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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之內容概不負責，對其準確性或
完整性亦不發表任何聲明，並明確表示概不就因本公告全部或任何部份內容而產生或因依賴該等
內容而引致之任何損失承擔任何責任。
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（根據開曼群島法例成立的有限公司）

（股份代號：1378）

澄清公告

澄清公告

茲提述本公司日期為二零一六年十一月二十三日之公告，內容有關在一間不明來源的網站
(http://hongqiaoexposed.com)發出一份負面報告。本公告乃本公司根據上巿規則第 13.09條及香
港法例第 571章證券及期貨條例第XIVA部項下內幕交易條文（定義見上巿規則）而作出，以反駁
及╱或澄清報告的主要不利指控，及駁斥破壞本公司股東對其業務及財務狀況的信心之企圖。

誠如報告的免責聲明所述，於報告的刊發日期，報告作者於所有提及的股票（及╱或期權、掉
期，以及與股票相關的其他衍生工具）及債券持有淡倉，因此在價格下降的情況下可獲得顯著收
益。報告載有失實及誤導性陳述以及對本公司及其管理層的無理惡意指控，本公司認為報告欲
破壞本公司的聲譽、操縱本公司股份價格及故意打擊市場，惡意競爭。本公司注意到報告載有
如以「看似」、「認為」、「假設」、「似乎」、及「可能」等所示的猜測性字眼，以及由匿名人士作出
毫無根據的指控。因此，股東及潛在投資者於買賣本公司證券時務請審慎行事。股東及潛在投
資者亦須細閱本公告。



2

澄清公告

茲提述中國宏橋集團有限公司（「本公司」，連同其附屬公司統稱「本集團」）日期為二零一六年十一
月二十三日之公告，內容有關在一間不明來源的網站 (h t tp : / /hongqiaoexposed .com)發出一份負
面報告（「報告」）。本公告乃本公司根據香港聯合交易所有限公司證券上巿規則（「上巿規則」）第
13.09條及香港法例第 571章證券及期貨條例第XIVA部項下內幕交易條文（定義見上巿規則）而作
出，以反駁及╱或澄清報告的主要不利指控，及駁斥破壞本公司股東對其業務及財務狀況的信心
之企圖。

誠如報告的免責聲明所述，於報告的刊發日期，報告作者於所有提及的股票（及╱或期權、掉期，
以及與股票相關的其他衍生工具）及債券持有淡倉，因此在價格下降的情況下可獲得顯著收益。
報告載有失實及誤導性陳述以及對本公司及其管理層的無理惡意指控，本公司認為報告欲破壞本
公司的聲譽、操縱本公司股份價格及故意打擊市場，惡意競爭。本公司注意到報告載有如以「看
似」、「認為」、「假設」、「似乎」、及「可能」等所示的猜測性字眼，以及由匿名人士作出毫無根據
的指控。因此，股東及潛在投資者於買賣本公司證券時務請審慎行事。股東及潛在投資者亦須細
閱本公告。

本公司就損害或其他補償對刊發報告的實體及╱或相關個別人士以及任何負責傳播誤導性及惡意
陳述旨在操縱本公司股份價格以便得益的人士，保留採取法律行動之權利。

概要

本公司董事（「董事」）認為報告中之指控是不盡不實且毫無根據。本公司注意到報告載有如以「看
似」、「認為」、「假設」、「似乎」、及「可能」等所示的猜測性字眼，以及由匿名人士作出毫無根據
的指控。該等指控實屬錯誤，並與一般商業邏輯相違。

本公司為本公司及其股東的最佳利益而努力，且本集團的業務自本公司於二零一一年上市以來一
直有序健康地發展。本公司董事會（「董事會」）致力實施嚴格的內部控制及風險管理措施以維護資
產，及財務與報告控制以促進報告及時、實質準確、及完全符合上市規則及其他適用法律及法規。
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反駁報告指控

本公司已詳細審閱報告。下文載列本公司就報告的指控作出的回應：

報告的第 1項指控：即使本集團獲利甚豐，本集團仍然一直無法產生自由現金流，且累積大量債
務。

本公司之回應：

有關指控並未考慮本集團的業務發展及擴展之背景，具有很強誤導性。一間公司因發展及擴張迅
速而產生負自由現金流實屬平常。本集團於鋁相關行業中進行業務，而鋁相關行業需要重大投資
作發展及擴張。報告僅故意強調負自由現金流及債務，而沒有提及本集團的迅速發展，表明報告
所載的觀點偏頗並存心誤導。

