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管理層討論及分析

業務回顧

截至二零零六年六月三十日止六個月，卜蜂國際有限公司（「卜蜂國際」或「本公司」）及其附屬公

司（「本集團」）的股東應佔虧損約為41,100,000美元。與二零零五年同期比較，綜合營業額由

846,900,000美元下跌6.8%至789,300,000美元，而整體毛利率由去年同期12.4%下降至8.1%。

農牧業務

於回顧期內，農牧業務之綜合營業額錄得789,300,000美元，較上年同期下跌6.8%；下跌主要原

因為國內養殖業務發展放緩、飼料及雞苗需求減少，以及禽肉營商環境改變而引起。好消息是卜

蜂國際並未因營運之不景氣而停止農業生產高科技、管理規模化及高品質養殖的發展。同時，本

集團繼續積極發展水產、豬及蛋雞業務。

飼料

二零零六年上半年度，飼料業務仍佔本集團最大的營業額，佔綜合營業額57.0%（二零零五年：

56.8%）。期內飼料業務綜合營業額達 449,900,000美元，毛利額為 56,900,000美元。

根據中華人民共和國農業部發佈的「二零零六年上半年飼料市場形勢分析」，全國飼料產品總生產

量約為4,300萬噸，較上年同期下降9.2%。下跌主要原因為農戶養殖效益下降，繼而推減飼料的

需求量。

根據中華人民共和國農業部統計，國內市場肉雞和育肥豬飼料價格分別為每公斤人民幣2.1元及

人民幣1.8元，比上年同期各下跌3.9%及4.0%。在飼料市場不景氣下，本集團的飼料營業額與往

年同期相比下跌了6.4%，毛利率亦由往年15.4%降至12.6%，減少了2.8%。

飼料 食品一條龍 畜牧 生化 其它

綜合營業額分佈圖－按業務劃分

27.9%

6.3%

57.0%3.9%
4.9%



3

卜
蜂
國
際
有
限
公
司

  /  中
期
報
告
二
零
零
六

飼料（續）

本集團的飼料產品包括雞、豬、水產、鴨及牛，而當中以家禽及豬的飼料比例較重，分別佔飼料

營業額約50%及38%。隨著本集團漸漸擴大水產飼料業務的發展，水產業務佔飼料業務營業額的

比重提升至6.3%，生產量達至91,000噸；至現階段水產飼料業仍在拓展。

食品一條龍

食品一條龍業務於二零零六年上半年內佔本集團綜合營業額27.9%（二零零五年：28.4%），該業

務的營業額為220,200,000美元，較上年同期減少20,400,000美元。期內，縱使綜合銷售量錄得

15.6%增長至99,000噸，但國內生品禽肉銷售價格下降，導致營業額下降8.5%，銷售成本亦比往

年同期減少4.0%，促使食品一條龍業務之毛利率下降至0.8%。

本集團的一條龍禽肉產品可分成生品和熟品，其中生品佔綜合銷售量74.3%，達74,000噸，較上

年同期增加7,200噸，增長了10.9%，此乃本集團積極推廣「正大」品牌食品的初步成效。但在禽

流感陰霾下，國內禽肉營銷環境較往年差劣，禽肉銷售價格下降，影響了本集團食品業務的毛利。

然而，本集團相信下半年的禽肉產品價格將會回升，原因是上半年農戶養殖家禽減少引致市面的

禽肉供應量減少。

至於熟品業務，增長速度可觀，其綜合銷售量較上年同期增加6,200噸，增長了32.1%。本集團

的熟品主要出口到日本，而出口的總銷售量達19,000噸，佔熟品總銷售量約76.5%，與上年同期

比較增長39.6%。

目前，外國進口商對本集團所生產的熟食產品仍充滿信心。由於日本對進口雞肉產品實行《食品

中殘留農業化學品肯定列表制度》，部分企業因未能符合飼養及檢疫流程的要求，遂失去出口機

會。

本集團擁有完善的家禽飼養系統及檢疫控制程式，產品品質得到日本進口商的一致肯定，預計下

半年出口業務將繼續平穩增長。

畜牧

畜牧業務佔本集團綜合營業額3.9%（二零零五年：4.2%）。期內，該業務的營業額為30,600,000

美元，較上年同期下跌13.3%，產生毛虧6,700,000美元。
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畜牧（續）

