
1

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告的內容概不負責，對其準確性
或完整性亦不發表任何聲明，並明確表示，概不對因本公告全部或任何部份內容而產生或因依
賴該等內容而引致的任何損失承擔任何責任。

SHUANGHUA HOLDINGS LIMITED
雙樺控股有限公司

（「本公司」）
（於開曼群島註冊成立的有限公司）
（股份代號：1241）

截至2011年12月31日止年度的年度業績公佈

雙樺控股有限公司（「本公司」）董事會（「董事會」）欣然宣佈本公司及其附屬公司
（統稱「本集團」）截至2011年12月31日止年度經審核合併業績。
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合併收益表
截至2011年12月31日止年度

2011年 2010年
附註 人民幣千元 人民幣千元

收益 4 528,617 591,504

銷售成本 (415,742) (454,752)

毛利 112,875 136,752

其他收入和收益 4 4,800 2,066
銷售和分銷成本 (18,154) (21,066)
行政開支 (42,534) (47,350)
其他開支 (5,833) (1,846)
融資成本 6 (8,140) (6,115)
分佔聯營公司溢利 23,655 27,094

除稅前溢利 5 66,669 89,535

所得稅開支 7 (7,654) (8,755)

年內溢利 59,015 80,780

以下各方應佔：
　母公司擁有人 59,015 81,541
　非控制權益 – (761)

59,015 80,780

母公司擁有人應佔每股盈利

　基本及稀釋：
　　－就年內溢利而言 10 10.3分 16.7分
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合併全面收入報表
截至2011年12月31日止年度

2011年 2010年
人民幣千元 人民幣千元

年內溢利 59,015 80,780

其他全面虧損

換算外國業務的匯兌差額 (128) (107)

年內其他全面虧損，扣除稅項 (128) (107)

年內全面收入總額 58,887 80,673

以下各方應佔：
　母公司擁有人 58,887 81,434
　非控制權益 – (761)

58,887 80,673
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合併財務狀況表
於2011年12月31日

2011年 2010年
附註 人民幣千元 人民幣千元

非流動資產
物業、廠房和設備 194,364 191,640
預付土地租賃付款 62,692 64,095
物業、廠房和設備的墊款 4,138 3,744
於聯營公司的投資 97,621 73,966
可供出售投資 262 262
遞延稅項資產 12,755 9,898

非流動資產總額 371,832 343,605

流動資產
存貨 84,397 83,845
貿易和應收票據 11 80,111 107,742
預付款、按金和其他應收款項 8,690 11,143
應收關連方款項 98,732 104,020
現金和現金等價物 151,620 69,596

流動資產總值 423,550 376,346

流動負債
貿易和應付票據 12 66,887 85,981
其他應付款項和應計費用 26,279 35,687
計息銀行借貸 120,000 107,000
應付關連方款項 8,178 62,452
撥備 5,028 5,518
政府補貼 1,170 1,170
應付稅項 3,093 2,745

流動負債總額 230,635 300,553

流動資產淨值 192,915 75,793

總資產減流動負債 564,747 419,398
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2011年 2010年
附註 人民幣千元 人民幣千元

總資產減流動負債 564,747 419,398

非流動負債
計息銀行借貸 – 20,000
政府補貼 8,802 9,972
遞延稅項負債 4,136 8,559

非流動負債總額 12,938 38,531

資產淨值 551,809 380,867

權益
母公司擁有人應佔權益
已發行股本 5,406 –
儲備 218,960 74,800
保留盈利 309,760 306,067
擬派末期股息 9 17,680 –

551,806 380,867
非控制權益 3 –

總權益 551,809 380,867
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本公司財務狀況表
於2011年12月31日

2011年 2010年
附註 人民幣千元 人民幣千元

非流動資產
於附屬公司的投資 117,131 –

非流動資產總值 117,131 –

流動資產
應收附屬公司 134,009 –
現金和現金等價物 50 –

流動資產總值 134,059 –

淨資產 251,190 –

股權
已發行股本 5,406 –
儲備 250,789 –
保留盈利 (22,685) –
擬派末期股息 9 17,680 –

總權益 251,190 –
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財務報表附註
於2011年12月31日

1. 公司資料

本公司於2010年11月19日在開曼群島註冊成立為獲豁免有限公司。本公司的註冊辦事處位
於Cricket Square, Hutchins Drive, PO Box 2681, Grand CaymanKY1-1111, Cayman Islands。

本公司股份在2011年6月30日於香港聯合交易所有限公司（「聯交所」）上市。

本公司為一間投資控股公司。本集團主要從事汽車空調部件的設計、開發、製造和銷售業
務。

經審核合併財務報表乃以人民幣（「人民幣」）呈列，人民幣乃本公司主要附屬公司經營所
在之主要經濟環境之貨幣。本公司的功能貨幣為人民幣。

2.1 呈列基準

根據集團重組（「重組」，詳情載於本公司日期為2011年6月17日的招股章程「重組」一
節），本公司於2011年6月8日透過收購BVI奧拓瑪（一間於英屬處女群島註冊成立的公司，
當時為組成本集團的其他附屬公司的控股公司）全部已發行股本而成為目前組成本集團各
公司的控股公司。鑒於鄭平和董宗德等股東為一致行動人士，且於重組前後均最終控制本
集團，且該控制並非暫時，重組中的業務合併乃根據香港會計師公會所頒佈會計指引第5
號共同控制合併的合併會計處理採用合併會計原則入賬為受共同控制的業務合併。

2.2 編製基準

財務報表乃根據香港會計師公會頒佈的香港財務報告準則（「香港財務報告準則」）（包括所
有香港財務報告準則、香港會計準則（「香港會計準則」）和詮釋）、香港公認會計原則及香
港公司條例的披露規定而編製。

