
- � -

香港交易及結算所有限公司及香港聯合交易所有限公司對本公佈之內容概不負責，對其
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GCL-Poly	Energy	Holdings	Limited
保利協鑫能源控股有限公司
（於開曼群島註冊成立之有限公司）

（股份代號：3800）

截至2010年6月30日止6個月之
中期業績公佈

財務摘要

	 截至6月30日止6個月
 2010年	 2009年  變動
	 港幣百萬元 		 港幣百萬元
 未經審核	 未經審核
	 		 （重列）

收入 5,794.3	 �,266.2  357.6%
毛利 1,520.0	 526.5  �88.7%
本公司擁有人應佔利潤 787.6	 400.0  96.9%
每股基本盈利 港幣5.09仙	 港幣4.2�仙  20.9%

保利協鑫能源控股有限公司（「本公司」）之董事會（「董事會」）欣然宣布，本公司及其附屬
公司（「本集團」）截至20�0年6月30日止6個月之未經審核簡明綜合業績，連同上年同期之
比較數字如下：
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簡明綜合全面收入報表
截至20�0年6月30日止6個月
	 截至6月30日止6個月
 附註  2010年  2009年
	 	 港幣千元 		 港幣千元
  （未經審核）	 （未經審核）
    （重列）
收入 3 5,794,270		 �,266,227
銷售成本  (4,274,295	)	 (739,740 )  		

毛利  1,519,975		 526,487
其他收入  208,294		 32,428
分銷及銷售成本  (18,486	)	 –
行政開支  (303,569	)	 (87,800 )
融資成本 5 (281,067	)	 (��,092 )
應佔聯營公司業績  9,894		 –
其他開支  (35,061	)	 (2,935 )
可換股貸款票據之公平值變動  –		 (29,255 )
可換股可贖回優先股之公平值變動  –		 (8,320 )
嵌入式衍生工具之公平值變動  –		 3,787  		

除稅前利潤  1,099,980		 423,300
所得稅開支 6 (228,465	)	 (23,350 )  		

期內利潤 7 871,515		 399,950

其他全面收入
 功能貨幣換算至呈報貨幣
  而產生的匯兌差額  120,801		 (604 )  		

期內全面收入總額  992,316		 399,346    

應佔期內利潤：
 本公司擁有人  787,635		 399,950
 非控股權益  83,880		 –  		

  871,515		 399,950    

應佔期內全面收入總額：
 本公司擁有人  900,879		 399,346
 非控股權益  91,437		 –  		

  992,316		 399,346    
  港幣 		 港幣
每股盈利 8
 基本  5.09仙		 4.2�仙    

 攤薄  5.08仙		 4.02仙    
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簡明綜合財務狀況報表
於20�0年6月30日
  於6月30日	 於�2月3�日
  2010年	 2009年
 附註  港幣千元 	 港幣千元
	 	 （未經審核）		 （重列）
非流動資產
物業、廠房及設備  19,318,434	 �5,573,737
預付租賃款項  876,417	 740,987
商譽  1,083,720	 545,485
其他無形資產  40,738	 40,786
聯營公司權益  217,739	 23�,645
可供出售投資  6,878	 6,8�4
遞延稅項資產  –	 9,077
購置物業、廠房及設備訂金  639,685	 278,098
已抵押及受限制銀行存款  118,996	 225,739    
  22,302,607	 �7,652,368    

流動資產
存貨  1,183,326	 727,252
應收貿易款項及其他應收款項 9 2,839,859	 �,569,473
應收關連公司款項  52,264	 �4,858
給予關連公司之貸款  61,760	 79,��6
預付租賃款項  20,169	 �8,924
可退回稅項  6,584	 �,767
已抵押及受限制銀行存款  1,495,775	 803,7�2
銀行結餘及現金  4,333,775	 5,3��,337    
  9,993,512	 8,526,439    

流動負債
應付貿易款項及其他應付款項 10 3,408,279	 2,395,549
應付關連公司款項  166,492	 �39,386
來自關連公司之貸款  229,255	 56,787
客戶墊款  482,410	 436,804
遞延收入  26,034	 25,795
應繳稅項  152,389	 27,334
銀行貸款－須於一年內償還  7,539,856	 5,032,745
融資租賃承擔  29,560	 –    
  12,034,275	 8,��4,400    

淨流動（負債）資產  (2,040,763	) 4�2,039    

總資產減流動負債  20,261,844	 �8,064,407    
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  於6月30日	 於�2月3�日
  2010年	 2009年
  港幣千元 	 港幣千元
	 	 （未經審核）		 （重列）

非流動負債
客戶墊款  1,901,451	 �,906,632
遞延收入  164,538	 �68,855
銀行貸款－須於一年後償還 	 4,313,624	 3,539,7��
融資租賃承擔  192,818	 –
遞延稅項負債  291,305	 230,964    

  6,863,736	 5,846,�62    

淨資產  13,398,108	 �2,2�8,245    

資本及儲備
股本  1,547,177	 �,547,�55
儲備  10,975,621	 �0,068,095    

本公司擁有人應佔股本權益  12,522,798	 ��,6�5,250
非控股權益  875,310	 602,995    

權益總額 	 13,398,108	 �2,2�8,245    
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附註：

1.	 編製基準

簡明綜合財務報表乃根據香港聯合交易所有限公司證券上市規則（「上市規則」）附錄�6之適
用披露規定及國際會計準則第34號「中期財務報告」編製。

於20�0年6月30日，本集團有淨流動負債約港幣2,04�百萬元。董事會認為，計及本集團於
20�0年6月30日未動用銀行融資港幣2,�42百萬元及內部財務資源，本集團具備充裕營運資
金，足以應付目前由報告期間結束後起計�年內之需要。因此，簡明綜合財務報表乃按持續
經營基準編製。

