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3 華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

財務回顧

收入

由於中華人民共和國（「中國」）經濟增長放緩及購買力疲弱，華昱高速集團有限公司（「本公司」）及其附屬公司（統稱

為「本集團」）的收入及溢利均大幅下降。截至二零二五年六月三十日止六個月（「期內」），本集團錄得收入約人民幣

75,800,000元，較去年同期約人民幣128,800,000元減少約41.1%。

期內，本集團從清平高速公路（「清平高速」）第一期收取的通行費總收入約為人民幣31,100,000元，較二零二四年同期

約人民幣34,100,000元減少約8.8%。清平高速的總車流量約為10,300,000架次，較二零二四年同期的約11,400,000架

次減少約9.7%。

期內酒類銷售收入約人民幣44,800,000元，較二零二四年同期約人民幣94,800,000元減少約52.7%。期內，經濟放緩、

房地產市場疲弱及青年失業率高企抑制了中國的自由支配消費，尤其是中國酒類市場。

銷售成本及毛利

本集團期內錄得毛利約人民幣13,200,000元，較去年同期約人民幣29,200,000元減少約54.8%。毛利減少與本集團期內

總收入減少一致。期內相關毛利率約為17.5%，較去年同期約22.6%下降約5.1%。

清平高速方面，分部毛利約為人民幣1,200,000元，期內毛利率約為3.9%，分別較二零二四年同期約人民幣3,100,000元

及9.3%有所下降。分部毛利及毛利率下降主要由於期內通行費收入減少所致。

酒類貿易方面，期內分部毛利約為人民幣12,000,000元，毛利率約為26.9%，較去年同期毛利率27.5%減少約0.6%。

管理層討論與分析

 



4

管理層討論與分析
 

華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

其他收入及其他收益╱（虧損）淨額

本集團於期內錄得其他收入約人民幣1,000,000元，而去年同期則約為人民幣2,000,000元。本集團的其他收入主要包

括高速公路廣告牌業務的租金收入及銀行存款的利息收入。

此外，期內其他收益淨額約為人民幣1,300,000元，而去年同期其他虧損淨額約為人民幣700,000元。其他收益╱（虧損）

淨額主要反映期內錄得的匯兌損益。

行政開支

期內行政開支約為人民幣18,900,000元，較去年同期約人民幣20,000,000元減少約5.5%。行政開支減少主要由於期內

加強成本控制，以減低銷售額下跌的不利影響。

銷售及分銷成本

本集團期內錄得銷售及分銷成本約人民幣5,200,000元，較去年同期約人民幣5,500,000元減少約5.5%。銷售及分銷成

本主要包括酒類貿易業務的廣告開支及員工成本。

財務費用

期內，本集團的融資成本約為人民幣3,000,000元，較去年同期約人民幣1,200,000元增加約150%。該金額主要用於期

內為酒類貿易業務提供銀行融資。

期內（虧損）╱溢利

期內虧損約為人民幣25,400,000元，而二零二四年同期為溢利約人民幣14,000,000元。期內由盈轉虧主要是由於中國

消費市場持續萎縮，酒類銷售大幅減少所致。

流動資金及財務資源

本集團於期內透過其內部資源及銀行貸款以及其他借貸撥資經營及資本支出。於二零二五年六月三十日，本集團已提

取的銀行貸款及其他借貸總額約人民幣256,400,000元（於二零二四年十二月三十一日：約人民幣244,600,000元），而

現金及現金等價物（包括銀行存款及手頭現金）總額約為人民幣119,200,000元（於二零二四年十二月三十一日：約人

民幣185,800,000元）。
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5 華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

本集團奉行審慎的資金管理政策，並維持其流動資金狀況及具備足夠的銀行備用融資額度，以應付其日常營運及任何

未來發展的資金需要。於二零二五年六月三十日，本集團與於中國內地銀行及其他金融機構的銀行信貸總額約為人民

幣582,000,000元（於二零二四年十二月三十一日：約人民幣550,000,000元），主要用於酒類貿易業務分部的營運資金。

未償還銀行貸款及其他借貸總額與權益總額的比率為0.24（於二零二四年十二月三十一日：0.23）。

本集團的借貸主要以浮動利率為基準。於期內，本集團並無訂立任何對沖安排以對沖利率風險。利率的任何重大波動

可能會對本集團造成負面財務影響。本公司管理層（「管理層」）將繼續監察本集團面臨的利率風險，並將考慮於必要時

採取適當行動（包括但不限於進行對沖）。

無形資產－服務特許權安排

服務特許權安排賦予本集團經營清平高速公路及收取通行費的權利。根據本集團採納的會計政策，無形資產的金額須

定期進行減值檢討。於期內概無進一步確認減值。

僱員及薪酬

於二零二五年六月三十日，本集團於中國及香港僱用合共389名（於二零二四年十二月三十一日：387名）僱員，包括管

理層、工程師、技術人員及一般員工。期內，本集團支付僱員薪酬的總開支約為人民幣16,900,000元（截至二零二四年

六月三十日止六個月：約人民幣16,500,000元）。

本集團的薪酬政策乃根據個別員工的表現而制訂，並會定期檢討。除公積金計劃（根據香港法例第485章《強制性公積

金計劃條例》的規定，適用於香港僱員）或國家管理退休金計劃（適用於中國僱員）及醫療保險外，本集團亦可根據對

僱員個人表現的評估，向僱員授予酌情花紅、限制性股份獎勵計劃及僱員購股權。

外匯風險

本集團主要在中國營運，大部分交易以人民幣結算。本集團部分現金及銀行存款以港元計值。於二零二五年六月三十日，

本集團並無訂立任何對沖安排以對沖外幣風險。外幣兌人民幣的任何大幅匯率波動均可能對本集團造成負面財務影響。

管理層將繼續監察本集團的外幣風險，並在有需要時考慮採取適當行動，包括但不限於對沖。
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華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