自二零一六年一月，本集團已是全球最大鋁產品製造商（資料來源︰安泰科）。過往數年，本集團
業務顯著發展。本集團鋁產品的總設計年產能由二零一一年十二月三十一日的 1,776,000噸，增加
超過三倍至二零一六年六月三十日的 5,886,000噸，本集團鋁合金加工產品的總設計年產能由二零
一一年十二月三十一日的30,000噸，增加超過二十六倍至二零一六年六月三十日的790,000噸，本
集團的熱電裝機容量亦由二零一一年十二月三十一日的 1,740兆瓦，增加超過六倍至二零一六年六
月三十日的 11,395兆瓦。

隨著迅速發展，本集團收入及毛利亦分別由二零一零年的約人民幣 15,131.6百萬元及約人民幣
5,741.9百萬元大幅增加至二零一五年的約人民幣44,109.9百萬元及約人民幣8,951.4百萬元，較二
零一零年度相比，增幅分別約為 191.5%及 55.9%。

下表載列本集團的經營業務產生之淨現金流、資本開支及自由現金流︰

截至十二月三十一日止年度
二零一一年 二零一二年 二零一三年 二零一四年 二零一五年

（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）

經營業務產生之淨現金流 5,630,000 6,221,000 252,000 9,630,000 7,770,000

資本開支 (附註1) (9,154,000) (11,627,000) (15,361,000) (11,002,000) (19,666,000)

自由現金流 (3,562,000) (6,088,000) (15,664,000) (2,459,000) (11,869,000)

附註 1  資本開支是按照集團於相關期間內物業、廠房及設備的添置計算。

如上表所示，截至二零一一年、二零一二年、二零一三年、二零一四年及二零一五年十二月
三十一日止五個年度各年，本集團經營業務產生之淨現金流屬大量且為正，証明來自本集團主要
業務營運的現金流強勁。
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於截至二零一五年十二月三十一日止五個年度期間，本集團所產生的大量資本開支與其發展及擴
展有關，主要為建造及添置生產鋁及發電的設施。

董事相信本集團的顯著發展及於全球鋁行業的市場佔有率顯著增加，主要由於其於截至二零一五
年十二月三十一日止五個年度期間為捕捉市場機會而擴展其產能的策略性投資所致。根據本集團
從可供公眾查閱的資料所示，董事了解到於中華人民共和國（「中國」）即使增長率較低的本集團鋁
行業同業，錄得負自由現金流的情況，亦並非罕見。

報告的第 2項指控：本集團最大供應商很可能為未披露關連方。

本公司之回應：

1. 確認獨立性

根據本公司從國家工商行政管理局所得的資料顯示，濱州高新鋁電股份有限公司（「濱州高
新」）乃一家獨立有限責任公司，由鄒平經濟技術開發區國有資產運營管理中心（「鄒平國有資
產管理中心」）最終控制。本集團從鄒平國有資產管理中心取得日期為二零一六年十二月五日
之確認函，確認鄒平國有資產管理中心為事業法人，並為本集團之獨立第三方。鄒平國有資
產管理中心主要代表鄒平縣人民政府監督鄒平縣內國有資產的營運。報告中有關濱州高新的
指控純屬猜測，並存心誤導。對於濱州高新，本公司已於日期為二零一一年一月二十七日之
招股章程（「招股章程」）作相關披露。董事確認招股章程中有關濱州高新的披露屬準確無誤且
在各重大方面均不存在誤導成份。

董事確認，截至最後實際可行日期，招股章程中有關濱州高新的披露仍準確無誤，且在各重
大方面均不存在誤導成份，惟以下除外：其名稱由鄒平高新鋁電有限公司更改為濱州高新鋁
電股份有限公司、其最終實益擁有人由山東鄒平經濟開發區機關工會委員會更改為鄒平經濟
技術開發區國有資產運營管理中心及其地位由本集團的獨家氧化鋁供應商更改為本集團的氧
化鋁供應商之一（本集團自二零一一年四月起向其他獨立第三方採購氧化鋁）。

此外，報告所載一系列的指控顯然有誤且有違正常商業邏輯，進一步降低該報告可信度，並
對其作者的動機產生懷疑。有關濱州高新明顯事實錯誤之詳情如下文所述。
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2. 本集團由濱州高新所供應的電力及氧化鋁之比例