財務報表乃按歷史成本慣例編製。財務報表以人民幣（「人民幣」）呈列，除另有註明外，
所有數值均調整至最接近千位數。
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綜合基準

綜合財務報表包括本公司及其附屬公司（統稱「本集團」）截至2011年12月31日止年度的財
務報表。附屬公司的財務報表乃以與本公司一致的會計政策於同一報告期間編製。附屬公
司的業績自收購當日（即本集團取得控制權之日）起綜合計算，直至上述控制權終止當日
止。所有來自集團內公司間交易的集團內公司間結餘、交易、未變現收益和虧損，以及股
息已於綜合賬目時全數對銷。

附屬公司的全面收入乃歸屬於非控制權益，即使此舉引致虧絀結餘。

倘一家附屬公司的所有權權益發生變動（並未喪失控制權），則當作權益交易入賬。

倘本集團失去對附屬公司的控制權，則其終止確認(i)該附屬公司的資產（包括商譽）及負
債，(ii)任何非控制權益的賬面值及(iii)於權益內記錄的累計換算差額；並確認(i)已收代價
的公平值，(ii)所保留任何投資的公平值及(iii)損益賬中任何因此產生的盈餘或虧絀。先前
於其他全面收入內確認的本集團應佔組成部分重新分類為損益或保留溢利（如適用）。

2.3 新訂及經修訂香港財務報告準則之應用

本集團於本年度的財務報表首次採納以下新訂及經修訂的香港財務報告準則（「香港財務
報告準則」）。

香港財務報告準則第1號修訂本 香 港財務報告準則第1號首次採納香港財務報告
　準則－首次採納香港財務報告準則第7號披露
　比較資料的有限豁免的修訂

香港會計準則第24號（經修訂） 關連方披露
香港會計準則第32號（修訂本） 對香港會計準則第32號金融工具：

　呈列－供股分類的修訂
香港（國際財務報告詮釋委員會）
　－詮釋第14號修訂本

香 港（國際財務報告詮釋委員會）
　－詮釋第14號最低資金規定的預付款項的修訂

香港（國際財務報告詮釋委員會）
　－詮釋第19號

以股本工具清償金融負債

香港財務報告準則的改進（2010年） 2010年5月頒佈之多項香港財務報告準則的修訂

本年度採納新訂及經修訂的準則及詮釋對此等經審核合併財務報表所列之數額及其披露之
資料並無重大影響。

本集團並無在此等財務報表中應用下列已頒佈但尚未生效的新訂和經修訂香港財務報告準
則。
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香港財務報告準則第1號修訂本 香港財務報告準則第1號首次採納香港財務報告
　準則－嚴重通貨膨賬及刪除首次採納者的
　固定日期的修訂1

香港財務報告準則第7號修訂本 香港財務報告準則第7號金融工具：
　披露－轉讓金融資產的修訂1

香港財務報告準則第7號修訂本 香港財務報告準則第7號金融工具：
　披露－抵銷金融資產及金融負債的修訂 4

香港財務報告準則第9號 金融工具 6

香港財務報告準則第10號 綜合財務報表 4

香港財務報告準則第11號 聯合安排 4

香港財務報告準則第12號 於其他實體的權益披露 4

香港財務報告準則第13號 公平值計量 4

香港會計準則第1號修訂本 香港會計準則第1號呈列財務報表－
　呈列其他全面收入項目的修訂 3

香港會計準則第12號修訂本 香港會計準則第12號所得稅－遞延稅項：
　收回相關資產的修訂2

香港會計準則第19號（2011年） 僱員福利 4

香港會計準則第27號（2011年） 獨立財務報表 4

香港會計準則第28號（2011年） 對聯營及合營公司投資 4

香港會計準則第32號修訂本 香港會計準則第32號金融工具：
　呈列－抵銷金融資產及金融負債的修訂 5

香港（國際財務報告詮釋委員會）
　－詮釋第20號

地表礦藏於生產階段之剝除成本 4

1 於2011年7月1日或之後開始的年度期間生效
2 於2012年1月1日或之後開始的年度期間生效
3 於2012年7月1日或之後開始的年度期間生效
4 於2013年1月1日或之後開始的年度期間生效
5 於2014年1月1日或之後開始的年度期間生效
6 於2015年1月1日或之後開始的年度期間生效

本集團現正評估該等新訂及經修訂香港財務報告準則在初次應用時之潛在影響，迄今為止
本集團認為該等新訂和經修訂香港財務報告準則不可能對本集團的經營業績及財務狀況造
成重大影響。
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3. 經營分部資料

就管理目的而言，本集團並無根據其產品和服務劃分業務單位，本集團只有一個報告經營
分部，即設計、開發、製造及銷售汽車空調部件。管理層負責監察整體經營分部的經營業
績，以就資源分配和評估表現作出決策。

地區資料

(a) 來自外間客戶的收益

2011年 2010年
人民幣千元 人民幣千元

中國內地 288,351 278,256
美國 176,693 240,820
加拿大 34,437 44,572
亞洲 23,381 20,193
其他 5,755 7,663

528,617 591,504

上述收益資料乃根據客戶地點而編製。

(b) 非流動資產

於截至2011年及2010年12月31日止年度，本集團所有非流動資產均位於中國內地。
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有關主要客戶的資料

於截至2011年12月31日止年度，來自兩名客戶的收益分別佔本集團10%以上的總收益。來
自該兩名客戶的收益分別為人民幣173,798,046元及人民幣126,227,998元。

