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未來計劃

過去幾年我們經歷前所未有之增長，產能、銷售及利潤均創本公司記錄。董事相信，本

公司正採取必要措施確保於本年度及可預見將來保持該增長趨勢。

我們之長期目標是成為中國及世界一流之造紙商，為達此目標，本公司計劃進行湛江項

目及其他造紙相關項目：

(A) 湛江項目

背景

湛江項目是我們為貫徹實施國家林紙一體化政策而準備建設之最大項目。該項目是一個

大型漿紙項目，位於廣東省湛江市。根據一九九六年九月二日國務院[1996]第37號決定事項

之通知，國務院原則上同意年產30萬公噸之湛江項目建設。根據二零零四年六月三十日國家

發改委關於審批中外合資湛江木漿項目可行性研究報告請示的通知([2003]1246)，國務院同意

年產70萬公噸之湛江項目建設。根據國家環保總局於二零零三年五月八日出具之關於湛江木

漿項目環境影響報告書審查意見的覆函，環保總局已批准湛江木漿項目環境影響報告書。該

項目最初由一家中外合資企業獲得批准建設，而本集團未曾參與其中，但在中外合資企業其

中一方的公司建議之下，最終於二零零四年退出該項目。國家發改委於二零零五年八月重新

進行招標。根據國家發改委辦公廳於二零零五年十一月四日發給廣東省發改委之《關於廣東

湛江木漿項目業主招標結果的通知》，確定我們為湛江項目邀請議標中標人，承接該項目建

設。根據國家發改委辦公廳([2007]1214）號《國家發展改革委辦公廳關於湛江木漿項目變更建

設業主的批覆》，確認項目業主變更為我們，除業主變更外，其他各項仍按原批文中之內容

執行。該項目包括建設預計年生產量為每年700,000公噸之制漿廠，以及三百萬畝林業基地，

以滿足該項目之原材料需求。我們董事預計，湛江項目於二零一零年完工後能幫助公司降低

原材料採購成本，並通過加強原材料自我供應來增強應對市場波動之能力。董事們相信進行

該項目符合我們之最大利益。根據相關政府批准及招標文件，我們假設湛江項目有以下權利

及責任：(i)培育種子、種植林木、土壞開墾、林木業研究、建造林木基地及木材營運；(ii)實

行木漿項目建設、管理及營運；(iii)建設、生產、紙漿及相關產品之加工；(iv)自我供應發電
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廠及其他配套設施之設計、開發、建設、營運及維護；(v)為發展新產品及增加企業利潤，充

分使用建設中各種資源，包括但不限於紙漿廠及相關生產計劃；以及(vi)於取得相關政府機關

之授權後，增加產量以滿足未來市場對產品種類及數量上之需求。由於我們於二零零五年十

一月投得湛江項目，上述權利及義務已賦予本集團以進行湛江項目。

選取湛江之主要考慮

選取湛江作為湛江項目地點，主要考慮到以下幾個主要原因：

(1) 湛江之氣候適合樹木快速成長。根據國家發改委招標文件中之可行性研究報告，最

佳條件下，湛江每年能生長大概1.5立方米／畝的林木；一般條件下，每年能生長大

概1.2立方米／畝之林木；

(2) 湛江市位於廣東省，靠近廣州港。廣州港是東南沿海綜合性的大型港口，亦是世界

第五大港口。廣州港之國際運輸線能夠達到80多個國家之300多個港口並能夠到達

國內100多個港口。同時廣東省的公路基礎設施建設較為發達。良好之交通條件為

我們從國內外購買及運輸原材料提供了便利；

(3) 廣東省政府重視及扶植林業發展，因此能夠為我們提供較為豐富之木材資源。根據

廣東省林業局《關於全省二零零五年度森林資源檔案數據的通報》，廣東省二零零五

年全省林業用地11.0百萬公頃，其中商品林林地佔7.4百萬公頃，佔67.3%。與二零

零三年相比，二零零五年廣東全省的林地資源增加19萬公頃，全省森林活木儲備增

加13.3百萬立方米；

(4) 當地農民以及林業企業具有種植樹木之習慣，為我們在當地從事育林以及發展會員

林等模式提供相對便利之條件。

計劃實施

‧ 融資

根據國家發改委招標文件中包含可行性研究報告，湛江木漿項目總投資預計約為人民幣

元9,432.1百萬元，其中約人民幣7,545.6百萬元將被用於建設制漿廠 — 其中包括物業、工廠

及設備、土地使用權及環境保護設施，流動資金約人民幣650.0百萬元。約人民幣1,236.5百萬

元將被用於發展林木種植，主要包括支付土地租賃費和林木種植費用。我們計劃用全球發售

所募集資金淨額約91%（假設發售價為發售價範圍的下限每股H股9.00港元，而超額配股權尚

未被悉數或部份行使）及我們之內部資源，即2,777.7百萬港元（相當於人民幣2,484.9百萬元）

用於湛江項目建設，並透過銀行貨款融資補足剩餘款項。
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於二零零七年十二月二十九日，我們子公司湛江晨鳴漿紙與國家開發銀行及五家其他銀