或然負債

於二零二五年六月三十日，本集團並無任何重大或然負債。

重大收購及出售

於期內，本集團並無作出任何重大收購及出售附屬公司及聯營公司。

資產抵押

於二零二五年六月三十日，本公司一間附屬公司借入之長期有抵押銀行貸款約人民幣38,000,000元由本公司及本公司

一間附屬公司之董事擔保。此外，該貸款以本公司擁有60%權益之非全資附屬公司深圳市華昱高速公路投資有限公司

之全部股權（包括就該等股份支付之任何利息或股息）作抵押。

於二零二五年六月三十日，本集團約人民幣18,400,000元的其他借貸以本集團賬面值約人民幣92,000,000元的存貨作

抵押。

業務回顧

清平高速

於期內，鄰近通道的競爭、免收通行費的國家假日的增加及中國經濟增長放緩繼續影響清平高速的表現。於期內，清平

高速的通行費總收入約為人民幣31,100,000元，較去年同期約人民幣34,100,000元減少約8.8%。平均車流量約為每月

1,700,000架次，較去年同期約每月1,900,000架次減少約10.5%。期內平均通行費約為每輛人民幣3.0元。

酒類貿易

中國消費市場萎縮嚴重影響期內酒類貿易業務。本集團錄得酒類貿易收入約人民幣44,800,000元，較去年同期約人民

幣94,800,000元減少約52.7%。期內，儘管本集團積極舉辦市場推廣活動及促銷活動以加強市場營銷網絡及提高分銷

渠道效率，但分銷渠道仍有存貨累積。期內分部虧損（經調整EBITDA）約為人民幣11,900,000元，而去年同期分部溢利（經

調整EBITDA）約為人民幣24,800,000元。
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7 華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

於貴州仁懷的綜合生產基地

本集團於二零二三年購入位於中國貴州省仁懷市的三幅地塊，總面積不少於150,000平方米。該等地塊指定開發為釀

酒廠及綜合營運中心，包括酒類儲存及包裝設施、辦公室及停車場。上述釀酒廠及營運中心已於二零二三年動工興建，

而結構工程已於二零二五年六月三十日完成。最終裝修工程正在進行中，預計將於二零二五年底完成。

前景

經濟放緩及消費市場收縮嚴重影響本集團於期內的業務。然而，在利率下降及國外需求復甦的推動下，增長勢頭有望

於短期內加快。

就清平高速公路而言，隨著深圳經濟活動的恢復及增長，車流量及通行費收入預期將穩步增長，且通行費收入預期將

成為本集團穩定現金流入的主要來源之一。

分銷渠道的累計庫存消化後酒類貿易業務有望於近期有所改善。本集團對該業務分部的表現充滿信心。憑藉成熟的營

銷網絡及高效的分銷渠道，本集團將繼續努力打造華茅酒品牌。未來本集團將安排更多的銷售及營銷活動，如品酒活

動及推廣會議。

隨著位於仁懷市的生產設施落成，本集團可受益於酒類業務的垂直整合。本集團已完成試生產，現正積極進行製成品

的整體設計。

憑藉本公司董事（「董事」）在圓滿完成多個中國收費高速公路項目上的成功經驗，及彼等在中國所建立的關係和聲譽，

本集團將繼續善用並尋求與其整體業務策略一致的機遇，力爭獲取理想的投資回報。根據上述策略，本集團可能會於

合適機會出現時爭取中國其他基建項目。除發展新基建項目外，本集團亦可能考慮向其他發展商或政府收購已放棄或

開發到一半的基建項目，以及已投入營運的基建項目（倘若此舉在商業上可行）。此外，一旦遇上有利機會，本集團亦

會考慮將業務拓展至包括其他前景秀麗的商業領域。
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華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

董事及最高行政人員於股份、相關股份及債券中的權益及淡倉

於二零二五年六月三十日，本公司的董事及最高行政人員於本公司或其任何相聯法團（定義見香港法例第571章《證

券及期貨條例》（「證券及期貨條例」）第XV部）的股份、相關股份及債券中擁有根據證券及期貨條例第XV部第7及8分

部須知會本公司及香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）的權益及淡倉（包括根據證券及期貨條例的有關條文本公司

董事及最高行政人員被當作或視為擁有的權益及淡倉），或根據證券及期貨條例第352條須記錄於該條所述登記冊的

權益及淡倉，或根據聯交所證券上市規則（「上市規則」）附錄C3所載上市發行人董事進行證券交易的標準守則（「標準

守則」）須知會本公司及聯交所的權益及淡倉如下：

董事姓名 權益性質
於所持普通股

的好倉 購股權數目 總計 百分比

陳陽南先生（附註） 於受控股法團的權益 300,000,000 – 300,000,000 72.71%

附註： 陳陽南先生為執行董事兼董事會（「董事會」）主席，被視為擁有Velocity International Limited所持300,000,000股本公司股份（「股
份」）之權益，因該公司由陳陽南先生全資擁有。

於二零二三年五月二十九日，Velocity International Limited向本滙融資（亞洲）有限公司（由任德章先生全資擁有）質押
300,000,000股股份，作為其另一筆定期貸款融資的抵押。