於截至2010年12月31日止年度，來自兩名客戶的收益分別佔本集團10%以上的總收益。來
自該兩名客戶的收益分別為人民幣239,497,632元及人民幣119,202,680元。

4. 收益、其他收入和收益

收益亦為本集團的營業額，乃指已售貨品扣除增值稅和政府附加費並扣減退貨準備的發票
淨值。

收益、其他收入和收益分析如下：

2011年 2010年
人民幣千元 人民幣千元

收益

銷售貨品 528,617 591,504

其他收入

銀行利息收入 1,069 402
政府補貼 3,500 1,310
其他 231 167

4,800 1,879

收益

出售物業、廠房和設備項目的收益 – 187

4,800 2,066
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5. 除稅前溢利

本集團的除稅前溢利乃經扣除╱（計入）下列各項：

2011年 2010年
附註 人民幣千元 人民幣千元

已售存貨成本 415,742 454,752
折舊 17,207 16,071
預付土地租賃付款攤銷 1,403 1,603
研發成本 3,909 6,878
經營租賃開支 2,746 2,989
出售物業、廠房和設備項目虧損╱（收益） 98 (187)
產品保證撥備 1,696 2,108
核數師酬金 2,284 78

僱員福利開支（包括董事薪酬）：
　工資和薪金 41,109 40,318
　退休金計劃供款 6,287 4,939
　員工福利開支 3,752 2,890

51,148 48,147

匯兌差額淨額 4,724 218
存貨減值╱（減值撥回） (98) 368
貿易應收款項減值╱（減值撥回） 11 109 (229)
出售附屬公司虧損 – 808
銀行利息收入 (1,069) (402)

6. 融資成本

融資成本分析如下：

2011年 2010年
人民幣千元 人民幣千元

須於五年內悉數償還銀行貸款的利息 8,140 6,115

7. 所得稅

本集團須就實體按本集團的成員公司註冊成立和經營所在司法權區所產生或帶來的溢利繳
納所得稅。
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本集團於年內的所得稅開支分析如下：

2011年 2010年
人民幣千元 人民幣千元

即期－年內支出 8,894 10,856
遞延 (1,240) (2,101)

年內稅項支出總額 7,654 8,755

本公司於開曼群島註冊成立，在開曼群島並無任何營業地點（除僅有註冊辦事處外）或並
無進行任何業務，故本公司毋須繳納企業所得稅（「企業所得稅」）。

由於在英屬處女群島（「英屬處女群島」）註冊成立的附屬公司於英屬處女群島並無任何營
業地點（除僅有註冊辦事處外）或並無進行任何業務，故該等附屬公司毋須繳納企業所得
稅。

根據香港特別行政區有關稅法，香港溢利乃按16.5%（2010年：16.5%）的稅率繳納企業所
得稅。由於香港奧拓瑪於年內並無源自香港的應課稅收入（2010年：無），故並無就香港
奧拓瑪計提任何所得稅撥備。截至2010年12月31日止年度，就香港雙樺計提的香港利得稅
撥備乃按於香港產生的估計應課稅溢利以16.5%稅率計算，及由於香港雙樺於截至2011年
12月31日止年度處於虧損，故並無就香港雙樺計提所得稅撥備。

上海雙樺汽車零部件股份有限公司註冊為外商投資企業，根據稅務局的批准，上海雙樺由
首個獲利年度（經扣除過往年度所產生的虧損後）起計兩年可免繳企業所得稅，並將於其
後三年享有稅率減半。截至2010年12月31日止年度為上海雙樺的第五個獲利年度，故上海
雙樺於截至2010年12月31日止年度按稅率12.5%繳納企業所得稅。上海雙樺享有的「兩年
免繳及三年半稅」的稅務優惠待遇已於2010年12月31日屆滿。上海雙樺於2008年12月獲為
期三年的「上海高新技術企業」認證及該資格將於2011年12月24日屆滿。於2011年10月，
上海雙樺獲得了重續三年有效的「高新企業」認證，可於截至2011年、2012年及2013年12
月31日止年度享有15%的優惠企業所得稅稅率。

友申實業位於浦東新區，於2008年前按15%優惠企業所得稅率繳稅。頒佈新企業所得稅
法後，友申實業於2008年、2009年、2010年及2011年的稅率為分別為18%、20%、22%及
24%，友申實業其後於2012年須按稅率25%繳納企業所得稅。
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上海雙樺機械製造有限責任公司、上海雙樺汽車配件有限公司、上海雙樺機械銷售有限公
司和保定雙樺汽車零部件有限公司於年內須按稅率25%繳納企業所得稅（2010年：25%）。

適用於中國內地法定稅率計算除稅前溢利的稅項開支與按實際稅率計算的稅項開支對賬如
下：

2011年 2010年
人民幣千元 人民幣千元

除稅前溢利 66,669 89,535

按中國內地25%法定稅率計算的稅項 16,667 22,384
就特定省份或地方機關所實施的較低稅率 (5,251) (9,675)
聯營公司應佔溢利 (5,914) (6,778)
免稅收入 (7) –
不可扣稅開支 243 884
所得稅稅率變動對遞延稅項結餘的影響 – (520)
本集團中國附屬公司及聯營公司可供分派
 溢利10%預扣稅的影響 1,617 3,126
已動用稅項虧損 (270) (767)
未確認稅項虧損 569 101

按本集團實際稅率計算的稅項支出 7,654 8,755

於截至2011年12月31日止年度分佔聯營公司的稅項支出為人民幣7,517,275元（2010年：人
民幣8,936,275元），已計入綜合收益表中「分佔聯營公司溢利」內。