行簽訂一份有抵押企業聯合組織長期貸款協議，僅為湛江項目作融資。相關協議之主要條款

如下：

(i) 銀團貸款協議

貸款金額

根據於二零零七年十二月二十九日，我們子公司湛江晨鳴漿紙與國家開發銀行及另外五

家銀行所組成之企業聯合組織簽訂之銀團貸款協議，該企業聯合組織同意向湛江晨鳴漿紙借

出約人民幣57億元之貸款。當中包括兩部份：一部份為人民幣3,000百萬元，而另一部份則為

386.3百萬美元（相等於約人民幣2,695.6百萬元）。

利率

人民幣貸款之利率按利率中國人民銀行現行公佈之貸款利率下浮10%計算；而美元貸款

則按倫敦銀行同業拆息利率加110基準點計算。

貸款用途

人民幣貸款用於紙漿廠建設及植樹，而美元貸款則用於購買進口機器及設備。

貸款期限

貸款期限為15年，於二零零八年三月二十五日開始至二零二三年三月二十四日為止。

拖欠還款及誤用貸款之後果

倘若湛江晨鳴紙漿未有按還款時間表依時還款，或倘若該貸款並非用於上述用途，從拖

欠還款或誤用貸款之日起至糾正該行為為止，該段期間將會按懲罰利率被罰款。人民幣借貸

之逾期還款或誤用之懲罰利率分別為上述正常人民幣貸款利率之150%及200%，而美元借貸

之逾期還款或誤用之懲罰利率分別為倫敦銀行同業拆息利率加210個基準點及上述正常美元

貸款利率之200%。

提款時間表

湛江晨鳴漿紙應於二零零八年三月二十五日提取首筆借貸，包括人民幣100百萬元及1百

萬美元。

首次提款以後，湛江晨鳴漿紙可能根據其項目進度之資金需要，於每個月月終前十個工

作日之內，透過向銀行呈交來月之提款計劃，決定提取貸款之金額。每月之提款計劃可以於

更改計劃中首次提款日期十天前透過向代理銀行作出書面申請而作出更改，然該更改須取得

代理銀行書面批准。
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整項貸款須於首次提款後三年內全數提取，期限後尚未被提取之貸款部份將視為湛江晨

鳴漿紙減低貸款金額。

還款時間表

除首次及最後一次還款外，湛江晨鳴漿紙應於二零一一年至二零二三年該段期間內，按

商定之金額範圍，每次人民幣50百萬元至人民幣200百萬元及6.3百萬美元至20百萬美元，每

半年償還一次本金。

倘若湛江晨鳴於貸款最後一部份之到期日前三十個工作天向企業聯合組織提出有關申請

連同說明擔保人表示願意繼續為該項貸款作擔保之有效文件，並取得企業聯合組織之批准，

可延長貸款期限。

(ii) 按揭協議

協議性質

湛江晨鳴漿紙與企業聯合組織就湛江晨鳴漿紙同意於建設湛江項目期間以其全部資產（包

括有形及無形資產）作為抵押一事，於二零零七年十二月二十九日簽訂一份按揭協議，以為

上述銀團貸款作抵押。例如，倘若湛江晨鳴漿紙無法償還債款、解體、註銷或宣佈破產，企

業聯合組織有權透過拍賣、出售或折讓出售抵押資產抵銷債款，並享有以此索償之優先權。

按揭擔保範圍

按揭擔保範圍包括債款之本金、利息、複式利息及懲罰利息、補償開支、罰款、損失補

償及支持按揭之開支。

(iii) 擔保人責任協議

協議性質

本公司與企業聯合組織就本公司同意為上述銀團貸款共同或各自地提供擔保一事，於二

零零七年十二月二十九日簽訂一份擔保人責任協議。例如，倘若湛江晨鳴漿紙無法償還債款

時，於執行按揭協議後，倘若尚有未清償債款，本公司應共同或分別地負責償還未清償債款。

擔保人責任範圍

擔保人責任範圍包括債款之本金、利息、複式利息及懲罰利息、補償開支、罰款、損失

補償及支持按揭之開支。
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下表指出我們至今已投資之金額及費用於二零零八年及二零零九年，及二零一零年至二