除上文所述者外，於二零二五年六月三十日，概無本公司董事或最高行政人員或彼等的任何配偶或未滿十八歲的子女

於本公司或其任何控股公司、附屬公司或其他相聯法團（定義見證券及期貨條例第XV部）的股份、相關股份或債券中

擁有或被視為擁有任何權益或淡倉而根據證券及期貨條例第352條須記錄於本公司所存置的登記冊內，或根據標準守

則須知會本公司及聯交所。

期內任何時候，本公司或其任何控股公司、附屬公司或其他相聯法團（定義見證券及期貨條例第XV部）概無參與任何

安排，使任何本公司董事或最高行政人員（包括彼等的配偶及未滿十八歲的子女）可獲得本公司或其任何控股公司、附

屬公司或其他相聯法團（定義見證券及期貨條例第XV部）股份、相關股份或債券的任何權益或淡倉。

企業管治及其他資料
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9 華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

購股權計劃

本公司已於二零二零年六月十一日舉行的本公司股東週年大會上採納一項購股權計劃（「購股權計劃」），旨在激勵合

資格人士盡量提升其對本集團的未來貢獻及╱或就彼等過去的貢獻給予獎勵，以吸引及挽留或以其他方式與該等對本

集團的業績、增長或成功乃屬重要及╱或其貢獻有利於或將有利於本集團的業績、增長或成功的合資格人士維持持續

的合作關係。

本公司根據購股權計劃及本集團任何其他計劃將授出之所有購股權（「購股權」）獲行使後可發行的股份最高數目合共

不得超過二零二零年六月十一日已發行股份的10%，即41,260,800股股份。倘於任何12個月期間向購股權計劃的任何

參與者所授出及將予授出的購股權獲行使後已發行及將予發行的股份總數超出不時已發行股份的1%，則不得向承授

人授出購股權。

購股權可根據購股權計劃之條款於董事會釐定的期間內任何時間行使，惟不得超過授出日期起計10年。概無規定在行

使購股權前須持有購股權的最短期限。購股權計劃之參與者於要約日期後30日或之前接納授出後，須向本公司支付1.0

港元。購股權之行使價由董事會全權酌情釐定且不得低於以下三者中的最高者：

(a) 股份面值；

(b) 股份於要約日期於聯交所每日報價表所列之收市價；及

(c) 股份於緊接要約日期前五個營業日於聯交所每日報價表所列之平均收市價。

購股權計劃於二零二零年六月十一日起計10年內有效及生效，其後不會授出或提呈其他購股權，但購股權計劃的條文

在所有其他方面仍然有效及生效。於購股權計劃屆滿前已授出但尚未行使的所有購股權仍然有效並可根據購股權計劃

及在其規限下予以行使。

於期內，本公司概無根據購股權計劃授出任何購股權。

根據購股權計劃可予發行之股份總數為41,260,800股，相當於本公司分別於本公司二零二四年年報刊發日期及本中期

財務報告刊發日期已發行股本約10.0%。

除上文所述者外，於期內任何時間，本公司或其任何控股公司或附屬公司概無參與任何安排，使董事可藉著收購本公

司或任何其他法團的股份或債券而獲益。
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企業管治及其他資料
 

華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

主要股東及其他人士於股份及相關股份中的權益及淡倉

於二零二五年六月三十日，就本公司任何董事或最高行政人員所知，以下人士（本公司董事及最高行政人員以外）於本

公司股份或相關股份中擁有根據證券及期貨條例第XV部第2及3分部須向本公司及聯交所披露的權益或淡倉，或直接

或間接擁有可於任何情況下在本集團任何其他成員公司的股東大會上投票的任何類別股本中任何股份面值10%或以

上的權益如下：

股東姓名╱名稱 身份╱權益性質 於所持普通股的好倉

佔全部已發行

股份百分比

Velocity International Limited（附註） 實益擁有人 300,000,000 72.71%

本滙融資（亞洲）有限公司（附註） 於股份擁有抵押權益之人士 300,000,000 72.71%

任德章（附註） 於受控股法團的權益 300,000,000 72.71%

附註： Velocity International Limited的全部已發行股本由執行董事兼董事會主席陳陽南先生擁有。於二零二三年五月二十九日，
Velocity International Limited已向本滙融資（亞洲）有限公司（由任德章先生全資擁有）質押300,000,000股股份，作為其一筆定
期貸款融資的抵押。

購買、出售或贖回本公司證券

本公司或其任何附屬公司於期內概無購買、出售或贖回任何股份。

企業管治

本公司致力維持符合其股東利益的高水平企業管治。本公司已採納上市規則附錄C1所載的企業管治守則（「企管守則」）

所載的守則條文。期內，本公司一直遵守企管守則所載的守則條文。



企業管治及其他資料
 

11 華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

審核委員會

本公司已成立審核委員會（「審核委員會」），審核委員會須向董事會負責，而其主要職責包括審閱及監察本集團的財

務申報程序及內部控制措施。審核委員會由三名獨立非執行董事朱健宏先生、林漢權先生及胡列格先生組成。審核委

員會主席朱健宏先生具備財務方面的專業資格及經驗，符合上市規則的規定。

審核委員會已與本公司的外聘核數師國富浩華（香港）會計師事務所有限公司會面及討論，並已審閱本集團採納的會

計原則及慣例，以及本集團期內的未經審核業績。審核委員會認為本集團期內的未經審核綜合業績符合相關會計準則、

規則及規例，並已妥為作出適當披露。

審閱中期報告

期內的本中期財務報告乃未經審核，但已經由審核委員會及本公司外聘核數師國富浩華（香港）會計師事務所有限公司（執

業會計師）審閱。

董事進行證券交易的標準守則

本公司已採納標準守則作為其本身進行證券交易的行為守則。本公司已向全體董事作出具體查詢，而全體董事已確認

彼等於整個期內已遵守本公司採納的標準守則內所載的規定標準。

刊載及寄發中期報告

本公司二零二五年中期報告分別刊載於聯交所 (www.hkexnews.hk) 及本公司 (www.huayu.com.hk) 網站。

報告期後事項

於二零二五年六月三十日後直至本中期財務報告刊發日期，概無發生重大事項。

代表董事會 

華昱高速集團有限公司 

 