8. 母公司擁有人應佔溢利

於截至2011年12月31日止年度母公司擁有人應佔綜合溢利包括了已在本公司財務報告中涉
及的一筆人民幣5,005,375元的虧損（2010年：無）。

9. 股息

董事會就截至2011年12月31日止年度建議宣派末期股息每股人民幣2.72分，合共約人民幣
17,680,000元。擬派股息須待股東於應屆股東週年大會上批准。
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10. 母公司擁有人應佔每股盈利

每股基本盈利乃根據年內母公司普通股權持有人應佔溢利及年內已發行普通股加權平均數
570,308,000股（2010年：487,500,000）計算，經調整以反映年內供股。

本集團於該等年度內並無已發行具潛在攤薄性的普通股。

每股基本盈利乃根據以下方式計算：

2011年 2010年
人民幣千元 人民幣千元

盈利
母公司普通股權持有人應佔溢利 59,015 81,541

股份數目
2011年 2010年
千股 千股

股份
年內已發行普通股加權平均數 570,308 487,500

11. 貿易和應收票據

本集團
2011年 2010年

人民幣千元 人民幣千元

貿易應收款項 65,729 93,573
應收票據 14,748 14,426

80,477 107,999
減值 (366) (257)

80,111 107,742

本集團與其客戶進行交易主要以信貸條款為主。貿易應收款項的信貸期一般為30至90天。
每名客戶設有最高信貸限額。本集團致力嚴格控制其未收回應收款項，並設信貸監控部門
盡量減低信貸風險。高級管理層負責定期檢討逾期結餘。鑑於上述情況和本集團的貿易和
應收票據乃與大量分散客戶有關，故並無過分集中的信貸風險。本集團並無就其貿易和應
收票據結餘持有任何抵押品或其他信貸保證。貿易和應收票據為免息。
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於報告期終本集團根據發票日期的貿易和應收票據賬齡分析（扣除減值撥備）如下，：

本集團
2011年 2010年

人民幣千元 人民幣千元

1個月內 39,429 50,341
1至2個月 16,901 23,312
2至3個月 9,251 23,758
3至12個月 14,328 8,766
超過12個月 202 1,565

80,111 107,742

貿易應收款項減值撥備變動如下：

本集團
2011年 2010年

人民幣千元 人民幣千元

年初 257 486
已確認減值虧損╱（撥回） 109 (229)

年終 366 257

以上貿易應收款項減值撥備包括按個別基準評估的撥備人民幣365,824元（2010年：人民幣
257,218元），於撥備前的賬面值為人民幣365,824元（2010年：人民幣257,218元）。

個別減值的貿易應收款項與不再與本集團交易的客戶有關，且預期該等應收款項一概不可
收回。

不被視為出現個別或集體減值的貿易和應收票據賬齡分析如下：

本集團
2011年 2010年

人民幣千元 人民幣千元

無逾期或減值 67,759 90,673
逾期少於1個月 8,091 11,052
逾期1至2個月 2,150 3,827
逾期2至3個月 1,141 177
逾期3至12個月 819 853
逾期超過12個月 151 1,160

80,111 107,742

無逾期或減值的應收款項與大量分散客戶有關，彼等近期並無任何違約記錄。



17

已逾期但無減值的應收款項與大量獨立客戶有關，彼等於本集團的還款記錄良好。根據過
往經驗，董事認為無必要就此等結餘計提減值撥備，原因是信用質素並無重大改變，以及
該等結餘仍被視為可全數收回。

於2011年12月31日，本集團並無應收票據已予以抵押，作為應付票據（2010年：人民幣
8,650,000元）的擔保。

12. 貿易和應付票據

本集團
2011年 2010年

人民幣千元 人民幣千元

貿易應付款項 63,887 77,331
應付票據 3,000 8,650

66,887 85,981

於報告期終根據發票日期的貿易和應付票據的賬齡分析如下：

本集團
2011年 2010年

人民幣千元 人民幣千元

1個月內 33,343 45,204
1至2個月 17,799 18,606
2至3個月 10,131 13,920
3至6個月 5,234 5,733
6至12個月 134 1,001
12至24個月 80 730
超過24個月 166 787

66,887 85,981

貿易和應付票據項為免息，平均信貸期為一至六個月。

應付票據以本集團金額為人民幣3,000,000元的應收關連方票據作抵押。於2010年12月31
日，應付票據以本集團金額為人民幣8,650,000元的若干應收票據作抵押。
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管理層討論及分析

緒言

雙樺集團於1997年成立，經過多年發展，已成為中國領先的汽車供暖、通風及制
冷（「HVAC」） 部件的獨立供應商，公司主要業務為設計、生產和銷售包括蒸發
器、冷凝器、暖風芯體和壓縮機在內的各類汽車HVAC部件。集團於2011年6月成
功在香港聯合交易所有限公司主板上市，獲得了投資者的大力支持。上市的成功
不僅增強了集團的資本實力，提升了企業管治水平，並且提高了集團在國際市場
的知名度，為集團矢志成為中國汽車HVAC部件市場的領頭羊打下了堅實的基礎。

市場回顧

回顧整個2011年，在國內宏觀經濟增速下滑、貨幣緊縮和刺激汽車消費的優惠政
策退出的多重因素影響下，我國汽車銷量增速快速下滑。2011年我國實現汽車銷
量1,850萬輛，同比增速從2009年和2010年的46.15%、32.37%快速下降到2.45%，
為近13年來的最低增幅。汽車零部件行業相應受到波及，在市場不景氣的情況
下，供應量下降的同時，整車企業壓價和原材料公司漲價等向零部件供應商轉移
市場風險的現象較為普遍。國際環境上，美國經濟復蘇緩慢，地區局勢動蕩，金
融危機的影響繼續深化，人民幣匯率升值、利率不斷上浮。這些都給本集團帶來
不利影響，令本集團截至2011年12月31日止年度的財務表現較2010年及2009年遜
色。