於2009年7月3�日，本公司透過收購協鑫光伏電力科技控股有限公司（「協鑫光伏」）�00%已
發行股本及全部優先股和新濤集團有限公司及浩悅國際有限公司（統稱「光伏集團」）�00%已
發行股本，完成收購江蘇中能硅業科技發展有限公司（「江蘇中能」）之�00%股權（「收購事
項」）。根據國際財務報告準則（「國際財務報告準則」）第3號「業務合併」，由於收購事項導致
光伏集團之售股股東共同成為本公司之控股股東，故收購事項需以反向收購入賬。從會計
處理方面，光伏集團須作為會計處理上之收購方，本公司（會計處理上之被收購方）則被認
同為被光伏集團收購。

誠如本公司截至2009年�2月3�日止年度之簡明綜合財務報表年報所載，綜合財務報表以光
伏集團之持續經營作為基礎，並利用收購協議之轉換比率調整股權結構以反映根據收購協
議所發行之股份數目。因此，截至2009年6月30日止6個月之簡明綜合全面收入報表、權益
變動表及現金流量表中之比較資料經已重列以呈列光伏集團之比較資料，但經調整以反映
本公司之法定資本。

更改呈報貨幣

由於本集團之主要業務乃是在中華人民共和國（「中國」）進行，而有關交易主要以人民幣列
賬，故本集團之功能貨幣為人民幣。於本中期期間，董事會認為使用港元（「港元」）作為本
公司之呈報貨幣較適當，乃因為本公司於香港聯交所上市。因此，比較數字已作重列，導
致累計換算虧損約港幣8,574,000元於2009年�2月3�日的權益（換算儲備）內確認及換算收益
港幣�20,80�,000元於本中期期間其他全面收入內確認（截至2009年6月30日止6個月：換算
虧損港幣604,000元）。
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2.	 主要會計政策

簡明綜合財務報表乃按歷史成本基準編制，除若干金融工具按公平值計算外（如適用）。

於本期間，本集團首次採用多項由國際會計準則委員會（「國際會計準則委員會」）及國際財
務報告詮釋委員會（「國際財務報告詮釋委員會」）頒佈且於20�0年�月�日開始之財政年度生
效之新訂及經修訂準則、修訂及詮釋。除下文所述者外，中期財務資料所採用會計政策與
編製本集團截至2009年�2月3�日止年度之年度財務報表所用者貫徹一致。

國際財務報告準則第3號（2008年修訂）「業務合併」

國際財務報告準則第3號（2008年修訂）已自20�0年�月�日開始應用。其應用已影響本期間
就收購高佳太陽能股份有限公司（「高佳太陽能」）（一家於中國註冊成立之股份有限公司）
70.�9%股權之會計處理。其需要將收購有關費用與業務合併單獨列賬。因此，本集團已分
別於本期間的損益內確認該等成本約港幣2,623,000元為開支及截至2009年�2月3�日止年度
港幣6,000,000元，而其過往則將被列賬為收購成本之一部分。

除上文所披露者外，採納其他新訂及經修訂準則、修訂及詮釋對本集團現行或過往會計期
間之簡明綜合財務報表並無重大影響。

3.	 收入

本集團之收入分析如下：

	 截至6月30日止6個月
 2010年	 2009年
	 港幣千元 		 港幣千元
 （未經審核）	 （未經審核）
   （重列）

銷售多晶硅 2,091,023	 �,�92,852
銷售硅片 1,409,945	 3�,92�
銷售電力 1,290,202	 –
銷售蒸汽 664,451	 –
銷售煤炭 191,157	 –
銷售其他 147,492	 4�,454   

 5,794,270	 �,266,227
   

銷售其他包括銷售硅碇、電池及加工費用。
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4.	 分部資料

光伏集團在中國製造及銷售多晶硅及相關產品，並被視為單一營運分部。因此，並未就光
伏集團呈列截至2009年6月30日止6個月之分部資料。

收購事項完成後，本公司及其附屬公司緊隨收購前從事之電力業務（「電力集團」）被視為於
2009年7月3�日被收購，乃自此被認定為新營運分部。就資源配置和表現評估而言，主要營
運決策者（電力集團和光伏集團之總裁）審閱兩個營運分部（即電力集團和光伏集團）之經營
業績和財務資料。各營運部門代表一個營運分部。因此，如本公司之2009年年報所載，截
至20�0年6月30日止6個月本集團之營運分部如下：

(a) 光伏業務－為光伏行業公司製造及銷售多晶硅及硅片。

(b) 電力業務－發展、興建、管理和經營電廠及銷售煤炭，包括燃煤熱電廠、資源綜合熱
電廠、燃氣發電廠、生物質熱電廠、固體廢物垃圾發電廠、風力發電廠及光伏電站。

本集團按經營分部劃分之收益及業績如下：

截至2010年6月30日止6個月

	 光伏業務		 電力業務		 合計
 港幣千元   港幣千元   港幣千元
 （未經審核）  （未經審核）  （未經審核）

來自外部客戶之分部收益 3,648,460  2,�45,8�0  5,794,270     

分部利潤 769,32�  ��6,0��  885,332
    

未分配開支     (�3,8�7 )     

期內利潤     87�,5�5
     

分部利潤代表各分部賺取的利潤，不包括攤銷收購附屬公司的公平值調整及本集團產生的
購股權開支。這項措施向主要營運決策者報告，以供由20�0年�月�日起進行資源分配及表
現評估。

中期期間分部利潤的計量基準與2009年貫徹一致，除了在本中期期間內，管理層分配本集
團的管理公司及投資控股公司產生的企業開支及賺取的管理費收入及顧問費收入到兩個業
務分部，惟該等開支及收入指定為由有關經營分部產生及賺取。
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5.	 融資成本

	 截至6月30日止6個月
 2010年  2009年
	 港幣千元 		 港幣千元
 （未經審核）	 （未經審核）
   （重列）

以下各項之利息：
 銀行借款 293,837	 �27,�45
 貼現票據 9,814	 –
 來自關連公司之貸款 3,957	 –
 其他融資成本 10,491	 –   

總借款成本 318,099	 �27,�45
減：已撥充資本之利息 (37,032	) (��6,053 )   