二零零六年上半年，本集團的雞苗生產量為89,400,000羽，較上年同期下降4.3%。因為毛雞價格

偏低而玉米價格上漲，使養殖效益下降，農戶養殖家禽積極性降低。與上年同期比較，雞苗市場

銷售價格大幅下跌。根據中國畜牧業信息網資料，商品代雞苗銷售價格為每羽介乎人民幣1.38元

至1.69元，平均每羽約人民幣1.55元，較去年同期下降32.0%。但由於上半年的價格下降過於急

劇，本集團相信下半年雞苗價格將會回升。

除了養殖家禽業務，本集團於近年來亦發展養豬業。目前，本集團的豬養殖場主要位於湖北、河

南、湖南、廣西及雲南。生產方式繼續沿用標準化、規模化和科學化的經營理念。期內，豬養殖

業務佔畜牧業務整體營業額26.8%，生產種豬13,000頭、小肉豬22,000頭和肉豬64,000頭。二零

零六年上半年，本集團繼續推廣「建設豬產業標準化」，務求提升豬生產量及帶動豬飼料的銷售。

此外，本集團繼續發揮行業領導的地位，積極推廣安全蛋及蛋禽業務，並滿意發展情況。於二零

零六年上半年，該業務佔畜牧業務整體營業額8.1%，共生產蛋雞625,000只和產蛋1,900噸。目

前，蛋禽業務仍在拓展階段。

生化

本集團的生化產品包括金霉素、磷酸氫鈣和賴氨酸。該業務於二零零六年上半年內佔本集團綜合

營業額4.9%（二零零五年：5.0%）。於期內，生化業務之營業額為38,900,000美元，較上年同期

減少9.0%，下跌原因來自磷酸氫鈣和賴氨酸的銷售量減少。

相反，二零零六年上半年金霉素的銷售量比往年同期上升9.7%，毛利率亦上升至28.7%。由於金

霉素佔總生化業務整體銷售量48.0%，以至整體毛利率由去年同期的19.1%輕微上升至21.1%。

山東正大菱花生物科技有限公司（本集團之附屬公司）於二零零六年六月份進行第一期試產，預計

整項工程完成後將可年產10萬噸賴氨酸。

工業業務

本集團的工業業務由共同控制企業營運。期內，受惠於中國經濟持續增長，工業業務營業額較上

年同期上升27.2%。工業業務營業額為154,600,000美元，於二零零五年同期則錄得121,500,000

美元。整體而言，來自工業業務之本集團股東應佔利潤為700,000美元，與上年同期相比增加了

100,000美元。



5

卜
蜂
國
際
有
限
公
司

  /  中
期
報
告
二
零
零
六

工業業務（續）

中國西部開發對機械的需求帶來一定支持。雖然原材料價格已在一個頗高的水平，但本集團作為

美國卡特彼勒公司產品在中國西部的獨家代理，本集團估計下半年工業業務仍有好表現。

資金流動性及財政資源

於二零零六年六月三十日，本集團之總資產為922,500,000美元（二零零五年十二月三十一日﹕

925,400,000美元）。總貸款及資本負債比率（資本負債比率計算方法為貸款總額除以權益總額包

括少數股東權益）分別為 530,400,000美元及 505.8%，相對二零零五年十二月三十一日為

525,400,000美元及347.4%。

本集團之大部份借貸為美元及人民幣，期間內之年利率約為4.6%至9.8%不等。

本集團未有安排任何衍生工具作利息及匯率對沖活動。

於中國所發生的銷售均以人民幣計算，而出口之銷售以外幣計算。本集團於購買入口原材料及零

部件均需支付外幣，並持有足夠外幣以應付其營運所需。

資本結構

本集團透過營運資金及短期及長期銀行貸款，以解決其流動資金需求。於二零零六年六月三十日，

本集團持有現金及現金等額為35,400,000美元（二零零五年十二月三十一日：66,000,000美元），

相對去年底減少30,600,000美元。

集團資產抵押

於二零零六年六月三十日，本集團總貸款為530,400,000美元（二零零五年十二月三十一日：

525,400,000美元），其中169,100,000美元（二零零五年十二月三十一日：143,300,000美元）貸款

需提供資產抵押，佔總額之31.9%（二零零五年十二月三十一日：27.3%）。本集團於中國若干物

業、廠房及設備及預付土地租賃費之賬面淨額為207,000,000美元（二零零五年十二月三十一日：

218,700,000美元），已用作短期及長期銀行貸款之抵押。

或然負債

於二零零六年六月三十日，本集團提供擔保數額為19,400,000美元（二零零五年十二月三十一日：

7,400,000美元）。

僱員及酬金政策

於二零零六年六月三十日，本集團於中國及香港共聘用約37,000名僱員（包括共同控制企業及聯

營公司的10,000名僱員）。本集團根據僱員的表現、經驗及當時的市場薪酬，釐訂其薪津，並酌

情授予花紅。其他僱員福利包括保險及醫療、資助培訓，以及購股權計劃。
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未審核綜合業績
董事會（「董事會」）謹宣佈本集團截至二零零六年六月三十日止六個月之未審核綜合業績，連同

二零零五年同期（未審核）及截至二零零五年十二月三十一日止年度之已審核業績（作參閱性質）

之比較列載如下：

簡明綜合損益賬
截至

十二月三十一日

截至六月三十日止六個月 止年度

二零零六年 二零零五年 二零零五年

（未審核） （未審核） （已審核）

重列

附註 千美元 千美元 千美元

收入 2 789,299 846,929 1,832,764

銷售成本 (725,097) (742,093) (1,631,676)

毛利 64,202 104,836 201,088

銷售及分銷成本 (34,472) (30,878) (69,690)

行政及管理費用 (49,674) (42,495) (99,903)

其他收益 3 963 16,419 23,615

其他虧損 4 (2,938) (8,856) (16,748)

財務費用 (17,492) (17,483) (28,607)

應佔溢利及虧損：

共同控制企業 (3,175) (1,305) 5,783

聯營公司 553 1,159 2,393

除稅前（虧損）／溢利 5 (42,033) 21,397 17,931

稅項 6 (2,455) (4,096) (7,505)

期／年度內（虧損）／溢利 (44,488) 17,301 10,426

可供分配予﹕

本公司股東 (41,090) 11,952 4,825

少數股東權益 (3,398) 5,349 5,601

(44,488) 17,301 10,426

美仙 美仙 美仙

本公司股東應佔之每股

（虧損）／溢利： 7

基本 (1.422) 0.498 0.182

攤薄後 不適用 不適用 0.179

每股股息 － － －
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簡明綜合權益變動表
截至

十二月三十一日

截至六月三十日止六個月 止年度

二零零六年 二零零五年 二零零五年

（未審核） （未審核） （已審核）

附註 千美元 千美元 千美元

重估盈餘 － － 542

換算以外幣為單位之財務報告

之兌換差額及匯兌調整 12 1,616 － 3,337

未計入損益賬之溢利淨額 1,616 － 3,879

以股本結算之購股權安排 － 8,470 8,470

出售附屬公司之回撥儲備 － 2,822 (2,038)