2012年是中國政府實施「十二五」規劃承前啟後的重要一年，國家為了保增長、擴
內需、調結構，開始實施擴大內需政策、產業調整和振興規劃，這將促進汽車消
費及汽車產業組織結構優化升級，刺激國內汽車市場的快速復蘇和發展，我國汽
車行業發展前景看好。2011年12月29日，國家發改委和商務部聯合發佈《外商投
資產業指導目錄（2011年修訂）》，自2012年1月30日起執行。此次《外商投資產業
指導目錄》修訂時擬對汽車行業政策進行相應調整，調整的方向就是將鼓勵重點
由「整車製造」轉變為「關鍵部件的製造和研發」。在這個背景下，汽車零部件行
業將會獲得國家更多的政策支持和鼓勵，將會在下一個汽車行業蓬勃發展的時期
崛起。

業務回顧

集團的主要產品為蒸發器、冷凝器、暖風芯體及壓縮機，我們的產品主要銷往國
內OEM及國際維修市場客戶。集團以產品種類多、品種齊全著稱，集團目前能生
產蒸發器逾1,500款、冷凝器逾2,000款、暖風芯體逾350款、固定排量斜盤壓縮機
逾260款。我們在位於中國上海奉賢區擁有兩個生產場地，蒸發器、冷凝器和暖風
芯體年產能可達300多萬台，壓縮機年產能可達15萬台。2011年度，集團共生產
蒸發器、冷凝器及暖風芯體達280多萬台，壓縮機4萬多台。
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2011年，集團旗下子公司上海雙樺通過了上海市高新技術企業的複審，獲得由上
海市科學技術委員會、上海市財政局、上海市國家稅務局和上海市地方稅務局聯
合批准的高新技術企業證書，自2011年10月20日起，有效期三年。

於截至2011年12月31日止年度，集團公司實現營業收入人民幣528.6百萬元，比去
年同期下降人民幣62.9百萬元，實現淨利潤人民幣59.0百萬元，同比下降了人民
幣21.8百萬元。按產品劃分，其中蒸發器銷售收入人民幣153.4百萬元，冷凝器人
民幣153.8百萬元，暖風器人民幣34.9百萬元；按國內國際市場劃分，國內業務實
現銷售收入人民幣288.4百萬元，國際業務實現銷售收入人民幣240.2百萬元。

國內市場銷售

2011年度，由於國內整個汽車行業的低迷發展，國內整車廠普遍向零部件供應
商施壓，不僅在供應量上普遍下降，而且要求降價，以轉移市場風險。公司通過
積極開發新客戶，使公司國內銷售量在各種不利的情況下，仍有所增長。截至二
零一一年十二月三十一日止年度，本集團國內市場蒸發器、冷凝器和暖風器的銷
量較二零一零年同期分別增加約9.2%、19.2%和8.6%。迫於國內整車廠的降價要
求，截至二零一一年十二月三十一日止年度的銷售價格較二零一零年同期小幅下
降，最終導致國內市場蒸發器、冷凝器和暖風器截至二零一一年十二月三十一日
止年度的銷售收入較二零一零年同期增加約6.7%、6.2%和11.9%。

國內市場的銷售的其他產品主要包括自行生產的中冷器、油冷器和廢鋁的銷售。

國際市場銷售

本集團國際市場的銷售主要是對北美市場的銷售。截至二零一一年十二月三十一
日止年度，本集團自行生產的蒸發器、冷凝器和暖風器的國際市場的銷售收入
較二零一零年同期分別減少約33.4%、13.0%和16.7%，銷售收入的下降主要是由
於銷量下降所致。截至二零一一年十二月三十一日止年度，本集團自行生產蒸
發器、冷凝器和暖風器的國際市場的銷量較二零一零年同期分別減少約24.0%，
13.5%和13.3%。2008年、2009年金融危機時，北美汽車零部件的經銷商曾一度降
低庫存，以此來減輕資金壓力，並在2010年初開始補充庫存，所以公司國際銷售
部份2010年較2009年有較大幅度增長，至2010年底，補庫存基本結束。進入2011
年，由於2010年底的庫存還很大，加上2011年美國經濟復蘇緩慢，宏觀經濟環境
不樂觀，與2010年的增長趨勢相比，呈下降趨勢。公司受此影響，國際銷售收入
和銷售量較去年同期相比均有所下降。
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截至二零一一年十二月三十一日止年度，本集團自行生產的壓縮機的國際市場的
銷售收入較二零一零年同期增加約54.7%。本集團從2010年開始生產和銷售壓縮
機並全部銷往國際市場，2011年產量和銷量都大幅上升，截至二零一一年十二月
三十一日止年度，本集團自行生產壓縮機的國際市場的銷量較二零一零年同期大
幅增加約64.8%，壓縮機的銷售價格由於人民幣升值而小幅下降。

國際市場的其他銷售收入主要包括自行生產的油冷器，中冷器，液氣分離器，冷
凝器芯體和溫控器。

未來展望

展望未來，公司將繼續以國內OEM市場及國際維修市場為主要重心，鞏固公司目
前在業內的領先地位。公司長遠戰略着眼於在國際OEM市場和國內維修市場建立
及鞏固領先地位。公司將繼續致力發展主營業務，以及確保公司核心競爭力。公
司將實踐以下策略實現目標：