 281,067	 ��,092
   

6.	 所得稅開支

	 截至6月30日止6個月
 2010年  2009年
	 港幣千元 		 港幣千元
 （未經審核）	 （未經審核）
   （重列）

中國企業所得稅
 本期稅項 175,117	 �43
 過往期間超額撥備 (1,887	) –   

 173,230	 �43
股息預扣稅 449	 �0,2�5
遞延稅項 54,786	 �2,992   

 228,465	 23,350
   

於有關期間之所得稅開支為以適用稅率按中國附屬公司之應課稅利潤計算之中國所得稅。

位於中國以外司法權區之附屬公司於期內概無應課稅利潤。由於期內本集團並無產生自香
港之應課稅利潤，故並無計提香港利得稅撥備。

本集團若干附屬公司為中國常駐公司，須繳納中國稅項。倘向於香港及英屬處女群島註冊
之非中國常駐直接控股公司宣派未分派盈利為股息，而有關股息乃自2008年�月�日或之後
產生之利潤中撥款，則須預扣分別5%或�0%之中國股息預扣稅。因此，截至20�0年6月30
日止6個月已確認港幣47,440,000元之股息預扣稅撥備（截至2009年6月30日止6個月：港幣
24,896,000元，重列）。
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7.	 期內利潤

	 截至6月30日止6個月
 2010年  2009年
	 港幣千元 		 港幣千元
 （未經審核）	 （未經審核）
   （重列）

除稅前利潤已扣除（計入）下列各項：

物業、廠房及設備折舊 479,757	 ��2,727
預付租賃款項攤銷 7,728	 7�2
無形資產攤銷（包括在行政開支中） 423	 –   

折舊及攤銷總額 487,908	 ��3,439
加╱(減)：包含於存貨金額之變動 6,969	 (9,264 )   

在損益中扣除金額 494,877	 �04,�75   

確認為開支之存貨成本 3,937,396	 739,740
出售物業、廠房及設備之虧損 374	 –
匯兌虧損（收益）淨額 29,799	 (�,926 )
確認為開支之研究與開發費用（包含在其他開支中） 2,265	 2,935
   

8.	 每股盈利

本公司擁有人應佔每股基本及攤薄盈利乃按下列數據計算：

	 截至6月30日止6個月
 2010年  2009年
	 港幣千元 		 港幣千元
 （未經審核）	 （未經審核）
   （重列）

盈利
用於計算本公司擁有人應佔期內每股基本盈利之盈利 787,635  399,950
具潛在攤薄普通股之影響：
 可換股可贖回優先股之公平值變動 –	 8,320   

用於計算每股攤薄盈利之盈利 787,635  408,270
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	 截至6月30日止6個月
 2010年  2009年
	 千股 		 千股
 （未經審核）	 （未經審核）
   （重列）

股份數目
用於計算每股基本盈利之加權平均股份數目 15,471,655	 9,505,�77
具潛在攤薄普通股之影響：
 可換股可贖回優先股 –	 �6�,93�
 購股權 27,310	 485,785   

用於計算每股攤薄盈利之股份加權平均數 15,498,965	 �0,�52,893
   

	 截至6月30日止6個月
 2010年  2009年
	 港幣 		 港幣
 （未經審核）	 （未經審核）
   （重列）
 
每股基本盈利 5.09仙	 4.2�仙
   

每股攤薄盈利 5.08仙	 4.02仙
   

截至2009年6月30日止6個月用於計算每股盈利之加權平均股數是光伏集團之加權平均普通
股股數乘以收購事項之換股比例所計算之平均股數。

截至2009年6月30日止6個月之每股攤薄盈利假設並無可換股貸款票據獲兌換，因為此兌換
僅可以在協鑫光伏進行首次公開發售時才發生，而協鑫光伏管理層並未能可靠估計將兌換
之股份數目。
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9.	 應收貿易款項及其他應收款項
對於應收貿易款項及應收票據款項，本集團一般向其貿易客戶分別提供介乎0日至90日及0
日至�80日之信貸期。根據發票日扣除撥備後之應收貿易款項及應收票據帳齡分析如下：

 於6月30日	 於�2月3�日
 2010年		 2009年
 港幣千元 	 港幣千元
	 （未經審核）		 （重列）

應收貿易款項：
0至90日 1,197,031	 802,43�
9�至�80日 41,436	 �69,982
�80日以上 69,729	 428   

 1,308,196	 972,84�
   

應收票據－貿易：
0至90日 240,351	 �05,006
9�至�80日 449,080	 �59,467   

 689,431	 264,473
   

10.	 應付貿易款項及其他應付款項

根據發票日，應付貿易款項及應付票據帳齡分析如下：

 於6月30日	 於�2月3�日
 2010年		 2009年
 港幣千元 	 港幣千元
	 （未經審核）		 （重列）
 	 

應付貿易款項：
0至90日 597,079	 283,449
9�至�80日 33,924	 �3,050
�80日以上 52,589	 2�,��6   

 683,592	 3�7,6�5
   

應付票據－貿易：
0 至90日 12,263	 –
9�至�80日 13,474	 22,7�5   

 25,737	 22,7�5
   

其他應付款項主要指應付工程款項、應付附屬公司股東非控制權益之股息、其他應付稅項
及應付利息。

其他應付款項增加乃主要由於擴大多晶硅產量及內部硅片製造廠房而增加應付工程款。
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主席報告

本人謹代表董事會欣然宣佈，保利協鑫於20�0年上半年取得了令人滿意的經營業績。截
至20�0年6月30日止六個月，營業額達到約港幣57.94億元，較2009年同期增長357.6%；
EBITDA約港幣�8.76億元，較2009年同期增長248.3%；股東應占利潤約港幣7.88億元，
較2009年同期增長96.9%；每股基本盈利約港幣5.�仙。

業務回顧

20�0年上半年，全球光伏行業需求出現超預期的強勁增長，為光伏企業的發展創造了良
好的外部環境。公司牢牢把握行業發展的良機，全力拓展太陽能硅片業務，在不到一年
的時間內已成功躋身全球大型硅片供應商之列，截至20�0年6月底的硅片年產能已達到
�.2吉瓦。目前公司正積極推進進一步的擴產計畫，20�0年底前公司的硅片年產能將達到
3吉瓦，從而一躍成為全球最大的硅片供應商。