收購一家附屬公司之額外權益 － 120 (292)

少數股東之資本投入 － － 1,952

支付少數股東股息 12 (3,501) (1,517) (3,988)

期／年度內（虧損）／

溢利淨額 12 (44,488) 17,301 10,426

發行股份，包括股份溢價 － 30,000 30,000

權益變動總額 (46,373) 57,196 48,409
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簡明綜合資產負債表
二零零六年 二零零五年

六月三十日 十二月三十一日

（未審核） （已審核）

附註 千美元 千美元

非流動資產

物業、廠房及設備 8 453,163 452,157

投資物業 3,217 3,185

預付土地租賃費 38,383 38,282

非當期禽畜 12,078 9,864

共同控制企業權益 61,732 51,432

聯營公司權益 23,676 28,048

可供出售之投資 1,485 1,480

商譽 2,703 2,703

遞延稅項資產 2,404 2,404

非流動資產合計 598,841 589,555

流動資產

當期禽畜 19,012 17,505

存貨 170,401 163,860

應收賬款、其他應收賬款及按金 9 70,894 64,029

應收票據 187 175

可退回稅項 － 434

應收相關企業款項 11,743 10,968

定期及抵押存款 16,050 12,890

現金及現金等額 35,396 65,954

流動資產合計 323,683 335,815
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簡明綜合資產負債表（續）
二零零六年 二零零五年

六月三十日 十二月三十一日

（未審核） （已審核）

附註 千美元 千美元

流動負債

應付賬款、其他應付賬款及預提費用 10 236,847 193,980

應付票據 26,712 30,572

應付稅項 5,243 4,540

職工獎勵及福利撥備 8,942 8,893

應付相關企業款項 9,527 10,738

附利息之銀行貸款及其他貸款 400,066 388,989

流動負債合計 687,337 637,712

淨流動負債 (363,654) (301,897)

總資產減流動負債 235,187 287,658

非流動負債

附利息之銀行貸款及其他貸款 (130,331) (136,429)

資產淨值 104,856 151,229

權益

本公司股東應佔權益

已發行股本 11 28,898 28,898

股份溢價賬 12 73,897 73,897

儲備 12 (46,572) (6,672)

56,223 96,123

少數股東權益 12 48,633 55,106

權益總額 104,856 151,229
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簡明綜合現金流量表

截至六月三十日止六個月

二零零六年 二零零五年

（未審核） （未審核）

千美元 千美元

除稅前營運業務之現金流入淨額 27,773 48,237

已付稅項 (1,339) (4,152)

營運業務之現金流入淨額 26,434 44,085

投資業務之現金流出淨額 (34,601) (23,643)

未計融資業務之現金流（出）／入淨額 (8,167) 20,442

融資業務之現金流出淨額 (23,196) (40,514)

現金及現金等額之減少 (31,363) (20,072)

兌換率變更之淨影響 805 －

期初之現金及現金等額 65,954 74,369

期終之現金及現金等額 35,396 54,297
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簡明綜合財務報告附註：
1. 編制基準及主要會計準則

本簡明綜合中期財務報告乃未審核及按國際會計準則委員會頒佈的國際會計準則第34號「中期財務報

告」及香港聯合交易所有限公司證券上市規則附錄16之有關規定而編製。

本未審核簡明綜合中期財務報告應與二零零五年年度財務報告一併閱讀。

所採用之會計政策與截至二零零五年十二月三十一日止年度之年度財務報告所採用的會計政策一致。

如截至二零零五年十二月三十一日止年度之年度財務報告所述，下列準則的修訂和詮釋自二零零六

年一月一日或以後開始的財政年度強制執行：

‧ 國際會計準則第21號之修訂「於海外業務之投資淨額」；

‧ 國際會計準則第39號之修訂「公平值選擇權」；

‧ 國際會計準則第39號及國際財務報告準則第4號之修訂「財務擔保合約」；及

‧ 國際財務報告準則詮釋委員會－詮釋第4號「釐定一項安排是否包含租賃」。

管理層已評估上述國際會計準則之影響，採用此等國際會計準則不會對本集團之財務報告構成重大

影響，亦不會對本集團之會計政策造成重大變動。

下列已頒佈但在二零零六年仍未生效的新訂準則、對準則的修訂和詮釋並無提早採用：

‧ 國際財務報告準則詮釋委員會－詮釋第7號「應用國際會計準則第29號下的重列法」，自二零零

六年三月一日或以後開始的財政年度生效；

‧ 國際財務報告準則詮釋委員會－詮釋第8號「國際財務報告準則第2號的範圍」，自二零零六年

五月一日或以後開始的財政年度生效；

‧ 國際財務報告準則詮釋委員會－詮釋第9號「重新評估勘入式衍生工具」，自二零零六年六月一

日或以後開始的財政年度生效；及

‧ 國際財務報告準則第7號「金融工具：披露」，自二零零七年一月一日或以後開始的財政年度生

效。國際會計準則第1號之修訂「資本披露」，自二零零七年一月一日或以後開始的財政年度生

效。

本集團正在評估上述準則、詮釋和修訂的影響。
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2. 收入
收入，即本集團之營業額，乃租金收益及扣除退貨及貿易折扣後之銷售發票淨值，惟不包括集團內
部交易。