 

主席  

陳陽南

香港，二零二五年八月二十八日



12華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

綜合損益表
截至二零二五年六月三十日止六個月－未經審核

（以人民幣元列示）

截至六月三十日止六個月

附註 二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

收入 3 75,832 128,824

銷售成本 (62,585) (99,654)

毛利 13,247 29,170

其他收入 4 952 2,044

其他收益╱（虧損）淨額 4 1,251 (675)

行政開支 (18,869) (20,011)

銷售及分銷成本 (5,222) (5,531)

營業（虧損）╱溢利 (8,641) 4,997

財務費用 5(a) (3,013) (1,167)

應佔聯營公司之溢利減虧損 (13,807) 11,473

除稅前（虧損）╱溢利 5 (25,461) 15,303

所得稅 6 102 (1,309)

期內（虧損）╱溢利 (25,359) 13,994

應佔（虧損）╱溢利：

本公司權益持有人 (23,320) 11,918

非控股股東權益 (2,039) 2,076

期內（虧損）╱溢利 (25,359) 13,994

每股基本及攤薄（虧損）╱盈利（人民幣分） 7 (5.65) 2.89



13 華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

綜合損益及其他全面收益表
截至二零二五年六月三十日止六個月－未經審核

（以人民幣元列示）

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

期內（虧損）╱溢利 (25,359) 13,994

期內其他全面收益：

其後會重新分類至損益的項目：

換算產生的匯兌差額：

－ 包括本集團並不使用人民幣作為功能貨幣之實體的財務報表 (645) 721

期內全面收益總額 (26,004) 14,715

應佔：

本公司權益持有人 (23,965) 12,639

非控股股東權益 (2,039) 2,076

期內全面收益總額 (26,004) 14,715

第19至36頁的附註構成本中期財務報告一部分。



14華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

綜合財務狀況表
於二零二五年六月三十日－未經審核

（以人民幣元列示）

附註

二零二五年
六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

非流動資產

物業、廠房及設備 8 480,377 428,974
無形資產－服務特許權安排 9 35,034 49,134
於聯營公司之權益 144,440 163,579
遞延稅項資產 267 266
應收或然代價 11 – 20,648
預付款項 10(b) 38,038 36,563

698,156 699,164

流動資產

存貨 397,365 390,608
應收增值稅 45,810 40,632
貿易及其他應收款項 10(a) 14,121 10,393
預付款項 10(b) 52,759 48,145
應收關聯方款項 17(b) 44,850 37,566
應收或然代價 11 21,524 545
現金及現金等價物 12 119,239 185,756

695,668 713,645

流動負債

預提費用及其他應付款項 13 52,933 67,419
應付關聯方款項 17(b) 7,687 1,057
合約負債 17,117 12,608
銀行貸款及其他借貸 14 116,877 145,124
租賃負債 1,637 2,388
即期稅項 5,555 5,775

201,806 234,371

流動資產淨值 493,862 479,274

資產總值減流動負債 1,192,018 1,178,438



15 華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

綜合財務狀況表
於二零二五年六月三十日－未經審核

（以人民幣元列示）

附註

二零二五年
六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

非流動負債

租賃負債 100 540

銀行貸款 14 139,493 99,469

139,593 100,009

資產淨值 1,052,425 1,078,429

資本及儲備

股本 15(a) 3,634 3,634

儲備 723,546 747,511

本公司權益持有人應佔權益總額 727,180 751,145

非控股股東權益 325,245 327,284

權益總額 1,052,425 1,078,429

於二零二五年八月二十八日由董事會批准及授權刊發。

主席 董事

陳陽南 符捷頻

第19至36頁的附註構成本中期財務報告一部分。



16華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

綜合權益變動表
截至二零二五年六月三十日止六個月－未經審核

（以人民幣元列示）

本公司權益持有人應佔

股本 股份溢價 法定儲備 其他儲備

以股份為基礎

之薪酬儲備 匯兌儲備

保留溢利╱

（累計虧損） 總額

非控股股東

權益 總額

附註16（a）

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

於二零二四年一月一日的結餘 3,634 51,487 47,784 680,422 5,085 (20,475) 35,889 803,826 320,196 1,124,022

截至二零二四年六月三十日止六個月權益變動：

期內溢利 – – – – – – 11,918 11,918 2,076 13,994

其他全面收益 – – – – – 721 – 721 – 721

全面收益總額 – – – – – 721 11,918 12,639 2,076 14,715

非控股股東權益注資 – – – – – – – – 25,866 25,866

已宣派特別中期股息（附註15(b)） – – – – – – (45,574) (45,574) – (45,574)

註銷一間附屬公司 – – – – – – – – (14,007) (14,007)

於二零二四年六月三十日及 

二零二五年七月一日的結餘 3,634 51,487 47,784 680,422 5,085 (19,754) 2,233 770,891 334,131 1,105,022

截至二零二四年十二月三十一日止六個月權益變動：

期內虧損 – – – – – – (20,432) (20,432) (6,847) (27,279)