通過成功收購行業領先的硅片供應商高佳太陽能與有效實施既定的業務發展策略，公司
硅片業務在產能快速擴張的同時，綜合競爭力也迅速提升，並已在產品品質、生產成本
與客戶服務上邁入行業領先水平。20�0年上半年，公司的硅片產量已達到272兆瓦(包括
高佳太陽能20�0年第一季度的產量)，不僅很好地履行了公司對長期客戶的硅片供應承
諾，而且也使得硅片業務成為公司重要的收入與盈利來源。

與此同時，公司堅持技術創新與低成本戰略，持續提升多晶硅業務，成效顯著。單月產
量穩步增長，目前月產量已突破�,500公噸；產品品質迅速提升，目前大部分產品的品質
已達到與電子級標準相當的水平；生產成本持續下降，目前單位生產成本已降至每公斤
28美元以下水平，提前實現了單位生產成本在20�0年底降至每公斤30美元以下的目標。

多晶硅業務在產量、品質與成本上的全面提升，不僅為公司全力拓展硅片業務與增強硅
片業務的競爭力奠定了堅實的基礎，而且對提高中國光伏產品的轉換效率、增強中國光
伏行業的整體競爭力起到了積極的推進作用。



- �3 -

繼2009年底於中國江蘇省徐州市建成投產中國最大的20兆瓦地面光伏電站之後， 20�0年6
月公司簽署收購協議，將在美國投資開發兩個大型屋頂光伏電站，裝機總容量達到9.7兆
瓦，邁出了海外光伏電站業務拓展的第一步。

20�0年是保利協鑫擴大業務規模、進一步提升業務競爭力的關鍵性一年。在這過去的半
年中，我們取得了令人欣慰的成果，我認為這主要可歸功於以下四個因素：

第一、專注光伏行業的發展戰略。圍繞光伏行業、由多晶硅業務延伸至硅片業務是公司
既定的總體發展思路，旨在充分發揮多晶硅業務與硅片業務的協同效應、進一步增強公
司硅材料業務整體的競爭力。從今年上半年的運行情況來看，多晶硅業務與硅片業務的
協同效應已然顯現，公司正在成為全球最具性價比與競爭力的硅片供應商。

第二、強有力的執行力。執行力一直是協鑫引以為傲的文化，在硅片業務的拓展中這一
文化再次顯現。公司徐州一期500兆瓦鑄錠與切片項目2009年9月開工建設，20�0年�月就
正式投產，5月則全面達產；常州一期300兆瓦切片項目20�0年3月底開工建設，5月底正
式投產，6月底全面達產。強有力的執行力，不僅幫助公司節省了可觀的資本開支與財務
費用，更使公司得以充分把握行業發展的契機。

第三、重視技術創新、商業模式創新與科學管理。多晶硅業務在產量、品質與成本上取
得的成績是不斷的技術改造與創新的結果。20�0年7月份投產的20萬噸冷氫化設施擴建工
程就是一項持續提升多晶硅業務競爭力的重要舉措。它將實現副產物的全回收利用，促
進多晶硅的穩定生產與產品品質的大幅提升，並為未來多晶硅單位生產成本進一步降至
每公斤25美元的國際領先水平奠定了堅實基礎。

在硅片業務拓展伊始，公司就致力打造立體化的業務發展模式，為硅片業務永續競爭力
打下牢固基石。公司與設備供應商簽署了長期合作協定，持續改進鑄錠爐、切片機等關
鍵生產設備的生產效率，以不斷提升成品率與轉換效率。
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公司積極介入坩堝、砂漿液、切割線等硅片生產輔料的規模化經營。目前年產能5.2萬隻
方坩堝的生產線已經成功投產，砂漿回收項目的建設工作已經啟動，公司並正與合作方
探討切割線項目的建設方案。隨著上述項目陸續投入運營，佔據硅片加工成本主要部分
的輔料成本有望獲得顯著下降。

公司按照貼近用戶的原則對切片項目進行合理佈局，通過與下游客戶的無縫對接，確立
了公司在客戶服務上的獨特優勢。

針對電力業務相對分散的特點，公司積極推行集約化管理，實現了集中招議標、集中保
險、集中採購和資金集中管理，節省了大量的開支與費用。

第四、穩健的資產負債結構與融資能力。公司在硅片業務上的快速擴張需要大量的資
金，而公司穩健的資產負債結構輔之於良好的企業聲譽與領先的行業地位，確保了公司
的融資能力以及硅片業務的順利拓展。20�0年5月，公司更與中國銀行股份有限公司江蘇
省分行（“江蘇中行”）簽署全面戰略合作協議，江蘇中行在雙方滿足對方要求下，未來將
向公司提供總額�00億元人民幣的授信支援。

社會責任

在大力發展業務的同時，保利協鑫時刻不忘肩負的社會責任。4�4青海玉樹地震發生後，
公司積極組織捐款捐物，並第一時間將緊急籌措的救災物資親自送往災區，為災區人民
帶去了全體協鑫人最及時的問候。

公司並計畫在玉樹災區義務建設太陽能光伏電站，通過提供綠色能源來支援災區的可持
續發展，實現了我們“把綠色能源帶進生活”的社會承諾。

公司還先後贊助第六屆江蘇省大學生創業計畫競賽以及第二屆國際青年能源與氣候變化
峰會，鼓勵年輕人關注氣候變化，投身社會實踐。

令本人欣慰的是，保利協鑫在綠色能源上的辛勤耕耘與快速發展正獲得越來越多的社會
認同與肯定。公司先後獲得20�0年中國太陽能光伏產業優秀企業、2009-20�0年度中國
最佳低碳企業、世界低碳環境（中國）推動力百強企業、20�0最具創新力的中國公司等 
榮譽。公司股票繼入選恒生綜合指數成份股後，又成功入選恒生中國內地�00指數。
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前景展望