分部資料

商業分類
飼料廠及禽畜 產銷摩托車

業務及 及汽車 投資及
農產品貿易 零部件 物業控股 總額

千美元 千美元 千美元 千美元

截至二零零六年
六月三十日止六個月

分部收入﹕
總銷售 866,205 － 34 866,239
分部間之銷售 (76,908) － (32) (76,940)

銷售予外來顧客 789,297 － 2 789,299

分部業績 (26,337) (1,560) 7,953 (19,944)

其他收益 361 － 167 528
其他虧損 (2,938) － － (2,938)
利息收入 435
財務費用 (17,492)
共同控制企業應佔溢利及虧損 (5,431) 2,256 － (3,175)
聯營公司應佔溢利及虧損 553 － － 553

除稅前虧損 (42,033)
稅項 (2,455)

期內虧損 (44,488)

截至二零零五年
六月三十日止六個月（重列）

分部收入﹕
總銷售 934,055 － 36 934,091
分部間之銷售 (87,130) － (32) (87,162)

銷售予外來顧客 846,925 － 4 846,929

分部業績 28,517 (1,529) 4,475 31,463

其他收益 15,083 － － 15,083
其他虧損 (277) － (8,579) (8,856)
利息收入 1,336
財務費用 (17,483)
共同控制企業應佔溢利及虧損 (3,437) 2,132 － (1,305)
聯營公司應佔溢利及虧損 1,159 － － 1,159

除稅前溢利 21,397
稅項 (4,096)

期內溢利 17,301
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3. 其他收益

截至

十二月三十一日

截至六月三十日止六個月 止年度

二零零六年 二零零五年 二零零五年

（未審核） （未審核） （已審核）

千美元 千美元 千美元

確認為收入之超逾業務合併之成本 － － 192

出售附屬公司之溢利 － 15,083 21,270

註銷一家附屬公司所得溢利 167 － －

重估禽畜值之未變現溢利 － － 1,149

投資物業公允值變動之收益 － － 4

利息收益 435 1,336 1,000

中國企業之利潤分配作再投資退稅 361 － －

963 16,419 23,615

4. 其他虧損

截至

十二月三十一日

截至六月三十日止六個月 止年度

二零零六年 二零零五年 二零零五年

（未審核） （未審核） （已審核）

千美元 千美元 千美元

出售一家共同控制企業之虧損 － － 14

重估禽畜值之未變現虧損 227 － －

投資之耗損 － 109 －

物業、廠房及設備之耗損 2,711 － 8,264

商譽之耗損 － 277 －

以股本結算之購股權費用 － 8,470 8,470

2,938 8,856 16,748

5. 除稅前（虧損）／溢利

截至

十二月三十一日

截至六月三十日止六個月 止年度

二零零六年 二零零五年 二零零五年

（未審核） （未審核） （已審核）

千美元 千美元 千美元

本集團所得之除稅前（虧損）／溢利

經（計入）／扣除下列各項：

外幣兌換（溢利）／虧損淨額 (1,211) 217 (29)

折舊 25,009 25,287 47,604

預付土地租賃費之攤銷 1,041 750 1,330

職工薪酬 57,934 48,764 102,671

以股本結算之購股權費用 － 8,470 8,470

出售物業、廠房及設備之虧損淨額 156 176 483

投資之耗損 － 109 －

商譽之耗損 － 277 －
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6. 稅項
截至

十二月三十一日
截至六月三十日止六個月 止年度

二零零六年 二零零五年 二零零五年
（未審核） （未審核） （已審核）

重列
千美元 千美元 千美元

本集團：
就期間／年度內溢利之稅項撥備：
中國：
香港 － － －
大陸地區 2,455 3,308 7,637

遞延稅項 － 788 (132)

期／年度內稅項 2,455 4,096 7,505

因期內本集團未有在香港賺取應課稅收入，所以未作香港稅項撥備（二零零五年：無）。

7. 本公司股東應佔之每股（虧損）／溢利
每股（虧損）／溢利乃按本公司股東應佔常規業務虧損淨額41,090,000美元（二零零五年溢利淨額：
11,952,000美元）及本公司於期間內已發行股份 2,889,730,786股（二零零五年加權平均數：
2,402,230,786股）計算。

由於截至二零零五年及二零零六年六月三十日止六個月未行使之購股權及認股權證於每股基本虧損／
溢利有反攤薄效應，因此，並無披露截至二零零五年及二零零六年六月三十日止六個月之每股攤薄
虧損／溢利。

8. 物業、廠房及設備
本集團

傢俱、
香港之 中國之 中國之 廠房及 裝置 汽車及

寫字樓樓宇 寫字樓樓宇 工業樓宇 機器 及設備 運輸設施 在建工程 總額
千美元 千美元 千美元 千美元 千美元 千美元 千美元 千美元

成本或估值 :
二零零六年一月一日 10,091 8,697 299,365 514,083 73,380 27,103 39,866 972,585
添置 － － 345 92 3,676 2,117 20,917 27,147
撥入／（出） － － 3,527 3,329 967 － (7,823 ) －
出售 － － (2,982 ) (1,475 ) (444 ) (986 ) (104 ) (5,991 )
匯兌調整 － 87 3,011 5,276 545 271 401 9,591