零一五年之預計資本及費用要求（百萬元人民幣）。

二零零七年 二零零七年 二零零八年 二零零八年

二零零六年 上半年 下半年 上半年 下半年

工廠大廈 植樹土地 工廠大廈 植樹土地 工廠大廈 植樹土地 工廠大廈 植樹土地 工廠大廈 植樹土地

全球發售收益(2) . . . . . . . . . . . . . . . — — — — — — 568.2 — 891.2 —

借貸(3)及

　內部資金 . . . . . . . . . . . . — 59.8 62.2 44.5 13.9 21.6 — 50.0 — 91.5

總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . — 59.8 62.2 44.5 13.9 21.6 568.2 50.0 891.2 91.5

二零零九年 二零零九年 二零一零年 二零一零年下半年

上半年 下半年 上半年 至二零一五年 總額(4)

工廠大廈 植樹土地 工廠大廈 植樹土地 工廠大廈 樹木種植 工廠大廈 樹木種植 工廠大廈 樹木種植

全球發售收益(2)
. . . . . . . . . . . . . . . 1,025.5 — — — — — — — 2,484.9 —

借貸(3)及

　內部資金 . . . . . . . . . . . . 904.0 80.0 2,282.3 88.8 1,798.3 100.0 806.9 700.3 5,060.7 1,236.5

總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,929.5 80.0 2,282.3 88.8 1,798.3 100.0 806.9 700.3 7.545.6 1,236.5

附註：

(1) 於二零零七年十二月三十一日，我們詼湛江項目之制漿工廠廠房作出約人民幣76.1百萬元之投資，其中人民

幣55.0百萬元用作支付土地使用權費及人民幣21.1百萬元用於支付相關準備工作支出，如由相關專家設計制

漿廠。於二零零七年十二月三十一日，我們對林木種植已總共投資約人民幣67.7百萬元，其餘金額用於成立

陽江晨鳴及湛江晨鳴林業，向當地農民租用土地及於租賃土地上植樹及其他開支。

(2) 來自全球發售的所得款項淨值預計約為3,065.1百萬港元（假設發售價為發售價範圍下限每股9.00港元，並且

港超額配股權並未被全數或部份行使），而約2,777.7百萬港元（相當於約人民幣2,484.9百萬元），即所得款項

淨值的91%，將用於湛江項目。

(3) 有關湛江晨鳴漿紙與國家發展銀行及其他五間中國商業銀行於二零零七年十二月二十九日簽訂之銀團貸款

協議之詳情請參看上文。

(4) 湛江項目約人民幣9,432.1百萬元總投資額中，約人民幣7,545.6百萬元將會投資於紙漿工廠大廈，約人民幣

1,236.5百萬元將會投資於樹木種植，而其餘人民幣650.0百萬元將用於整個項目之日常營運資本。
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在最後實際可行日期，我們湛江晨鳴漿紙項目進度表預計如下：

項目
二零零七年 二零零八年 二零零九年 二零一零年

下半年度 上半年度 下半年度 上半年度 下半年度 上半年度

主設備招標採購

初步設計

輔助設備招標採購

施工圖設計

土建施工

設備及電氣儀表安裝

單機調試及聯動試車

帶料試車及性能測試

生產

‧ 林木

我們現時有意同時採取三種方法，發展三百萬畝之林業基地。該三種方法分別是：1)將

透過我們或我們成立之合資企業租用約130萬畝之土地供我們自己種植林木；2)與林木農場達

成供給協議，由它們向為我們提供木材；3)與個體農民達成協議（木材供應合作安排），並當

有需要時提供資金及技術支援，每年以特定價格向我們提供固定數量之林木。

項目現狀

為實施湛江項目，我們已設立三家子公司，其中湛江晨鳴林業及陽江晨鳴主要從事林木

種植，而湛江晨鳴漿紙從事紙漿生產。

為建設紙漿工廠，我們已開展招標工作，其中漂白硫酸鹽化學木漿工程及自備熱電廠之

設計及建設部份已由幾家國內公司中標。同時我們亦已展開制漿所需之機器之進口準備工作。

根據二零零六年十二月三十日發出之《關於廣東湛江木漿項目建設用地預審意見的覆
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函》，購買由湛江晨鳴漿紙使用土地之土地使用權已獲國土資源局預先通過。我們中國法律