公司管理層對未來全球光伏行業的發展前景充滿信心。大力發展可再生能源已成為全球
共識與時代潮流，而光伏發電成本的持續大幅度下降更使得太陽能成為各國政府積極扶
持的對象。公司相信，全球光伏行業正邁入持續、快速增長的新階段。

有鑑於此，公司董事會在20�0年7月決定在2吉瓦的基礎上再加大投資�吉瓦的硅片年產
能，以期更好地把握未來全球光伏行業的發展良機，進一步增強規模效應與硅片業務競
爭力。到20�0年底，公司的硅片業務不僅將在年產能上躍居世界第一，更將在品質與成
本上位居世界前列。公司預計，20�0年全年硅片產量將達到�.3吉瓦，硅片業務有望成為
公司最重要的收入與盈利來源。

隨著冷氫化設施的穩定達產以及其它技術改造項目的陸續完成，20�0年下半年公司多晶
硅業務有望再上一層樓。公司預計，20�0年全年多晶硅產量有望超過�6,000公噸，20�0
年底公司絕大部分多晶硅產品將達到與電子級標準相當的水平，而多晶硅生產成本有望
在現有基礎上進一步下降。

因應多晶硅業務與硅片業務的快速發展，公司還將在鞏固中國內地市場的同時，加大力
度，積極拓展海外市場。

公司管理層相信，在多晶硅業務競爭力的持續提升、硅片業務的立體化發展模式以及多
晶硅業務與硅片業務的協同效應帶動下，公司的硅材料業務正成為技術領先、節能環保
的產業龍頭，不僅在規模上、更將在盈利能力上邁入全球領先水平。

20�0年上半年燃煤等燃料價格持續上揚，給公司電力業務發展帶來巨大壓力。燃料價格
的高位運行仍是公司電力業務20�0年下半年所面臨的主要挑戰。除了繼續通過集約化管
理控制各項成本與費用以及上調蒸汽售價外，公司還將著力推動電力業務結構的調整，
通過發展垃圾發電項目與太陽能發電項目，進一步提升可再生能源的比重。

最後本人衷心感謝公司各位董事、公司管理團隊及公司全體員工過去半年的辛勤努力，
衷心感謝公司股東以及各方合作夥伴過去半年來給予公司的大力支持與指導。



- �6 -

管理層討論及分析

半年度業績

截至20�0年6月30日止6個月，本集團的收益及本公司擁有人應佔利潤增長驕人，分別
錄得港幣約5,794百萬元及港幣788百萬元，較截至2009年6月30日止6個月的收益港幣約
�,266百萬元及本公司擁有人應佔利潤港幣400百萬元，分別增加3.58倍及96.93%。增加
的主要原因是將電力業務及新收購高佳太陽能的收益綜合入賬，加上擴大多晶硅生產設
施，以及開始自行生產硅片，令到多晶硅及硅片的銷售量顯著增長。

主要收購事項

於20�0年3月30日，本集團完成收購高佳太陽能70.�9%股本權益，總現金代價為約港幣
97�百萬元。高佳太陽能主要從事單晶及多晶硅碇及硅片的研發、生產及銷售。自成立以
來，高佳太陽能便穩步增長，且在技術、質量和成本控制措施方面被高度評價為行內的
領先企業。該收購加強本集團內部生產硅片的能力，並鞏固本集團利用自行生產的多晶
硅進行的垂直整合程序。

所得款項用途

本公司通過於2009年5月�4日、2009年8月4日及2009年��月�7日的股份配售/認購新股共
籌得約港幣9,320百萬元。當中港幣7,455百萬元主要用於下列用途：

�. 約港幣2,732百萬元用於贖回有抵押票據；
2. 約港幣2,340百萬元用於償還銀行借款；
3. 約港幣97�百萬元用於收購高佳太陽能；
4. 約港幣864百萬元用於因擴大多晶硅及硅片產能及開發光伏電站業務所產生的資本開

支；
5. 約港幣34�百萬元用於償還配售/認購新股及收購光伏業務的交易成本（包括佣金、法

律及其他專業費用）；及
6. 約港幣207百萬元用於償還貸款及一般營運資金。
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業務回顧

光伏業務

生產

本集團為光伏業內公司供應多晶硅及硅片。多晶硅乃製造適用於光伏及電子業硅片的主
要原材料。截至20�0年6月30日止6個月內，我們生產7,032公噸多晶硅，較截至2009年6
月30日止6個月的2,274公噸大幅增加209%。

我們於2009年�2月開始自行生產硅片。在此之前出售的所有硅片，均透過與第三方製造
商訂立的加工安排進行。於20�0年3月30日，本集團完成收購中國光伏硅片主要供應商
之一的高佳太陽能。截至20�0年6月30日止6個月內，我們生產�92兆瓦硅片，當中��2兆
瓦是由高佳太陽能自20�0年3月底起生產的。我們正興建硅片及硅碇製造設施，目標為於
20�0年年底前將硅片產能提升至3吉瓦。

生產成本

我們的多晶硅及硅片生產成本主要受其控制原材料成本、於營運方面實現規模經濟效益
及有效管理其供應鏈的能力影響。

我們的多晶硅生產成本由截至2009年6月30日止6個月的每公斤港幣336.4元（43.4美元）減
少23.5%至截至20�0年6月30日止6個月的每公斤港幣257.3元（33.�美元）。多晶硅生產成
本減少的主要原因是，提升三氯氫硅的內部滿足率及實現規模經濟效益，因而令三氯氫
硅成本及其他原材料成本減少。截至2009年及20�0年6月30日止6個月，我們所消耗的三
氯氫硅中分別約57.4%及70.3%乃由內部生產。