其他全面收益 – – – – – 686 – 686 – 686

全面收益總額 – – – – – 686 (20,432) (19,746) (6,847) (26,593)

轉撥至法定儲備 – – 15 – – – (15) – – –

於二零二四年十二月三十一日的結餘 3,634 51,487 47,799 680,422 5,085 (19,068) (18,214) 751,145 327,284 1,078,429



17 華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

綜合權益變動表
截至二零二五年六月三十日止六個月－未經審核

（以人民幣元列示）

於二零二五年一月一日的結餘 3,634 51,487 47,799 680,422 5,085 (19,068) (18,214) 751,145 327,284 1,078,429

截至二零二五年六月三十日止六個月權益變動：

期內虧損 – – – – – – (23,320) (23,320) (2,039) (25,359)

其他全面收益 – – – – – (645) – (645) – (645)

全面收益總額 – – – – – (645) (23,320) (23,965) (2,039) (26,004)

於二零二五年六月三十日的結餘 3,634 51,487 47,799 680,422 5,085 (19,713) (41,534) 727,180 325,245 1,052,425

第19至36頁的附註構成本中期財務報告一部分。

本公司權益持有人應佔

股本 股份溢價 法定儲備 其他儲備

以股份為基礎

之薪酬儲備 匯兌儲備 累計虧損 總額

非控股股東

權益 總額

附註16（a）

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元



18華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告

簡明綜合現金流量表
截至二零二五年六月三十日止六個月－未經審核

（以人民幣元列示）

截至六月三十日止六個月

附註 二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

經營活動
經營動用的現金 11,611 (88,283)

已付中國企業所得稅 – (2,020)

經營活動產生╱（動用）的現金淨額 11,611 (90,303)

投資活動
購入物業、廠房及設備付款 (67,668) (74,711)

投資聯營公司付款 (300) (300)

已收利息 406 1,503

向關聯人士付款 (4,720) (4,000)

贖回其他投資所得款項 – 13,800

註銷一間附屬公司現金流出淨額 – (5,405)

收取自聯營公司的股息 5,633 2,438

投資活動動用的現金淨額 (66,649) (66,675)

融資活動
已付租賃租金的本金部分 (1,186) (546)

已付租賃租金的利息部分 (52) (35)

銀行貸款及其他借貸所得款項 128,025 95,000

償還銀行貸款及其他借貸 (134,624) –

非控股股東權益注資 – 25,866

已付借貸成本 (2,778) (928)

融資活動（動用）╱產生的現金淨額 (10,615) 119,357

現金及現金等價物減少淨額 (65,653) (37,621)

於一月一日財務狀況表所述的現金及現金等價物 12 185,756 313,720

外匯匯率變動的影響 (864) 198

於六月三十日的現金及現金等價物 12 119,239 276,297

第19至36頁的附註構成本中期財務報告一部分。



未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

華昱高速集團有限公司
二零二五年中期報告19

1 編製基準

中期財務報告乃按照香港聯合交易所有限公司證券上市規則的適用披露條文編製，包括遵守香港會計師公會（香

港會計師公會）所頒佈的香港會計準則（香港會計準則）第34號中期財務報告。本中期財務報告於二零二五年八

月二十八日獲授權刊發。

除預期將於二零二五年度財務報表內反映的會計政策變動外，編製中期財務報告所採用的會計政策與編製二零

二四年度的財務報表所採用者相同。會計政策變動詳情載於附註2。

在編製符合香港會計準則第34號的中期財務報告時，管理層須作出會影響政策的應用和按年度至今基準呈報的

資產與負債、收入與支出金額的判斷、估計和假設。實際結果可能有別於該等估計。

本中期財務報告載有簡明綜合財務報表及經選取的附註解釋。附註包括對了解本集團自二零二四年度財務報表

以來財務狀況及表現的變動屬重要的事件和交易的說明。簡明綜合中期財務報表及其附註並不包括按照香港會

計師公會頒佈的香港財務報告準則會計準則編製全套財務報表所規定的全部資料。

本中期財務報告乃未經審核，但國富浩華（香港）會計師事務所有限公司（「國富浩華」）已根據香港會計師公會

頒佈的香港審閱工作準則第2410號實體的獨立核數師對中期財務資料的審閱作出審閱。國富浩華向董事會提

交的獨立審閱報告載於第37至38頁。

2 會計政策的變動

本集團於本會計期間將下列經修訂香港財務報告準則會計準則應用於本中期財務報告：

• 香港會計準則第21號的修訂，缺乏可兌換性

該等發展概無對本集團於本期或過往期間編製或呈列於本中期財務報告的業績及財務狀況的方式構成重大影響。

本集團並無採納於本會計期間尚未生效的任何新訂準則或詮釋。

未經審核中期財務報告附註

（除非另有說明，以人民幣元列示）
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未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

3 收入及分部報告

本集團按分部管理其業務，分部按業務線及地理位置兩方面劃分。本集團按與為分配資源及評估表現而向本集

團最高行政管理層內部報告資料相同之方式呈列以下兩個可呈報分部：

－ 清平高速公路，清平高速公路的建設、經營及管理；

－ 酒類，主要為華茅酒及習酒燒坊分銷。

(A) 收入細分

按主要產品或服務線及客戶之與客戶訂立合同的收入細分如下：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

與客戶訂立合同的收入（香港財務報告準則第15號範疇內）

按主要產品或服務線細分

－通行費收入 31,052 34,052

－酒類銷售 44,780 94,772

75,832 128,824

由於本集團收入、開支、業績、資產及負債以及資本開支絕大部分來自單一地區，即中國內地。因此，並

無呈列地區分類分析。

本集團所有上述收入均於某個時間點確認。



未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）
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3 收入及分部報告（續）