(1) 向自產壓縮機市場擴張，使之成為公司未來增長動力，以鞏固公司在HVAC
部件市場的核心競爭力

公司自2007年起從事向國際維修市場買賣採購自第三方供應商的壓縮機（主
要為斜盤壓縮機）。透過公司有關壓縮機的銷售活動，公司已建立廣闊的客
戶基礎，據此，公司可直接向國際維修市場銷售自產的壓縮機產品，並藉此
享有協同效益。於2010年，公司的先進雙向固定排量斜盤壓縮機生產線開始
試產，主要用以向國際維修市場銷售。憑借公司現有的銷售及營銷網絡，公
司計劃向自行生產壓縮機版圖擴充以鞏固公司在HVAC部件市場的核心競爭
力，並預期自行生產壓縮機將成為公司其中一項主要業務分部及未來的增長
動力。

除維修市場外，公司亦計劃向國內OEM市場的汽車HVAC系統供應商和汽車
廠商直接出售公司的壓縮機產品。與此同時，公司將繼續向第三方供應商採
購不同類型的壓縮機，主要用以出口予國際維修市場。

(2) 擴充和提升生產設施以加強競爭力和鞏固中國市場領先地位

多年來，公司藉提升生產設施和購置新生產線持續擴大產能。為鞏固公司在
中國市場的領先地位，公司計劃使用部份募集所得款項提升公司的設施，以
逐步邁向生產可變排量斜盤壓縮機。此外，公司將繼續尋求收購、投資或以
合營、締結策略聯盟形式以加快垂直及橫向擴展策略。
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財務回顧

收益

截至二零一一年十二月三十一日止年度，收益約為人民幣528.6百萬元，較去年同
期之收益約人民幣591.5百萬元下降約人民幣62.9百萬元，下降比例為10.6%。

下表載列我們於截至2011年及2010年12月31日止年度按產品劃分的收入明細：

截至 截至
二零一一年 二零一零年

十二月
三十一日 所佔收益

十二月
三十一日 所佔收益

收益（人民幣千元） 年度 百分比 年度 百分比

國內
蒸發器 121,049 22.9% 113,442 19.2%
冷凝器 121,107 22.9% 113,986 19.3%
暖風器 28,041 5.3% 25,070 4.2%
其他 18,154 3.4% 25,758 4.4%

小計 288,351 54.5% 278,256 47.1%

國際－自產
蒸發器 32,372 6.1% 48,582 8.2%
冷凝器 32,716 6.2% 37,620 6.4%
暖風器 6,883 1.3% 8,258 1.4%
壓縮機 28,065 5.3% 18,138 3.1%
其他 2,418 0.5% 8,591 1.4%

小計 102,454 19.4% 121,189 20.5%

國際－貿易
壓縮機 90,230 17.1% 135,665 22.9%
其他 47,582 9.0% 56,394 9.5%

小計 137,812 26.1% 192,059 32.4%

合計 528,617 100.0% 591,504 100.0%
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毛利與毛利率

截至二零一一年十二月三十一日止年度之整體毛利約為人民幣112.9百萬元（二零
一零年：人民幣136.8百萬元），本期實現毛利有所下降。其中國內市場實現毛利
約人民幣78.0百萬元，較去年同期減少人民幣2.5百萬元；國際市場實現毛利約人
民幣34.9百萬元，較去年同期減少約人民幣21.4百萬元。國內及國際市場銷售的
減少造成本年本集團整體毛利較去年同期下降23.9百萬元。

下表載列我們於截至2011年及2010年12月31日止年度按產品劃分的毛利明細：

截至 截至
二零一一年 二零一零年

十二月
三十一日

十二月
三十一日

毛利（人民幣千元） 年度 年度

國內
蒸發器 44,919 47,637
冷凝器 25,310 26,860
暖風器 5,534 5,485
其他 2,197 472

小計 77,960 80,454

國際－自產
蒸發器 8,683 17,129
冷凝器 5,417 8,231
暖風器 1,421 1,444
壓縮機 (2,318) 102
其他 713 2,027

小計 13,916 28,933

國際－貿易
壓縮機 8,765 12,971
其他 12,234 14,394

小計 20,999 27,365

合計 112,875 136,752
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截至二零一一年十二月三十一日止年度之整體毛利率為21.4%，二零一零年同期
為23.1%，較去年略有下降。下表載列我們於截至2011年及2010年12月31日止年
度按產品劃分的毛利率明細：

截至 截至
二零一一年 二零一零年

十二月
三十一日

十二月
三十一日

毛利率(%) 年度 年度

國內
蒸發器 37.1% 42.0%
冷凝器 20.9% 23.6%
暖風器 19.7% 21.9%
其他 11.1% 1.8%

國際－自行生產
蒸發器 26.8% 35.3%
冷凝器 16.6% 21.9%
暖風器 20.6% 17.5%
壓縮機 (8.3%) 0.6%
其他 29.5% 23.6%

國際－貿易
壓縮機 9.7% 9.6%
其他 25.7% 25.5%

其他收入及收益

其他收入及收益由截至二零一零年十二月三十一日止年度約人民幣2.1百萬元，本
期增加約人民幣2.7百萬元增至截至二零一一年十二月三十一日止年度約人民幣
4.8百萬元，主要由於二零一一年本集團獲得人民幣2.0百萬元作為本集團在香港
聯交所成功掛牌上市的獎勵。

應佔聯營公司溢利

我們應佔聯營公司溢利由截至二零一零年十二月三十一日止年度約人民幣27.1百
萬元減少約人民幣3.4百萬元至截至二零一一年十二月三十一日止年度約人民幣
23.7百萬元，主要是由於麥克斯保定汽車空調系統有限公司（「麥克斯保定」本集
團持有49%股權的聯營公司）二零一一年貢獻的利潤降低所致。
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行政及其他開支