二零零六年六月三十日 10,091 8,784 303,266 521,305 78,124 28,505 53,257 1,003,332

累計折舊及耗損:
二零零六年一月一日 － 2,833 119,358 331,523 46,450 20,264 － 520,428
期內折舊撥備 69 10 6,981 13,970 2,944 1,035 － 25,009
期內耗損撥備 － － 813 1,898 － － － 2,711
出售 － － (1,037 ) (856 ) (376 ) (849 ) － (3,118 )
匯兌調整 － 28 1,168 3,365 386 192 － 5,139

二零零六年六月三十日 69 2,871 127,283 349,900 49,404 20,642 － 550,169

賬面淨額：
二零零六年六月三十日 10,022 5,913 175,983 171,405 28,720 7,863 53,257 453,163

二零零五年十二月三十一日 10,091 5,864 180,007 182,560 26,930 6,839 39,866 452,157
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9. 應收賬款、其他應收賬款及按金

本集團普遍採用之信貸期最高為90日。本集團對應收賬款結欠採取嚴格之監控。管理層亦會定時檢

查過期之結欠。經考慮上述原因及本集團之應收賬款的大部份客戶為不同顧客，信貸之風險沒有明

顯集中於某小部份客戶。應收賬款、其他應收賬款及按金概無利息。本集團應收賬款之賬齡分析、

其他應收賬款及按金如下﹕

二零零六年 二零零五年

六月三十日 十二月三十一日

（未審核） （已審核）

千美元 千美元

應收賬款：

少於90日 28,288 23,675

91至180日 1,504 1,781

181至360日 715 805

多於360日 5,207 4,991

35,714 31,252

其他應收賬款及按金 40,281 37,878

75,995 69,130

減：呆壞賬撥備 (5,101) (5,101)

70,894 64,029

10. 應付賬款、其他應付賬款及預提費用

本集團應付賬款之賬齡分析、其他應付賬款及預提費用如下﹕

二零零六年 二零零五年

六月三十日 十二月三十一日

（未審核） （已審核）

千美元 千美元

應付賬款：

少於90日 110,388 85,148

91至180日 11,627 5,183

181至360日 6,693 1,532

多於360日 1,498 2,848

130,206 94,711

其他應付賬款及預提費用 106,641 99,269

236,847 193,980

應付賬款乃不附利息及一般以60日為付款期。其他應付賬款及預提費用為不附利息及以一個月為平

均付款期。
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11. 已發行股本

股份數目 已發行股本

二零零六年 二零零五年 二零零六年 二零零五年

六月三十日 十二月三十一日 六月三十日 十二月三十一日

（未審核） （已審核） （未審核） （已審核）

附註 千美元 千美元

法定：

15,000,000,000股普通股

每股0.01美元 150,000 150,000

已發行及繳足：

於期／年初 2,889,730,786 2,158,480,786 28,898 107,924

削減股本 (i) － － － (86,339)

發行認購股份 (ii) － 731,250,000 － 7,313

於期／年末 2,889,730,786 2,889,730,786 28,898 28,898

附註：

(i) 截至二零零五年十二月三十一日止年度內，本公司之股本以下列方式重組：

(1) 將已發行股份及繳足之股本面值由每股0.05美元削減至0.01美元，共註銷本公司已發

行及繳足股本每股0.04美元；

(2) 法定但未發行之股份將會註銷，而本公司之註冊股本將會因發行所需數額之每股0.01

美元的股份而增加；及

(3) 董事根據本公司之細則及適用之法例處理，由削減股本為數86,339,000美元（按已發行

2,158,480,786股計算）之金額將撥入本公司之繳入盈餘賬，抵銷本公司之累計虧損。

(ii) 於二零零五年三月二日，本公司與Worth Access Trading Limited（「Worth Access」），本公司

控權股東之聯繫人，簽訂認購協議，以發行認購股份來籌集資金。Worth Access以每股0.32

港元認購股份，總代價共234,000,000港元。按百慕達公司法，本公司沒法以低於每股股份之

面值去發行認購股份。在股本重組前，本公司股份之面值為0.05美元（相當於0.39港元）。實

行股本重組後，本公司能夠進行認購股份計劃。

股本重組已於二零零五年四月二十二日完成。於同日，認購股份已發行及配發予Worth Access。
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12. 儲備

本公司股東應佔

股份 購股權 資產 外匯

溢價賬 儲備 重估儲備 資本儲備 儲備基金 發展基金 平衡儲備 累計虧損 總額 少數股東 總額

千美元 千美元 千美元 千美元 千美元 千美元 千美元 千美元 千美元 千美元 千美元

二零零六年一月一日 73,897 8,470 7,589 28,865 20,862 10,868 (16,763) (66,563) 67,225 55,106 122,331

撥自／（入）累計虧損 － － － － 1,123 457 － (1,580) － － －

轉撥至資本儲備（附註） － － － 2,279 (1,140) (1,139) － － － － －

外匯調整 － － － － － － 1,190 － 1,190 426 1,616

支付少數股東股息 － － － － － － － － － (3,501) (3,501)

期間內虧損淨額 － － － － － － － (41,090) (41,090) (3,398) (44,488)

二零零六年六月三十日 73,897 8,470 7,589 31,144 20,845 10,186 (15,573) (109,233) 27,325 48,633 75,958