(B) 分部業績、資產及負債

本集團之高級行政管理層在評核分部表現及於分部間作出資源分配時，乃根據下列之基礎監控各呈報分

部之業績：

分部資產包括所有有形、無形資產及流動資產，惟遞延稅項資產及其他企業資產除外。分部負債包括各

個分部的高速公路運營及銷售活動應佔的預提費用、應付票據及租賃負債以及由各分部直接管理的銀行

借貸。

收入及支出乃經參考該等分部產生之銷售額及該等分部產生或另行因該等分部應佔資產之折舊或攤銷

所產生之支出分配至可呈報分部。

用於報告分部溢利之方法為「經調整EBITDA」，即「經調整之未計利息、稅項、折舊及攤銷前之盈利」。為

計算經調整EBITDA，本集團之盈利乃對並未被專門指定屬於個別分部之項目作出進一步調整，如董事及

核數師薪酬以及其他總辦事處或公司行政成本。
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未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

3 收入及分部報告（續）

(B) 分部業績、資產及負債（續）

期內來自客戶合約之收入按確認收益時間分拆，以及為資源分配及分部表現評估目的而向本集團最高行

政管理人員提供有關本集團可報告分部之資料載於下文。

截至二零二五年六月三十日止六個月

清平高速公路 酒類 總額

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

可呈報分部收入 31,052 44,780 75,832

可呈報分部溢利（經調整EBITDA） 12,852 (11,879) 973

銀行存款的利息收益 35 56 91

利息開支 – (3,001) (3,001)

折舊及攤銷 (14,602) (3,479) (18,081)

於二零二五年六月三十日

可呈報分部資產 169,502 1,233,810 1,403,312

可呈報分部負債 6,645 380,239 386,884



未經審核中期財務報告附註
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3 收入及分部報告（續）

(B) 分部業績、資產及負債（續）

截至二零二四年六月三十日止六個月

清平高速公路 酒類 總額

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

可呈報分部收入 34,052 94,772 128,824

可呈報分部溢利（經調整EBITDA） 15,086 24,825 39,911

銀行存款的利息收益 137 825 962

利息開支 – (1,135) (1,135)

折舊及攤銷 (15,887) (869) (16,756)

於二零二四年六月三十日

可呈報分部資產 176,415 1,170,246 1,346,661

可呈報分部負債 7,313 286,125 293,438
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未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

3 收入及分部報告（續）

(C) 可呈報分部損益之對賬

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

可呈報分部溢利 973 39,911

其他收入 636 1,752

其他虧損淨額 314 (132)

折舊及攤銷 (18,413) (16,756)

財務費用 (3,013) (1,135)

未分配總辦事處及企業費用 (5,958) (8,337)

除稅前綜合（虧損）╱溢利 (25,461) 15,303



未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）
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4 其他收入及收益╱（虧損）淨額

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

其他收入

銀行存款的利息收益 407 1,515

其他 545 529

952 2,044

其他收益╱（虧損）淨額

匯兌收益╱（虧損）淨額 604 (1,177)

應收或然代價之公平值變動收益 331 372

其他 316 130

1,251 (675)
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未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

5 除稅前（虧損）╱溢利

除稅前（虧損）╱溢利已扣除：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

(a) 財務費用：

銀行貸款及其他借貸的利息 5,102 1,132

減：資本化為在建工程的利息費用* (2,141) –

2,961 1,132

租賃負債的利息 52 35

3,013 1,167

(b) 員工成本：

薪金、工資及其他福利 14,729 15,800

定額供款退休計劃的供款 2,220 662

16,949 16,462

(c) 其他項目：

折舊費用

－自有物業、廠房及設備 3,089 1,061

－使用權資產 1,224 568

攤銷 14,100 15,455

* 借款成本已按年利率3.65%予以資本化。
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6 所得稅

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

持續經營業務：

即期稅項－中國企業所得稅 (101) 1,148

遞延稅項－暫時差額的產生及撥回 (1) 161

(102) 1,309

(i) 根據開曼群島及英屬處女群島（「英屬處女群島」）的規則及法規，本集團於開曼群島及英屬處女群島毋

須繳納任何所得稅。

(ii) 由於本集團於截至二零二五年及二零二四年六月三十日止期間內並無獲得須繳納香港利得稅的應課稅溢利，

故並無就香港利得稅作出撥備。

(iii) 根據中國內地所得稅規則及法規，於中國內地的附屬公司須就應課稅溢利按25%（截至二零二四年六月

三十日止六個月：25%）的稅率繳納中國企業所得稅。暫時差額的撥回及產生乃與可抵扣稅項虧損及其

他可抵扣暫時差額有關。
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未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

7 每股（虧損）╱盈利

(A) 每股基本（虧損）╱盈利

每股基本（虧損）╱盈利乃根據以下普通股東應佔（虧損）╱溢利及期內已發行普通股的加權平均數計

算得出。

(i) 普通股東應佔（虧損）╱溢利（基本）

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

普通股東應佔（虧損）╱溢利 (23,320) 11,918

(ii) 加權平均普通股數目（基本）

二零二五年 二零二四年

千股 千股

期內已發行普通股加權平均數 412,608 412,608

(B) 每股攤薄（虧損）╱盈利

截至二零二五年及二零二四年六月三十日止六個月，概無任何潛在攤薄普通股。

8 物業、廠房及設備

截至二零二五年六月三十日止六個月，本集團收購設備項目，總成本為人民幣422,000元（截至二零二四年六月

三十日止六個月：人民幣1,004,000元），產生在建工程成本人民幣55,290,000元（截至二零二四年六月三十日止

六個月：75,255,000）。截至二零二五年六月三十日止六個月，概無出售任何項目（截至二零二四年六月三十日

止六個月：無）。



未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）
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9 無形資產－服務特許權安排