行政及其他開支主要包括員工相關成本、多項地方稅項及教育附加費、折舊、土
地使用權攤銷、經營租賃租金開支、上市費用、代理服務費、研發費用及雜項開
支。截至二零一一年十二月三十一日止年度之行政及其他開支減少乃主要由於就
本集團本年上市費用的減少，本集團股份於二零一一年六月三十日在香港聯合交
易所有限公司主板成功上市，大部份上市費用於二零一零年本公司籌備上市時產
生。同時本集團於二零一零年為在籌備上市過程中付出努力的員工計提了上市獎
金。

財務成本

本集團向中國大陸及香港之銀行及金融機構籌措貸款以提供其營運資本及採購所
需資金。截至二零一一年十二月三十一日止年度，財務成本增加主要由於本集團
於二零一一年平均貸款餘額增加，同時，銀行二零一一年貸款利率上升也導致財
務成本上升。

所得稅

截至二零一一年十二月三十一日止年度，本集團整體所得稅開支約為人民幣7.7百
萬元或除稅前收入之11.5%，而截至二零一零年十二月三十一日止年度，所得稅
開支則為人民幣8.8百萬元或除稅前收入之9.8%。所得稅稅率上升是由於上海雙樺
汽車零部件股份有限公司所得稅率由12.5%（二零一零年）上升至15%（二零一一
年）。

期內溢利

截至二零一一年十二月三十一日止年度，母公司權益持有人應佔溢利約為人民幣
59.0百萬元，截至二零一零年十二月三十一日止年度則約為人民幣81.5百萬元。

流動資金及財務資源

流動資產淨額

本集團流動資產淨額由二零一零年十二月三十一日約人民幣75.8百萬元改善至二
零一一年十二月三十一日約人民幣192.9百萬元。流動資產淨額增加主要是由於本
集團於二零一一年六月三十日於聯交所主板成功上市，上市募集資金使二零一一
年十二月三十一日現金及銀行結餘大幅增加。
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財務狀況及銀行借貸

於二零一一年十二月三十一日，本集團之現金及銀行結餘約為人民幣151.6百萬
元，大部份以港幣及人民幣計值。於二零一零年十二月三十一日，本集團之現金
及銀行結餘約為人民幣70.0百萬元，大部份以人民幣計值。本集團於二零一一年
十二月三十一日之計息銀行借貸約為人民幣120.0百萬元（二零一零年：約人民幣
127.0百萬元）。請參閱經審核綜合財務報表附註25，以了解有關借貸及相關資產
抵押之詳情。本集團於二零一一年十二月三十一日之資本負債淨額比率（以計息
負債總額對總資產之百分比列示）為15.1%，而二零一零年則為17.6%。計息銀行
借貸及資本負債比率增加主要由於本集團購買物業、廠房及設備以擴大本集團經
營業務所致。

除上述者或本財務報表附註另有披露者，以及除集團內負債外，於二零一一年十
二月三十一日營業時間結束時，本集團並無任何尚未清償按揭、押記、債權證、
債務證券或其他貸款資本或銀行透支或貸款或其他類似債務或融資租賃承擔、承
兌負債或承兌信貸或租購承擔、擔保或其他重大或然負債。

董事已確認，自二零一零年十二月三十一日以來，本集團的債務和或然負債並無
任何重大變動。

營運資本

於二零一一年十二月三十一日，總存貨約為人民幣84.4百萬元，二零一零年十二
月三十一日則約為人民幣83.8百萬元。我們的存貨主要包括原材料、在製品及製
成品。我們的市場團隊定期核查及監控我們的存貨水平。截至二零一一年十二月
三十一日止全年，平均存貨週轉日為73.9日（二零一零年：57.8日）。存貨週轉期
乃以相關期間的期初和期終存貨結餘的算術平均數除以同期銷售成本再乘以365天
得出。存貨週轉期變長主要由於當期銷售下降。

截至二零一一年十二月三十一日止全年，應收賬款及應收票據平均週轉日為121.6
（二零一零年：107.2日）。應收賬款及應收票據週轉日增加，主要是因為來自本地
客戶的銷售增加，該等客戶一般要求較長信貸期以及採用6個月內到期的應收票據
清償未支付款項的主要客戶增加。

截至二零一一年十二月三十一日止全年，應付賬款及應付票據平均週轉日為67.1
日（二零一零年：60.9日）。貿易應付款項週轉期與我們的供應商提供的信貸期一
般為30天至90天一致。應付賬款及應付票據週轉日增加乃由於本集團於本期間增
加了從信用期為60天至90天的供應商的採購數量。
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資本開支、資本承擔及人力資源

截至二零一一年十二月三十一日止年度的資本開支約為19.4百萬人民幣，而截至
二零一零年十二月三十一日止年度則約為33.1百萬元。本集團一直以來主要透過
營運產生的現金及銀行借貸為本集團所須的資本開支提供資金。本集團的資本開
支主要關於在上海生產基地作業務擴展所收購的土地使用權、興建生產設施和廠
房、機器及設備的開支。

截止二零一一年十二月三十一日止全年，本集團的僱員人數為892人，薪酬約為人
民幣41.1百萬元。截至二零一一年十二月三十一日止年度，僱員福利開支約為人
民幣10.0百萬元。本集團的薪酬政策主要是根據每位員工的崗位責任、工作表現
及服務年限，以及現行市場狀況而定。