截至20�0年6月30日止6個月，我們的硅片生產成本，在撇除多晶硅的內部利潤前為約每
瓦港幣4.4�元（0.57美元）。

銷售量及收益

截至20�0年6月30日止6個月，我們售出5,394公噸多晶硅及229兆瓦硅片，較截至2009年6
月30日止6個月的�,9�7公噸多晶硅及9兆瓦硅片，分別增加�.8�倍及24.44倍。截至20�0年
6月30日止6個月，光伏業務的收益為港幣3,648百萬元，較截至2009年6月30日止6個月的
港幣�,266百萬元增加�.88倍。

截至20�0年6月30日止6個月實現的多晶硅及硅片平均售價分別為每公斤港幣387.7元（50.0
美元）及每瓦港幣6.�6元（0.80美元）。截至2009年6月30日止6個月實現的多晶硅及硅片平
均售價分別為每公斤港幣622.�元（80.3美元）及每瓦港幣7.9�元（�.02美元）。
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電力業務
於20�0年6月30日，本集團（包括附屬及聯營電廠）經營2�間發電廠，包括�4間燃煤熱電廠
及資源綜合利用熱電廠、2間燃氣熱電廠、2間生物質熱電廠、�間固體垃圾發電廠、�間
風力發電廠及１個光伏電站，具備�,�25.5兆瓦的總裝機容量及2,239噸╱小時的抽氣量。
權益裝機容量為773.3兆瓦及權益抽氣量為�,756.4噸╱小時。

銷售量及收益
截至20�0年6月30日止6個月，電力及蒸氣之總銷售量分別為2,3�8,930兆瓦時及3,442,95�
噸，相對於去年同期則分別為2,588,702兆瓦時及2,656,208噸。

各發電廠的電力及蒸汽總銷售量載列如下。

 電力  電力  蒸汽		 蒸汽
 銷售量  銷售量  銷售量  銷售量
 兆瓦時  兆瓦時  噸  噸
 2010年		 2009年  2010年  2009年
	 6月30日  6月30日  6月30日	 6月30日

附屬電廠
 昆山熱電廠 181,364  �90,046  346,696	 2�7,568
 海門熱電廠 64,550	 73,060  248,914	 �65,�67
 如東熱電廠 82,313	 89,790  317,947	 22�,276
 湖州熱電廠 59,344	 88,�87  183,234	 �62,328
 太倉保利熱電廠 96,949	 ��2,�87  211,440	 �96,0�3
 嘉興熱電廠 108,853  ��2,904 	 414,691	 339,528
 連雲港鑫能熱電廠 42,464	 60,387  92,826	 70,2�4
 濮院熱電廠 95,155	 ��0,396  364,398	 3�7,894
 豐縣熱電廠 86,142  �0�,�54  172,965	 �28,367
 揚州熱電廠 118,277	 �34,220 	 128,065	 99,�93
 東台熱電廠 68,315	 86,570  218,442	 �72,64�
 沛縣熱電廠 94,646	 95,873 	 88,418	 85,780
 徐州熱電廠 83,758	 97,392 	 168,753	 �02,906
 蘇州熱電廠 913,694	 �,0�3,48� 	 329,591  26�,2�5
 寶應熱電廠 68,896	 �04,560  92,647  6�,966
 連雲港協鑫熱電廠 72,121	 96,63�  63,924	 54,�52
 太倉垃圾發電廠 34,562	 2�,864  不適用	 不適用
 國泰風力發電廠 36,597	 不適用  不適用  不適用
 徐州太陽能光伏電站 10,930	 不適用  不適用	 不適用	 		 		 		

附屬電廠總數 2,318,930	 2,588,702  3,442,951	 2,656,208
聯營電廠
 阜寧熱電廠 56,560	 94,980  45,827	 40,493
 華潤北京熱電廠 312,048  336,732  215,173  �62,482	 		 		 		

附屬及聯營電廠總數 2,687,538	 3,020,4�4  3,703,951	 2,859,�83	 		 		 		
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截至20�0年6月30日止6個月，電力業務的收益為港幣2,�46百萬元，較截至2009年6月30
日止6個月錄得的港幣2,2�5百萬元減少3.�%。

平均利用小時

發電廠平均利用小時指特定時間內產生的電量（兆瓦時）除以該期間發電廠的平均裝機容
量（兆瓦）。於20�0年首6個月本集團附屬電廠的平均利用小時為2,689小時，較去年同期
的3,243小時下跌�7.�%。有關下跌是由於期內發電量減少所致。

生產成本

電力業務的主要銷售成本為燃料成本包括煤、天然氣、煤泥、污泥、煤矸石及生物質。

就燃煤熱電廠，資源綜合利用熱電廠及生物質熱電廠而言，電力銷售及蒸汽銷售之每單
位平均燃料成本（折合5,000大卡）分別為每兆瓦時港幣4�2元及每噸港幣�28元。

就燃氣熱電廠，即蘇州熱電廠而言，天然氣是其主要銷售成本，其電力銷售及蒸汽銷售
之每單位平均燃料成本分別為每兆瓦時港幣4��元及每噸港幣�62元。

風力發電廠、光伏電站及垃圾焚燒發電廠的主要銷售成本為人工成本及折舊。

僱員

本集團視優秀的僱員為重要的資源。於20�0年6月30日，本集團在香港、中國及海外約有
8,000名僱員。僱員薪酬乃參考個人表現、工作經驗、資歷及當前行業慣例而釐訂。除基
本薪酬及法定退休福利計劃外，僱員福利亦包括酌情花紅及授予合資格僱員的購股權。

展望

就光伏業務而言，現正按原訂計劃進行多晶硅生產設施的技術升級項目。我們有信心多
晶硅的年度產能將於20�0年年底前達致2�,000公噸。我們的成本減省措施正如期進行，
故20�0年上半年的平均生產成本達每公斤33.�美元。與國際多晶硅生產商比較，預期我
們的多晶硅生產成本於20�0年年底前達至極具競爭力的水平。
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我們現正建立自行製造硅片能力，提升2吉瓦的產能。董事會剛批准我們的硅片擴充計
劃，將額外投資300百萬美元於硅片業務，增加其產能約�吉瓦。根據本集團最新規劃，
將於中國江蘇省建設總產能為3吉瓦的硅片生產設施，並預期於本年年底前全面投產。
透過投資硅片設施，本集團能夠實現多晶硅及硅片生產的垂直綜合，從而提高硅片的質
量，減少耗用多晶硅，因此實現成本競爭力。本集團亦採用新技術，以提升效率，使我
們得以成為供應質優價廉的硅片的最優秀及最低成本商戶之一，亦可受惠於全球光伏業
發展所帶來的商機。