報告指控，「截至二零一五年九月，濱州高新仍供應中國宏橋總用電量59.76%及所用氧化鋁總
量的 65.6%。」

事實上，本集團於二零一五年九月由濱州高新所供應的電力及氧化鋁之比例分別僅為 16.31%

及 32.1%，而非報告所述的 59.76%及 65.6%。

截至二零一三年、二零一四年及二零一五年十二月三十一日止三個年度及截至二零一六年
十一月三十日止十一個月，本集團由濱州高新供應的電力及氧化鋁的比例載列如下：

截至十二月三十一日止年度

截至十一月
三十日止
十一個月

二零一三年 二零一四年 二零一五年 二零一六年

濱州高新供應的電力 33.84% 27.75% 15.34% 14.98%

濱州高新供應的氧化鋁 37.5% 39.6% 30.3% 19.46%

誠如招股章程所披露，本集團於二零零九年十二月二十五日與濱州高新訂立氧化鋁供應協議
（「氧化鋁供應協議」），並於屆滿時重續。氧化鋁供應協議最後於二零一五年十一月二十五
日按相同條款及條件重續，自二零一六年一月一日起至二零一八年十二月三十一日止為期三
年。董事確認，由於氧化鋁供應協議已按相同條款及條件重續，濱州高新所供應的氧化鋁之
定價及折扣機制與招股章程所披露者相同。就與濱州高新訂立的電力供應協議而言，其於本
公告日期仍然維持有效，其所載的條款及條件亦維持不變。因此，濱州高新供應的電力之定
價及折扣機制與招股章程所披露者相同。

本集團由濱州高新所提供的電力及氧化鋁之比例於過去數年持續下降，主要由於本集團的產
能顯著增加且其對電力及氧化鋁的需求亦有增加，及本集團使用更大量自產的電力及氧化鋁
以滿足其部分生產需求。董事確認，本集團並無向與濱州高新有關或相關的任何公司取得或
購買電力或氧化鋁。
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3. 濱州高新於二零一四年及二零一五年錄得虧損

由於濱州高新並非公眾上市公司，本公司無法獲取其於二零一四年及二零一五年的財務報
表。本公司並無公眾資源消息確定濱州高新於二零一四年及二零一五年有否虧損或為何出現
虧損。然而，根據本公司可得的行業資料，在二零一四年及二零一五年的市場情況下，中國
氧化鋁價格維持低位，對氧化鋁相關企業於二零一四年及二零一五年的財務狀況造成不利影
響，中國氧化鋁企業錄得虧損，並非罕見。

4. 濱州高新的業務範圍

報告指控，「僅限內部使用」表明濱州高新與本集團存在內部關係。經濱州高新確認，「僅限
內部使用」指向鄒平經濟技術開發區內的企業提供熱能和電力。作為一家由鄒平國有資產管
理中心最終控制的有限責任公司，濱州高新作為一個平台為鄒平經濟技術開發區內的企業提
供熱能和電力。除向本集團進行銷售外，其亦向鄒平經濟技術開發區內的其他公司出售熱能
及╱或電力。

5. 澄清濱州高新聯絡資料

報告指稱濱州高新的地址及聯絡資料與山東魏橋創業集團有限公司（「魏橋創業」）全資附屬公
司濱州魏橋鋁業科技有限公司（「濱州魏橋」）相同。魏橋創業主要從事生產及銷售棉、染色
紗、印染布、針織品及服裝。截至本公告日期，本公司董事會主席兼控股股東張士平先生直
接及間接持有魏橋創業約 31.59%股權。董事確定據其所深知，魏橋創業並無從事與本集團業
務存有競爭的任何業務。

本公司注意到該報告所述的兩間公司的地址均為鄒平經濟技術開發區。鄒平經濟技術開發區
並非一個具體地址，而是一個國家級經濟開發區，並佔地約 18平方公里。濱州高新及濱州
魏橋位於鄒平經濟技術開發區內的不同位置。濱州高新的地址為山東省濱州市鄒平縣會仙四
路。濱州魏橋的地址為山東省濱州市鄒平縣清河一路。
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報告進一步指控濱州高新的聯絡資料（即電郵及電話號碼）與濱州魏橋的聯絡資料相同。本公
司已進行工商行政管理局（「工商局」）調查，並獲得工商局部門確認，該報告所述的有關濱州
高新聯絡人的電郵地址及聯絡號碼並不正確。