附註：於截至二零零六年六月三十日止期內，附屬公司之儲備基金及發展基金分別約1,140,000美元

及1,139,000美元（二零零五年：無）已撥充為該附屬公司之已繳足資本，而此筆款項已於綜合

賬目時撥入資本儲備。

13. 相關企業交易

(a) 本集團之部份銷售及採購交易以及若干次要之商業交易乃與本公司之董事謝中民先生、謝國

民先生及李紹祝先生擁有實益權益之公司進行。主要相關企業交易之詳情列載如下：

截至

十二月三十一日

截至六月三十日止六個月 止年度

二零零六年 二零零五年 二零零五年

（未審核） （未審核） （已審核）

附註 千美元 千美元 千美元

銷售產品予共同控制企業

及聯營公司 (i) 11,520 14,596 23,640

銷售產品予相關企業 (i) 14,605 17,013 40,760

向共同控制企業及聯營公司

購買原料 (ii) 26,270 8,997 39,907

向相關企業購買原料 (ii) 1,034 601 1,139

(a) 附註：

(i) 銷售之產品乃根據本集團既定並提供予其他主要顧客之價格及條件出售。

(ii) 購買之原料乃根據供應商既定並提供予其他主要顧客之價格及條件進行。
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13. 相關企業交易（續）

(b) 於期內，本集團支付予Dynamic Corporate Services Limited之技術費用為30,769美元（二零

零五年：15,385美元）作為該公司向本集團提供技術及管理支援服務之費用。此技術費乃按雙

方企業協定之服務費用釐定。

本公司之董事何平僊先生於Dynamic Corporate Services Limited股本中持有實益權益。

(c) 於期內，海南正大畜牧有限公司，本公司之一家全資附屬公司，收到一家相關公司卜蜂水產

飼料（海南）有限公司之租金收益約315,000美元（二零零五年：305,000美元）。

(d) 有關相關企業之餘額，詳情如下：

應收及應付相關企業款項乃無抵押、無附利息及無固定還款期，董事亦認為該等款項乃本集

團日常業務中產生。應收及應付之相關企業款項之賬面值與其公允值相若。

(e) 本集團支付主要管理人員之報酬：

截至六月三十日止六個月

二零零六年 二零零五年

（未審核） （未審核）

千美元 千美元

短期僱員福利 1,782 1,586

購股權計劃 － 6,973

支付主要管理人員之總報酬 1,782 8,559

本集團之主要管理人員有15位董事及4位高級管理人員。

14. 比對數字

由於二零零五年十二月三十一日止年度採納新國際會計準則及國際財務報告準則，若干項目及結餘

於財務報表中之入賬及列報已修訂以符合新的要求。據此，若干比較數字已重新分類／重列，以符

合本期間之列報及會計入賬方式。

中期股息
董事會並不建議就截至二零零六年六月三十日止六個月內派發中期股息（二零零五年：無）。

財務回顧
本集團參與管理之合併及應佔營業額（包括本公司之共同控制企業及聯營公司之營業額）分析列載

如下：

本集團參與管理之合併及應佔營業額分析

截至二零零六年六月三十日止六個月

本集團

合併營業額 所佔比率 應佔營業額

百萬美元 % % 百萬美元 %

中國農牧業務 1,140.7 88.1 29-100 868.5 92.0

中國工業業務 154.6 11.9 28-55 75.9 8.0

1,295.3 100.0 944.4 100.0
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根據上市規則第13.18條須予披露資料
除下述披露者外，於二零零六年六月三十日，董事並不知悉任何情況為根據上市規則第13.18條

所規定而須予披露。

於二零零五年四月十八日，本公司與兩家泰國銀行訂立一項協議（「貸款信貸協議」），有關

140,000,000美元貸款信貸（「貸款信貸」）。貸款信貸將以連續十四期之半年分期償還及貸款信貸

之最後到期日為二零一二年四月二十八日。於二零零六年六月三十日，本公司根據貸款信貸下之

未償還款額為128,800,000美元。

根據貸款信貸協議，如本公司未能促使 (1) C.P. Intertrade Co., Ltd.（「CPI Intertrade」）時刻維持

其於CPI Holding Co., Ltd.（「CPI」）之股權不少於99% (CP Intertrade現時持有CPI之100%已發行

股份）及 (2) CPI 及其聯屬人士C.P. Intertrade Co., Ltd.（「CP Intertrade」）（為 (i)任何人士或個體持

有CPI直接或間接權益；或(ii)任何該等人士及／或個體合共持有不少於30%權益之公司）時刻合共

持有本公司累計股權不少於46.51%，將構成一項違約事件。CPI之聯屬人士亦承諾倘及當出售其

資產後以股本注入或無優先權貸款予本公司。倘發生上述任何一項違約事件，按貸款信貸，本公

司之所有未償還款項將即時須予償還。

董事及主要行政人員擁有股份、相關股份或債券之權益及淡倉
於二零零六年六月三十日，本公司董事及主要行政人員於本公司或任何相聯法團（定義見證券及

期貨條例（「證券條例」）第XV部份）之股份、相關股份及債券中擁有根據證券條例第XV部第7及第

8分部（包括根據證券條例之該等條款被當作或視為由彼等擁有之權益或淡倉）須知會本公司及聯

交所之權益或淡倉，或根據證券條例第352條須記錄於該條所述之登記冊或須根據上市發行人董

事進行證券交易的標準守則（「標準守則」）規定已知會本公司及聯交所之權益或淡倉如下：

(i) 持有本公司之好倉股份

持股數量、權益資格及性質 持有本公司

董事／主要 直接 經配偶或 信託 持有 已發行股本

行政人員名稱 實益擁有者 未成年子女 經控制公司 權益 股份總數 之概約百份比

謝中民先生 1,004,014,695 － － － 1,004,014,695 34.74
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董事及主要行政人員擁有股份、相關股份或債券之權益及淡倉（續）
(ii) 董事於本公司之購股權權益