本集團亦為其員工提供內部培訓、外部培訓及函授課程，以提倡自我改進及增強
其與工作相關的技能。本公司董事之酬金乃參考其職務、責任、經驗及當前市況
而釐定。

重大收購及出售

除本集團日期為二零一一年六月十七日的招股章程披露者外，截至二零一一年十
二月三十一日止年度，本集團並無進行任何有關附屬公司及附屬公司的重大收購
或出售。

外匯風險

本集團業務位於中國，主要經營交易以人民幣結算。本集團承受交易性貨幣風
險。該等風險來自營運單位以該單位功能貨幣以外的貨幣進行買賣。本集團面臨
的交易貨幣風險主要產生自本集團以美元列賬的海外銷售，此乃由於人民幣兌美
元升值較高所引致。於二零一一年十二月三十一日止全年，本集團約45.5%的銷
售乃以賣出營運單位功能貨幣以外的貨幣計值，約1.9%的採購以該單位的功能貨
幣以外的貨幣計值。現時，本集團無意對沖其所承受的外匯波動風險。然而，管
理層負責持續監察經濟情況和本集團的外匯風險狀況，並將於需要時考慮日後採
取適當的對沖措施。

或然負債

於二零一一年十二月三十一日，本集團無重大或然負債。
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資產抵押

於二零一一年十二月三十一日，本集團總賬面淨值為人民幣64,484,458元（二零一
零年：69,037,918元）的若干樓宇已予抵押，以取得授予本集團的銀行貸款融資。

於二零一一年十二月三十一日，本集團總賬面淨值為人民幣58,622,879元（二零一
零年：人民幣59,884,553元）的若干土地已予抵押，以取得授予本集團的銀行貸款
融資。

於二零一一年十二月三十一日，本集團金額為人民幣3,000,000元的應收關聯方款
項已予抵押，以分別就應付票據人民幣3,000,000元提供擔保；於二零一零年十二
月三十一日本集團金額為人民幣8,650,000元的若干應收票據已予抵押，以分別就
應付票據人民幣8,650,000元提供擔保。

本公司首次公開招股所得款項用途

本公司於二零一一年六月三十日在聯交所上市。所得款項淨額（將扣除報銷費及
股份發售相關應付開支）約為167.2百萬港元。所得款項用途詳情已載於招股章
程。於截至二零一一年十二月三十一日止年度，尚在辦理結匯中，目前還未動用
本公司首次公開招股所得款項。

末期股息

董事會就截至2011年12月31日止年度建議宣派末期股息每股人民幣2.72分，合共
約人民幣17,680,000元。擬派股息須待本公司股東於應屆股東週年大會上批准。

遵守企業管治常規守則

本公司已採納聯交所證券上市規則（「上市規則」）附錄十四所載的企業管治常規守
則（「企業管治守則」）的所有守則條文規定。

董事並不知悉任何資料可合理地顯示本公司於截至2011年12月31日止年度未有遵
守企業管治守則，惟下文所載之條文A.2.1之偏離行為除外。

根據守則條文A.2.1，本集團主席與行政總裁（「行政總裁」）之角色應有區分，並
不應由一人同時兼任。本集團主席與行政總裁之間職責之分工應清楚界定並以書
面列載。

於整個回顧期間，本集團之主席與行政總裁之角色並無區分，乃由鄭平先生一人
兼任。董事定期會面以考慮影響本集團營運之重大事項。董事認為此組織結構將
不會損害董事與本集團管理層之間的權力及職權平衡，並相信此組織結構將可令
本集團迅速及有效率地作出和落實決定。
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審核委員會

審核委員會（「委員會」）由三名獨立非執行董事組成。委員會主要職責為審核及監
察本集團財務報告程式集內部控制系統。

審核委員會已召開會議討論了本公司的審計、內部監控及財務報告事宜，包括審
查本公司所採納的會計政策及與會計實務相關的事項；審查審計的性質及範圍；
與外部核數師及管理層就可能的會計風險進行討論。除此以外，審核委員會還審
閱了截至2011年12月31日止年度的經審核財務報表。

本集團截至2011年12月31日止年度之年度業績公佈初稿已由審核委員會審閱。

證券交易標準守則

本公司已採納上市規則附錄十所載的上市發行人董事進行證券交易的標準守則
「標準守則」作為其董事證券交易的行為守則。本公司亦定期提醒各董事於標準守
則下須履行之責任。在向所有董事作出特定調查後，所有董事均確認在截至2011
年12月31日止年度已遵守標準守則之標準規定。

競爭及利益衝突

截至本公佈日期，概無董事或彼等各自的任何聯繫人（定義見上市規則）於直接或
間接與本集團業務競爭或可能競爭的業務中擁有任何權益，與本集團亦無任何其
他利益衝突。

購買、出售或贖回證券

本公司及其附屬公司於截至2011年12月31日止年度概無購買、出售或贖回本公司
任何上市證券。

暫停辦理股份過戶登記手續

本公司將於2012年4月10日（星期二）至2012年4月11日（星期三）（包括首尾兩日）
暫停辦理股份過戶登記手續，期間不會登記任何股份轉讓。為符合獲得擬派末期
股息及出席股東週年大會並於會上投票的資格，所有股份過戶文件連同相關股票
必須不遲於2012年4月5日（星期四）下午四時三十分送達本公司的香港股份過戶
登記分香港中央證券登記有限公司，地址為香港灣仔皇后大道東183號合和中心17
樓1712-1716室。
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股東週年大會

本公司將於2012年4月12日召開股東週年大會，大會通告將盡快根據本公司組織
章程細則及上市規則刊發及寄發予各股東。

承董事會命
雙樺控股有限公司

鄭平
行政總裁

香港，2012年3月2日

於本公告刊發日期，董事會成員包括執行董事鄭平先生、董宗德先生；非執行董
事孔小玲女士、賈衛人先生；以及獨立非執行董事趙鳳高先生、何斌輝先生及陳
禮璠先生。