就電力業務而言，較高的煤價對本集團20�0年上半年的業績造成負面影響。現時天然氣
價格和煤價高企，預期對在中國運營的電廠的燃料成本造成壓力，亦會對電價造成沉重
壓力。國家將繼續深化電價改革，改善上網電價的定價機制，因而舒緩本集團電力業務
所承受的營運壓力。此外，未來我們將主要專注於發展再生能源電廠。

於20�0年6月，我們訂立兩項協議，於美國開發兩個裝機總容量9.7兆瓦屋頂光伏電站，
並預計於本年底內完成。我們將繼續在全球可再生能源業內發掘更多商機，盡量提高股
東回報，協助推廣低碳綠色環境。

財務回顧

分部資料

截至20�0年6月30日止6個月，本集團分兩個分部呈報財務資料，分別為光伏業務及電力
業務。下表載列本集團按業務分部劃分的經營利潤：

	 光伏業務		 電力業務		 綜合
	 港幣千元 		 港幣千元 		 港幣千元

分部收益 3,648,460  2,�45,8�0  5,794,270
分部利潤 769,32�  ��6,0��  885,332

截至2009年6月30日止6個月，本集團只有一個分部，即光伏業務。根據國際財務報告準
則2009年7月收購光伏業務以反向收購會計處理法，因此，所有比較數據均已重列以呈列
光伏集團作比較數據。
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收益

截至20�0年6月30日止6個月，收益為約港幣5,794百萬元，較截至2009年6月30日止6個月
的約港幣�,266百萬元增加3.58倍。大幅增加的主要原因是將電力業務及新收購高佳太陽
能的收益綜合入賬，以及光伏業務的收益因為多晶硅及硅片的銷售額顯著增長而增加。

毛利率

光伏業務的毛利率從截至2009年6月30日止6個月的4�.6%下跌至截至20�0年6月30日止6
個月的34.6%。毛利率下跌的原因主要為多晶硅平均售價下跌，且硅片業務貢獻的毛利率
較低，而多晶硅平均生產成本的下降抵銷了部份跌幅。電力業務截至20�0年6月30日止6
個月的毛利率為�2.0%。

本集團截至20�0年6月30日止6個月的毛利率為26.2%。

其他收入

截至20�0年6月30日止6個月，其他收入為約港幣208百萬元，較截至2009年6月30日止6個
月的港幣32百萬元增加5.42倍。增加的主要原因是將電力業務的其他收入約港幣�05百萬
元綜合入賬，以及光伏業務收取的政府補助增加。

分銷及銷售成本

截至20�0年6月30日止6個月，分銷及銷售成本為港幣約�8百萬元，相當於協鑫光伏的銷
售辦事處及電力業務的銷售煤碳所產生的薪金及其他費用。在協鑫光伏的銷售辦事處於
2009年7月開業前，並無重大分銷及銷售成本發生。

行政開支

截至20�0年6月30日止6個月，行政開支為約港幣304百萬元，較截至2009年6月30日止6個
月的約港幣88百萬元增加246%。增加的主要原因是將電力業務的行政開支綜合入賬，以
及光伏業務因員工人數增加及經營規模增大而產生更多薪金及其他辦公室費用。
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財務成本

截至20�0年6月30日止6個月，本集團的財務成本為約港幣28�百萬元，較截至2009年6月
30日止6個月的港幣��百萬元增加24.34倍。增加的主要原因是將電力業務的財務成本約
港幣�22百萬元綜合入賬，以及光伏業務因徐州第三期多晶硅生產設於2009年第四季竣工
而產生更多財務成本。

應佔聯營公司利潤

截至20�0年6月30日止6個月，本集團應佔聯營公司利潤為約港幣�0百萬元。應佔聯營公
司利潤皆由電力業務所產生。

所得稅

截至20�0年6月30日止6個月的所得稅開支為約港幣228百萬元，比截至2009年6月30日止
6個月的約港幣23百萬元增加8.78倍。此增幅主要是由於光伏業務未分配利潤之遞延稅項
之撥備增加，以及江蘇中能享有的兩年免稅優惠於2009年�2月3�日屆滿，令光伏業務的
中國所得稅開支增加。

本公司擁有人應佔利潤

截至20�0年6月30日止6個月，本集團錄得利潤約港幣788百萬元，而截至2009年6月30日
止6個月的利潤則為港幣400百萬元。

股息

董事會不建議派付截至20�0年6月30日止6個月的中期股息（截至2009年6月30日止6個月：
無）。

流動資金及財務資源

截至20�0年6月30日止6個月，本集團主要資金來源為經營活動及融資活動所得現金。截
至20�0年6月30日止6個月經營活動所提供的現金淨額為約港幣759百萬元。投資活動所用
現金淨額主要用於購買物業、廠房和設備，以及收購高佳太陽能。本集團於截至20�0年
6月30日止6個月的主要融資活動為新銀行貸款約港幣5,572百萬元，以及償還銀行貸款約
港幣3,046百萬元。
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本集團的資本結構包括短期及長期銀行貸款及股東權益。於20�0年6月30日，本集團的流
動負債淨額為約港幣2,04�百萬元，而短期銀行貸款則為約港幣7,540百萬元。於20�0年6
月30日，本集團從銀行取得可動用銀行融資約港幣2,�42百萬元，作營運用途。本公司董
事認為，計及現時可動用的銀行融資及本集團的內部財務資源，本集團擁有足夠營運資
金，可應付由結算日起計一年內的需要。因此，綜合財務報表乃按持續基準編製。