根據本公司於一九九二年四月十日採納之購股權計劃，並已於二零零二年四月十日屆滿之

舊購股權計劃（「舊計劃」）及於二零零二年十一月二十六日採納之現有購股權計劃（「現有計

劃」），授出購股權予若干董事。於二零零六年六月三十日，董事根據舊計劃及現有計劃有

權認購本公司股份之權益如下：

於二零零六年
六月三十日 購股權
行使購股權 購股權 每股 持股量

董事名稱 授出日期 可授出股份數目 行使期 行使價 概約百分比
港元 （%）

謝中民先生 二零零三年 12,800,000 二零零三年二月二十六日至 0.3900 0.4429
二月二十六日 二零一三年二月二十五日
二零零四年 12,800,000 二零零四年五月三日至 0.3900 0.4429
五月三日 二零一四年五月二日

二零零五年 12,000,000 二零零五年五月十九日至 0.3540 0.4153
五月十九日 二零一五年五月十八日

謝國民先生 二零零三年 12,800,000 二零零三年二月二十六日至 0.3900 0.4429
二月二十六日 二零一三年二月二十五日
二零零四年 12,800,000 二零零四年五月三日至 0.3900 0.4429
五月三日 二零一四年五月二日

二零零五年 12,000,000 二零零五年五月十九日至 0.3540 0.4153
五月十九日 二零一五年五月十八日

李紹祝先生 一九九八年 17,500,000 一九九八年八月十日至 0.3875 0.6056

八月十日 二零零八年八月十日

二零零三年 21,584,807 二零零三年二月二十六日至 0.3900 0.7469

二月二十六日 二零一三年二月二十五日

二零零四年 20,000,000 二零零四年五月三日至 0.3900 0.6921

五月三日 二零一四年五月二日

二零零五年 21,000,000 二零零五年五月十九日至 0.3540 0.7267

五月十九日 二零一五年五月十八日

謝克俊先生 二零零五年 21,000,000 二零零五年五月十九日至 0.3540 0.7267

五月十九日 二零一五年五月十八日

何平僊先生 二零零三年 21,584,807 二零零三年二月二十六日至 0.3900 0.7469

二月二十六日 二零一三年二月二十五日

二零零四年 20,000,000 二零零四年五月三日至 0.3900 0.6921

五月三日 二零一四年五月二日

二零零五年 21,000,000 二零零五年五月十九日至 0.3540 0.7267

五月十九日 二零一五年五月十八日
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董事及主要行政人員擁有股份、相關股份或債券之權益及淡倉（續）
(ii) 董事於本公司之購股權權益（續）

除上述披露者外，於二零零六年六月三十日，本公司董事及主要行政人員概無於本公司或

其任何相聯法團（定義見證券條例第XV部份）之股份、相關股份或債券登記權益及淡倉需根

據證券條例第XV部第七及第八分部（包括根據證券條例之該等條文任何該等董事及主要行

政人員擁有或被視作擁有之權益或淡倉）須知會本公司及聯交所及根據證券期貨條例第352

條規定須記錄於該條所述之登記冊，或須根據標準守則規定已知會本公司及聯交所。

主要股東及其他人士擁有股份及相關股份之權益及淡倉
於二零零六年六月三十日，根據證券條例第336條持有本公司之股份或相關股份面值5%或以上之

權益或淡倉，並須由本公司存置記錄在登記冊之人士（非本公司董事或主要行政人員）如下：

持有本公司

權益 持有 已發行股本

股東名稱 附註 資格及性質 股份數目 之概約百分比

（附註1） %

Krung Thai Bank Public (2) 抵押權益 1,004,014,695 (L) 34.74

  Company Limited

CPI Holding Co., Ltd. (3) 實益擁有者 1,004,014,695 (L及S) 34.74

C.P. Intertrade Co., Ltd. (3) 控制公司權益 1,004,014,695 (L及S) 34.74

Worth Access Trading (4) 實益擁有者 1,059,190,000 (L) 30.54

  Limited

Charoen Pokphand Holding (4) 控制公司權益 1,059,190,000 (L) 30.54

  Company Limited

Charoen Pokphand Group (4) 控制公司權益 1,059,190,000 (L) 30.54

  Company Limited

Marc Lasry先生 (5) 控制公司權益 147,426,000 (L) 5.10
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主要股東及其他人士擁有股份及相關股份之權益及淡倉（續）
持有本公司

權益 持有 已發行股本

股東名稱 附註 資格及性質 股份數目 之概約百分比

（附註1） %

Cathy Cohen女士 (5) 配偶權益 147,426,000 (L) 5.10

Avenue Asia Capital (5) 控制公司權益 147,426,000 (L) 5.10

Management Genpar LLC

Avenue Asia Capital (5) 控制公司權益 147,426,000 (L) 5.10

Management, L.P.

附註：

(1) 「L」代表好倉，而「S」代表淡倉。

(2) Krung Thai Bank Public Company Limited持有1,004,014,695股股份作為抵押。

(3) CPI Holding Co., Ltd.實益擁有1,004,014,695股股份，並同時擁有1,004,014,695股淡倉股份。C.P.

