集團業務百分之十
三。此外，集團在北歐委派新的市務代表，進一步拓展當地業務。集團於南美委任市務代表
的策略成功，南美及拉丁美洲市場的業務續有增長。

彩盒印刷及製造

彩盒印刷及製造部門是集團最大的業務部門，在回顧期內對集團營業額及經營溢利分別帶來
百分之五十二及百分之六十的貢獻。

在新的政府條例底下，內地廠房的勞工及福利成本上升，對邊際利潤構成壓力，影響了部門
的表現。集團的無錫廠房業務持續擴展，在中國內地和出口市場均取得佳績，營業額較去年
同期增長百分之三十八。

鶴山新廠房的印刷機器經已安裝並正進行測試，預計可在二零零六年底投產，專門負責勞工
密集的印刷訂單。

近期重開的香港廠房已開始小規模生產，傳統書籍印刷業務穩步增加，進展令人滿意。
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管理層討論及分析（續）

紙張貿易

集團的紙張貿易部門受惠於全球紙價調整，對集團的經營溢利貢獻上升百分之二十一。深圳
的分銷及物流設施持續為集團帶來良好的業績。集團預期內地製造商將繼續傾向內地供應商
購買紙張，此趨勢持續可望惠及鴻興的紙張貿易部門。

紙張貿易部門將進一步引入不同類型的紙張，擴闊產品種類，讓客戶享有更多的選擇。

瓦通紙箱製造

由於客戶基礎擴展至電子及食品行業，帶動這個主要部門的對外銷售額上升百分之六，繼而
令營業額輕微增長百分之三。然而，瓦通紙箱部門持續面對激烈的競爭和價格壓力，加上勞
工和能源成本趨升，影響邊際利潤的表現。此外，中山廠房的新坑紙機亦令部門的折舊支出
增加。

造紙

集團造紙部門的表現及營運效率續有改善，並成功把握中國內地的強勁需求，令對外銷售額
增長百分之七。部門受惠於紙價普遍調整，對集團經營溢利的貢獻增長百分之四十四。部門
的表現穩步改善，證明集團於二零零四年收購此部門的決定正確。

流動資金及資金來源

回顧期內，集團繼續對新設備和設施進行策略性投資。期內的資本性開支為港幣一億五千二
百萬元，其中港幣三千一百萬元用於建廠，而港幣一億二千一百萬元則用以購置機器設備。

於二零零六年九月三十日，集團的銀行貸款總額為港幣五億八千二百萬元，其中港幣四億一
千三百萬元於一年內償還，另港幣一億六千九百萬元於二至四年內到期償還。

在集團的銀行貸款總額中，港幣、人民幣及美元所佔的比率分別為百分之六十六、百分之二
十七和百分之七。

由於假設集團將於二零一一年三月全數贖回已發行的五年期可換股債券，故集團預提該可換
股債券的貸款利息港幣一千九百萬元，令集團的利息支出增加百分之一百零六，至港幣三千
一百萬元。

扣除可換股債券的貸款利息，利息支出下跌百分之十九，至港幣一千二百萬元，反映在期內
利率普遍高企下，集團的銀行貸款減少。
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管理層討論及分析（續）

流動資金及資金來源（續）

於二零零六年九月三十日，集團持有現金共港幣九億八千二百萬元，其中港幣七億七千五百
萬元為定期存款。在集團手持現金中，港幣、人民幣、美元及歐羅所佔的比率分別為百分之
四十四、百分之三十五、百分之二十和百分之一。

包括可換股債券貸款部分的集團總負債為港幣十二億四千二百萬元。淨負債（總負債扣除手持
現金）為港幣二億六千萬元，佔股東資本的比率為百分之十二。

僱員

於二零零六年九月三十日，集團在香港及中國內地共僱用員工一萬六千六百九十四人，其中
三百五十三名受僱於香港，其餘則在中國內地工作。隨著鶴山廠房投產，中國內地的僱員數
目將逐步增加。

集團繼續為員工提供具競爭性的薪酬。回顧期內，集團不斷改善及加強僱員的保障和福利。

或然負債及資產抵押

於二零零六年九月三十日，本公司就給予附屬公司之銀行及貿易融資向多間銀行作出之擔保
為港幣九億八千五百萬元。本公司亦就償付已發行可換股債券給予附屬公司之擔保為港幣七
億六千萬元。

本集團持有之若干樓宇及廠房以及機器，於二零零六年九月三十日其賬面總淨值為港幣二億
七千三百萬元，已抵押以獲取銀行融資。

前景

隨著中國政府推行「十一五規劃」，中國內地的營商環境將由過往的重量，逐漸改變為重視產
品的價值，以提升整體經濟在價值鏈的地位。同時，環球客戶傾向與可靠及具增值能力的夥
伴合作，這種發展趨勢日漸明顯。

鴻興憑著垂直配套運作模式、長期專注產品質素，以及不斷投資於先進的印刷設備，可有效
把握宏觀經濟環境轉變帶來的機會。

集團對中國內地市場的長線發展保持樂觀，預期當地市場的需求可望在未來保持強勁，而業
內可能出現整固。為長期擴展業務，集團將繼續物色策略性發展機會。

集團憑著鞏固的財政實力和良好的市場信譽，加上隨著新廠房投入運作而新增的產量和生產
能力，對未來業務的持續穩步增長感到審慎樂觀。