於20�0年6月30日結束時的受限制及不受限制現金及銀行結餘為約港幣5,949百萬元（2009
年�2月3�日：港幣6,34�百萬元）。本集團於20�0年6月30日結束時的總資產為約港幣
32,296百萬元（2009年�2月3�日：港幣26,�79百萬元）。

銀行借款

於20�0年6月30日，本集團的總借款為約港幣��,853百萬元（2009年�2月3�日：港幣8,572
百萬元）。下表顯示本集團銀行借款總額的借貸架構及到期情況：

 2010年	 2009年
 6月30日	 �2月3�日
	 港幣百萬元 		 港幣百萬元

有抵押借款 4,305	 4,684
無抵押借款 7,548	 3,888 		

 11,853	 8,572   

借款到期情況
 按要求或一年內 7,540	 5,033
 一年後但兩年內 1,631	 �,837
 兩年後但五年內 1,896	 �,05�
 五年後 786	 65�  		

本集團銀行借款總額 11,853	 8,572    
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本集團的主要財務比率

 2010年	 2009年
 6月30日	 �2月3�日

流動比率 0.83	 �.05
速動比率 0.73	 0.96
淨負債對股東權益 47.2%	 �9.2%

流動比率 = 於期末流動資產結餘╱於期末流動負債結餘
速動比率 = （於期末流動資產結餘－於期末存貨結餘）╱於期末流

動負債結餘
淨負債對股東權益 = （於期末總銀行貸款結餘－於期末銀行結餘、現金及已

抵押及受限制銀行存款結餘）╱於期末本公司擁有人應
佔股本權益結餘

外匯風險

我們所有收益、銷售成本及大部分行政費用均以人民幣計值。除部分銀行存款乃以港元
及美元計值外，大部分資產及負債以人民幣計值。由於人民幣為我們的功能貨幣，故外
匯風險主要來自以港元及美元計值的資產。

截至20�0年6月30日止6個月，本集團概無購買任何外匯和利率衍生產品及其他有關對沖
的工具。

資產抵押

於20�0年6月30日，賬面值分別為約港幣3,497百萬元及港幣233百萬元的物業、廠房及設
備，以及預付租賃款項已抵押作為授予本集團若干銀行融資的抵押品。此外，總額為港
幣�37百萬元的銀行存款已抵押予銀行，以取得本集團的應付款及匯票及票據以及銀行借
款。
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資本承擔

於20�0年6月30日，本集團就收購已訂約但並未於財務報表撥備的物業、廠房及設備擁有
資本承擔約港幣3,637百萬元（2009年�2月3�日：港幣�,995百萬元），而授權但並未訂約的
資本承擔則為港幣394百萬元（2009年�2月3�日：港幣4,�36百萬元）。

或然負債

於20�0年6月30日，本集團就授予一間聯營公司之銀行融資向銀行提供港幣37百萬元之擔
保。

報告期終後事項

董事會批准投資額外300百萬美元在於中國之硅片業務，令產能增加約�吉瓦。新投資容
許本公司進一步擴充其硅片業務，生產單晶硅片及多晶硅片，以作為半製成品售予晶片
及模具製造商。生產範疇將包括拉製單晶硅棒及鑄造多晶硅碇，以及單晶硅片及多晶硅
片的開方及切片。新生產設施產能約�吉瓦，將於中國江蘇省興建，並預期將於本年底達
產。新的300百萬美元投資將由本集團或內部資源或新銀行融資提供資金。

於20�0年8月，為符合本集團一般公司資金需求，本公司已就總額300百萬美元之融資與
銀行訂立融資協議，為期3年。

企業管治常規守則

董事會企業管治報告已載於本公司2009年年報內。截至20�0年6月30日止6個月，本公司
一直遵守香港聯合交易所有限公司證券上市規則（「上市規則」）附錄�4所載的企業管治常
規守則（「守則」），惟以下範疇除外：
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(i) 守則第A.2.�條

守則第A.2.�條訂明主席和行政總裁的角色應有所區分，且不應由同一人擔任。朱共
山先生（本公司主席兼董事）由2009年9月�日起獲委任為首席執行官。由於朱先生於
電力行業擁有逾十年經驗，且為徐州多晶硅及硅片生產基地的創辦人，董事會認為
挑選朱先生為首席執行官屬適當。基於本公司經驗豐富且盡責的管理層團隊和行政
人員亦將為朱先生提供強大的支援和協助，董事會認為朱先生將可履行其職責，有
效管理董事會以及本集團業務。董事會將不斷監察並於適當時間作出新委任。

(ii) 守則第E.�.2條

守則第E.�.2條訂明董事會主席須出席股東週年大會。由於董事會主席朱共山先生遠
赴外地，未能出席本公司於20�0年5月�7日舉行的股東週年大會，本公司執行董事
兼首席財務官湯以銘先生因而代表朱先生主持股東週年大會。

證券交易標準守則

董事會已採納上市規則附錄�0所載董事進行證券交易的標準守則（「標準守則」）。經向全
體董事作出具體查詢後，全體董事確認，彼等截至20�0年6月30日止6個月一直遵守標準
守則所載規定交易標準。

購買、出售或贖回本公司的上市證券

截至20�0年6月30日止6個月，本公司或其任何附屬公司概無購買、出售或贖回本公司任
何上市證券。
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核數師及審核委員會審閱

本公司核數師德勤‧關黃陳方會計師行及本公司由三名獨立非執行董事葉棣謙先生、何
鍾泰博士及錢志新先生組成之審核委員會已審閱本集團截至20�0年6月30日止6個月的未
經審核簡明綜合財務報表。審核委員會對本集團採納的會計政策及準則並無異議。

承董事會命
保利協鑫能源控股有限公司

主席
朱共山

香港，20�0年8月25日

於本公佈日期，董事會包括執行董事朱共山先生（主席）、沙宏秋先生、姬軍先生、 
舒樺先生、于寶東先生、孫瑋女士、湯以銘先生及朱鈺峰先生；非執行董事周國民先生
及白曉晴女士；獨立非執行董事錢志新先生、何鍾泰博士、薛鍾甦先生及葉棣謙先生。