顧問浩天律師事務所曾提出意見，說明我們在取得正式批准方面並無任何實際法律性問題。

我們於二零零六年為湛江項目開始植樹。截至二零零八年三月三十一日，我們經已與村

委會及個別農民簽訂約345,000畝土地之租賃合同，其中158,000畝土地已種有樹木。

於二零零八年五月，我們公司與國營雷州林業局（「雷州林業局」）及湛江市國有資產經營

公司（「湛江資產管理」）簽訂一份合資協議，根據該協議，本公司（佔48%）同意與雷州林業局

（佔49%）及湛江資產管理（佔3%）為種植樹木成立一間合資公司（「合資公司」），為期50年。

根據合資協議中之條款，由合資公司經營之林地（「林地」），預期為由雷州林業局之林木

種植場所擁有之若干土地，最大面積為450,000畝，應包括（但不限於）所有現時由雷州林業局

擁有及控制之所有國有林地。該林地現時由雷州林業局擁有。

於為一間指定公司預留足夠原材料後，雷州林業局應以與合資公司相同的條件，按市場

價優先向本公司供應由該林地所出產之木材。

雷州林業局應根據轉讓予合資公司之林地控制權面積比例向合資公司以收割樹木的形式

收取一項固定年費，而當每次轉讓一部份林地時，合資公司應於10個工作日內一次過向雷州

林業局支付5年的固定費用作為押金。於轉讓該部份林地控制權後首個五年期過後，合資公

司應每年向雷州林業局資付固定費用。

當湛江項目進行時，該合資協議亦為有條件性。倘若湛江項目於合資協議生效當日後六

個月內並無開展，或倘若湛江項目於合資協議生效當日後三月內並無進行商業營運，或倘若

湛江項目於合資協議生效當日後五年內無法符合適用標準，該合資協議將會終止，而合資公

司將會解散。本公司應以每畝為基準，就轉讓予合資公司之林地根據合資協議向合資公司作

出補償。該等補償須按雷州林業局及湛江資產管理於合資公司之持股比例，由合資公司向兩

間公司分派。

(B) 年產能達120,000公噸之銅版紙項目

此項目位於壽光市晨鳴項目範圍，佔地約82,600平方米。其總投資金額預計約為人民幣

381.0百萬元。此項目由壽光晨鳴美術紙進行。此項目的原材料是由第三方購入的軟木漿及硬

木漿。此項目每年可生產120,000公噸之銅版紙。山東省環境保護局已通過本項目的環境影響
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報告。截至二零零七年十二月三十一日，我們已為此項目投資約人民幣218.3百萬元，正於設

備安裝階段，預計將會於二零零八年六月投產。

所得款項用途

我們中國法律顧問浩天信和律師事務所已確認，根據現時中國法律及規定，來自全球發

售之所有淨收益，於扣除包銷佣金及其他估計費用後，收到收益後六個月內應㶅款至中國。

假設發售價為每股9.00港元（即所列發售價範圍下限）且未行使全部或部份超額配股權，則扣

除有關開支後，全球發售所得款項淨額估計約為3,052.4港元。倘若超額配售權獲悉數行使並

假設發售價為每股H股9.00港元，本公司預計在扣除包銷佣金及其他估計費用後，發售該等

額外H股之額外所得款項淨額約467.2百萬港元。為實現本公司之未來計劃（詳情載於本招股

章程「未來計劃及所得款項用途 — 未來計劃」一節），本公司現時擬將所得款項淨額撥作下列

用途：

‧ 預計2,777.7百萬港元（約所得款項淨值之19%）將用於建造湛江項目之紙漿廠主要包

括1,058.3百萬港元用以收購土地及建造生產廠房，以及約1,719.4港元用於購置各種

生產設備。

‧ 餘款約274.7百萬港元（約淨收益之9%）預期將用作一般營運資金用途。

倘發售價定為建議發售價範圍的上限，本公司將獲得額外所得款項淨額約969.0百萬港

元，其中預期將會分配用作(i)湛江項目建設約881.8百萬港元）；及(ii)餘款87.2百萬港元則用作

一般營運資金用途。

倘若全球發售所得款項淨額未有實時撥作上述用途，董事可分配部份或全部所得款項存

放於認可金融機構及／或持牌銀行作短期計息存款。