Intertrade Co., Ltd.亦公佈因擁有CPI Holding Co., Ltd.之股權，故同樣擁有該等股份之權益。

(4) Worth Access Trading Limited擁有 1,059,190,000股好倉股份（包括 481,250,000股股份及隨附

577,940,000股認股權證）。Charoen Pokphand Holding Company Limited亦公佈因擁有Worth Access

Trading Limited之股權，故同樣擁有1,059,190,000股股份之權益。同時，Charoen Pokphand Group

Company Limited亦公佈因擁有Charoen Pokphand Holding Company Limited之股權，故同樣擁有

該等數目之股份。

(5) Avenue Asia Capital Management, L.P.實益擁有 147,426,000股股份，Avenue Asia Capital

Management Genpar LLC亦公佈因擁有Avenue Asia Capital Management, L.P.之股權，故同樣擁有

該等股份之權益。Marc Lasry先生公佈因擁有Avenue Asia Capital Management Genpar LLC之股

權，故亦同樣擁有該等股份之權益，而Cathy Cohen女士乃Marc Lasry先生之配偶，故視為同樣擁有

Marc Lasry先生之該等權益。

除上文所披露者外，據董事所知，於二零零六年六月三十日，概無其他人士（非本公司董事及主

要行政人員）擁有根據證券條例第336條規定須存置於登記冊本公司之股份或相關股份之權益或

淡倉。
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購股權計劃
董事於舊計劃及現有計劃之權益詳情載列於上述「董事及主要行政人員擁有股份、相關股份或債

券之權益及淡倉」一節之「董事於本公司之購股權權益」分部。

尚未行使之購股權

於二零零六年六月三十日，根據舊計劃及現有計劃授出累計可認購697,744,234股（包括上文所披

露授予若干董事之購股權）本公司股份之購股權尚未獲行使，有關詳情如下：

購股權數量

於 於
二零零六年 二零零六年

參與人組別 一月一日 期內授出 期內行使 期內註銷 期內失效 六月三十日 授出日期 行使期 行使價
（港元）

(i) 董事總計 17,500,000 － － － － 17,500,000 一九九八年 一九九八年八月十日至 0.3875

八月十日 二零零八年八月十日

68,769,614 － － － － 68,769,614 二零零三年 二零零三年二月二十六日至 0.3900

二月二十六日 二零一三年二月二十五日

65,600,000 － － － － 65,600,000 二零零四年 二零零四年五月三日至 0.3900

五月三日 二零一四年五月二日

87,000,000 － － － － 87,000,000 二零零五年 二零零五年五月十九日至 0.3540

五月十九日 二零一五年五月十八日

(ii) 其他高級行政 60,739,236 － － － － 60,739,236 二零零三年 二零零三年二月二十六日至 0.3900

人員總計 二月二十六日 二零一三年二月二十五日

49,248,078 － － － － 49,248,078 二零零四年 二零零四年五月三日至 0.3900

五月三日 二零一四年五月二日

41,848,078 － － － － 41,848,078 二零零五年 二零零五年五月十九日至 0.3540

五月十九日 二零一五年五月十八日

(iii) 其他僱員總計 7,700,000 － － － － 7,700,000 一九九八年 一九九八年八月十日至 0.3875

八月十日 二零零八年八月十日

(iv) 其他參與人總計 25,000,000 － － － － 25,000,000 一九九八年 一九九八年八月十日至 0.3875

八月十日 二零零八年八月十日

86,339,228 － － － － 86,339,228 二零零三年 二零零三年二月二十六日至 0.3900

二月二十六日 二零一三年二月二十五日

80,000,000 － － － － 80,000,000 二零零四年 二零零四年五月三日至 0.3900

五月三日 二零一四年五月二日

108,000,000 － － － － 108,000,000 二零零五年 二零零五年五月十九日至 0.3540

五月十九日 二零一五年五月十八日

697,744,234 － － － － 697,744,234
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企業管治常規守則
本公司承諾謹守奉行高標準之企業管治，以適當地保障及促進全體股東權益及提升企業價值與問

責性。

於二零零六年六月三十日止六個月期內，本公司已遵守聯交所證券上市規則附錄十四－《企業管

治常規守則》（「企管守則」）之所有守則條文，惟守則條文A.4.2有所偏離除外。

該守則條文規定每名董事（包括有指定任期的董事）應至少每三年一次輪流退任。本公司根據C.P.

Pokphand Company Act, 1988（「私法」）於百慕達成立。根據私法第3(e)段，本公司任何執行董

事長及常務董事長無須於各股東週年大會上輪流退任。為達到此項企管守則條文預定之效果，謝

國民先生（執行董事長），自願根據本公司之細則有關其他董事須輪流退任之規定定期輪流退任。

董事進行證券交易之標準守則
本公司已採納標準守則作為本公司董事進行證券交易之操守準則。本公司向全體董事作出特別查

詢後，於二零零六年六月三十日止六個月之期間內，董事均已符合標準守則所規定標準。

審核委員會
審核委員會之成員為三位獨立非執行董事。審核委員會之成立有助加強企業管治應用。審核委員

會之主要責任包括檢討及監察本集團之財務報告程序及內部監控。審核委員會已審閱本集團截至

二零零六年六月三十日止六個月之未經審核財務業績。

購買、出售或贖回上市證券
於回顧期間內，本公司或其任何附屬公司概無購買、出售或贖回任何本公司之上市證券。

承董事會命

董事

何平僊

香港，二零零六年九月十五日

於本中期報告日，董事會包括十二位執行董事：謝中民先生、謝國民先生、李紹祝先生、謝克俊

先生、黃業夫先生、何炎光先生、何平僊先生、白善霖先生、謝吉人先生、謝杰人先生、謝仁基

先生及謝漢人先生與三位獨立非執行董事：Kowit Wattana先生、Sombat Deo-isres先生及馬照

祥先生。