服務特許權安排為本集團營運清平高速以從中收取通行費的權利。

於二零二五年六月三十日，本集團的無形資產並無產生減值跡象，亦無就獲得的無形資產計提減值撥備（二零

二四年十二月三十一日：無）。

10 貿易應收款項、其他應收款項及預付款項

(A) 貿易及其他應收款項

二零二五年

六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

貿易應收款項 7,524 4,840

其他應收款項 6,597 5,553

14,121 10,393

根據發票日期計算，所有貿易應收款項之賬齡為三個月內。

(B) 預付款項

二零二五年
六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

就以下人士的預付款項：

－供應商（附註 i） 52,759 48,145
－分包商（附註 ii） 38,038 36,563

90,797 84,708
減：非流動資產項下列示的款項 (38,038) (36,563)

流動資產項下列示的款項 52,759 48,145

(i) 該結餘主要指向供應商支付酒類業務的預付款項。

(ii) 該結餘為預付分包商款項，用於在中國貴州建設釀酒廠。
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未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

11 應收或然代價

二零二五年

六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

按公平值：

於期╱年初 21,193 84,040

期╱年內償還 – (63,086)

公平值變動 331 239

於期╱年末 21,524 21,193

二零二五年

六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

就報告而言分析

應收或然代價

－流動 21,524 545

－非流動 – 20,648

21,524 21,193

茲提述本公司二零二四年年報。根據出售協議，就出售道岳的代價將分三期支付，且出售事項之代價可就

若干事件作出向上或向下調整（視情況而定）（「估計調整」）。第一期人民幣444,560,000元及第二期人民幣

63,086,000元已分別於截至二零二三年及二零二四年十二月三十一日止年度收取。第三期代價將於先決條件達

成（或獲豁免）後收取，並根據下文所載之估計調整（「應收代價」）予以調整，發生估計調整已導致對代價作出

調整：

人民幣千元

為獲得道岳土地及物業的業權登記證的估計費用 (i) (33,361)

本集團於參考日期及完成日期之間應佔的純利 (ii) 16,644

其他 (6,777)

估計調整 (23,494)
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11 應收或然代價（續）

(i) 該金額指相關政府部門估計為獲得佔用土地的業權登記證而產生的土地轉讓費、估值費及其他費用的預

提費用人民幣33,361,000元，該費用已於道岳確認。

(ii) 該金額指本集團於出售事項的參考日期及完成日期之間應佔的道岳純利。

因此，本集團將應收代價確認為應收或然代價。應收或然代價按公平值計量，其計算方法為代價減去估計調整，

並按每年3%的實際利率貼現。

應收或然代價公平值按代價減估計調整額計算，並使用貼現現金流量法按3%（二零二四年十二月三十一日：3.1%）

的實際年利率貼現。

於二零二五年六月三十日，考慮到應收代價結清條件的履行情況，董事估計第三期應收代價將於一年內收回。

於二零二五年六月三十日及二零二四年十二月三十一日，應收或然代價屬於香港財務報告準則第13號公平值計

量所界定的「第三級估值」。第三級估值的主要不可觀察輸入為貼現因素。所使用的貼現率增加亦會導致應收或

然代價公平值計量減少。在所有其他變量保持不變的情況下，所使用的貼現率增加或減少5%，應收或然代價的

賬面值將分別減少或增加約人民幣17,800元或人民幣17,840元（二零二四年十二月三十一日：人民幣33,600元

或人民幣33,700元）。

12 現金及現金等價物

二零二五年

六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

銀行及手頭現金 119,239 185,756
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未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

13 預提費用及其他應付款項

二零二五年

六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

應付工程款項 38,660 49,131

應付工資及其他員工福利 2,944 6,976

增值稅及附加費 296 606

其他應付款項 11,033 10,706

52,933 67,419

預期所有預提費用及其他應付款項將於一年內償付或確認為收入。

14 銀行貸款及其他借貸

二零二五年

六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

流動負債

長期有抵押銀行貸款之流動部分（附註 i） 39,500 17,000

短期無抵押銀行貸款（附註 ii） 27,000 23,000

其他借貸

－來自供應商（附註 iii） 18,377 105,124

－來自其他獨立第三方（附註 iv） 32,000 –

116,877 145,124

非流動負債

長期有抵押銀行貸款（附註 i） 139,493 99,469

總計 256,370 244,593
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14 銀行貸款及其他借貸（續）

於二零二五年六月三十日，銀行貸款須於下列期限內償還：

二零二五年

六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

一年內或按要求 116,877 145,124

一年後但兩年內 2,000 30,000

兩年後但五年內 65,100 52,000

五年以上 72,393 17,469

256,370 244,593

附註：

(i) 於二零二五年六月三十日，有抵押銀行貸款約人民幣38,000,000元（二零二四年十二月三十一日：人民

幣44,000,000元）由本公司及一間附屬公司的董事擔保，按年利率4.8%（二零二四年十二月三十一日：

4.8%）計息，並須於一年內償還（二零二四年十二月三十一日：兩年）。除上述者外，銀行貸款以本公司

於清平的股權作抵押。

於二零二五年六月三十日，有抵押銀行貸款約人民幣141,000,000元（二零二四年十二月三十一日：人民

幣72,000,000元）由本公司、若干附屬公司及一間附屬公司的若干董事擔保，年利率為3.65%（二零二四

年十二月三十一日：3.65%），須於九年內償還（二零二四年十二月三十一日：10年）。除上述外，該等貸

款以本集團賬面值約人民幣410,000,000元（二零二四年十二月三十一日：約人民幣356,000,000元）的土

地及樓宇作抵押。

(ii) 於二零二五年六月三十日，短期銀行貸款為無抵押、按年利率2.5%（二零二四年十二月三十一日：2.3%

至3.7%）計息及須於一年內償還。該等銀行貸款由本公司及一間附屬公司的董事擔保。

(iii) 於二零二五年六月三十日，供應商借貸約人民幣18,000,000元（二零二四年十二月三十一日：人民幣

105,000,000元）以本集團同等於未償還貸款金額的存貨作抵押，按年利率3.7%（二零二四年十二月

三十一日：3.8%）計息，並須於一年內償還。

(iv) 於二零二五年六月三十日，其他獨立第三方借貸約人民幣32,000,000元（二零二四年十二月三十一日：無）

為無抵押、按年利率5%計息及須於一年內償還。
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未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

15 資本及股息

(A) 股本

股份數目 金額

千元

每股面值0.01港元的普通股

法定：

於二零二五年六月三十日及二零二四年十二月三十一日 10,000,000,000 100,000

股份數目 金額 金額

千元 人民幣千元

（等值 )

每股面值0.01港元的普通股

普通股，已發行及已繳足：

於二零二五年六月三十日及 

二零二四年十二月三十一日 412,608,000 4,126 3,634

普通股持有人有權獲取不時宣派的股息，並有權於本公司的大會上就每股股份投一票。就本公司剩餘資

產而言，所有普通股均享有同等地位。

(B) 股息

於中期期間內批准的應付╱已付權益股東的股息：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

宣派特別中期股息每股0.121港元（相等於人民幣0.11元） – 45,574
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（除非另有說明，以人民幣元列示）
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16 承擔

資本承擔（指於二零二五年六月三十日尚未履行且未於中期財務報告作出撥備的酒廠及運營中心建設）如下：

二零二五年

六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

已訂約但未撥備 138,922 203,612

17 重大關連方交易

(A) 本集團與關連方於期內進行之重大交易詳情如下：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

人民幣千元 人民幣千元

銷售予聯營公司 3,564 26,958

銷售予由最終控股股東控制之公司 2,269 –

代表以下各方支付的開支

– 由最終控股股東控制之公司 574 880

接受最終控股股東所控制之公司提供之服務 589 518
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未經審核中期財務報告附註
（除非另有說明，以人民幣元列示）

17 重大關連方交易（續）

(B) 與關連方之結餘

於二零二五年六月三十日及二零二四年十二月三十一日，本集團有以下與關連方之結餘：

二零二五年
六月三十日

二零二四年

十二月三十一日

人民幣千元 人民幣千元

應收關連方款項
非貿易性質
－由最終控股股東控制之公司 4,283 4,283

－非控股股東權益 37,850 33,130

貿易性質
－由最終控股股東控制之公司 2,717 153

44,850 37,566

應付關連方款項
非貿易性質
－由最終控股股東控制之公司 192 80

－由非控股股東權益控制之公司 95 77

－聯營公司 6,500 –

貿易性質
－聯營公司 900 900

7,687 1,057

合約負債
－聯營公司 10,332 9,174

所有與關連方之結餘均為無抵押及免息。
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致華昱高速集團有限公司董事會的審閱報告

（於開曼群島註冊成立的有限公司）

引言

本核數師（以下簡稱「我們」）已審閱列載於第12至36頁的中期財務報告，此中期財務報告包括華昱高速集團有限公司（「貴

公司」）及其附屬公司（統稱「貴集團」）截至二零二五年六月三十日的綜合財務狀況表與截至該日止六個月的相關綜合

損益表、損益及其他全面收益表、權益變動表及簡明綜合現金流量表以及附註解釋。根據香港聯合交易所有限公司證

券上市規則，上市公司必須符合上市規則中的相關規定和按香港會計師公會所頒佈的香港會計準則第34號中期財務報

告的規定編製中期財務報告。董事須負責根據香港會計準則第34號編製及列報中期財務報告。

我們的責任是根據我們的審閱工作，對中期財務報告提出結論，並按照我們雙方所協定的聘用條款，僅向全體董事報告。

除此以外，我們的報告書不可用作其他用途。我們概不就本報告書的內容，對任何其他人士負責或承擔責任。

審閱範圍

我們已根據香港會計師公會頒佈的香港審閱工作原則第2410號實體的獨立核數師對中期財務資料的審閱進行審閱。

中期財務報告的審閱工作主要包括向負責財務會計事宜的人員詢問，並應用分析和其他審閱程序。由於審閱的範圍遠

較按照香港審計準則進行審核的範圍為小，所以不能保證我們會注意到在審核中可能會被發現的所有重大事項。因此，

我們不會發表任何審核意見。

中期財務報告之審閱報告
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結論

根據我們的審閱工作，我們並沒有注意到有任何事項使我們相信於二零二五年六月三十日的中期財務報告在所有重大

方面沒有按照香港會計準則第34號中期財務報告的規定編製。

國富浩華（香港）會計師事務所有限公司

執業會計師

香港，二零二五年八月二十八日

郭焯源

執業證書編號：P02412
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