6. 有關銀行賬戶之事宜

報告有關銀行賬戶的指控顯示對中國商業慣例缺乏基本了解。據本公司中國法律顧問提供的
法律意見，在中國，兩間或以上公司不得共用相同銀行賬戶。

於鄒平經濟技術開發區鋁行業集群的公司經常就業務營運合作，例如在招標項目方面合作以
提升議價能力。基於魏橋創業的招標平台的廣大影響力，本集團與濱州高新不時利用該平台
進行聯合招標邀請。報告所載之網站所示的招標邀請資料並不完整，導致可能出現兩間公司
的銀行賬戶相同的誤解。董事相信這一點或有可能被報告作者故意利用，以對本集團作出不
盡不實的指控。就濱州高新之銀行賬戶用於本集團的招標邀請，報告中引用的所有例子其實
乃是濱州高新及本集團或其聯屬公司的聯合招標邀請。即使濱州高新的銀行賬戶如報告所指
於招標邀請列示，該存款銀行賬戶僅為在參與投標時展示誠意，相關存款將於投標者中標或
不中標時向其退回。各中標者將分別訂立相關合約。

自二零一三年起，濱州高新與本集團可不時及按隨機性質就廢料及部分設備（主要為脫硫石膏
及鋁灰）透過魏橋創業影響廣大的招標平台進行聯合招標。根據向濱州高新作出的進一步查
詢，董事了解到：

(i) 根據日期為二零一六年四月十六日、二零一六年四月二十七日及二零一六年十月七日之三
份聯合招標邀請，濱州高新、本公司間接全資附屬公司鄒平宏發鋁業科技有限公司及本公
司間接全資附屬公司濱州市政通新型鋁材有限公司（「濱州政通」）選中不同投標者並按不
同價格分別與彼等訂立不同的鋁灰合約。鄒平宏發鋁業科技有限公司、濱州政通及濱州高
新的相關中標者就簽立及履行合約分別將合約按金存入鄒平宏發鋁業科技有限公司、濱州
政通及濱州高新各自的銀行賬戶；及

(ii) 根據日期為二零一六年十月十三日的聯合招標邀請，濱州高新與本公司間接全資附屬公司
山東魏橋鋁電有限公司（「魏橋鋁電」），選中不同投標者並按不同價格與彼等分別訂立不
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同的脫硫石膏供應合約。魏橋鋁電及濱州高新的相關中標者就簽立及履行合約分別將合約
按金存入魏橋鋁電及濱州高新各自的銀行賬戶。

7. 有關擔保之事宜

在中國，倘借方並非公眾上市公司，相關商業銀行就借款需要更多保證，因此要求公司就銀
行借款取得第三方擔保屬一般慣例。經向魏橋創業作出合理查詢後，魏橋創業就濱州高新銀
行借款作出的擔保，乃基於魏橋創業與濱州高新之間的長期穩定商業關係及商業信任而作出。

8. 有關印尼項目之事宜

該報告指控，「山東濱北的項目可能與宏橋的Well Harvest JV相同，而宏橋可能把開支重複入
賬。」

本集團經向山東濱北新材料有限公司（「山東濱北」）作出的合理查詢後，了解到山東濱北計劃
於二零一二年在印尼西加里曼丹推出氧化鋁業務，並從國家發展及改革委員會就設計年產能
為一百萬噸的氧化鋁項目取得批文。經向山東濱北作出的合理查詢後，本集團了解到山東濱
北面對現金短缺問題，並未向國家外滙管理局及中國商務部申請相關批准（凡中國公司進行境
外投資均須獲取該等批准），且山東濱北並未於該氧化鋁項目在印尼進行任何投資。

於二零一二年，本集團亦計劃在印尼西加里曼丹省進行投資。於二零一二年十二月二十七
日，本公司與Winning Investment、PT. Cita及 PT. Danpac訂立合資協議，內容有關就設計年
產能為二百萬噸的氧化鋁項目（「印尼項目」）成立合資公司（「合資公司」）。設計年產能為一百
萬噸的印尼項目第一期已於二零一六年上半年完成建設並投產。

董事確認，山東濱北計劃的氧化鋁項目與本集團投資的印尼項目並非同一項目。

9. 有關劉剛先生之事宜

根據本公司從工商局的可得資料及獲劉剛先生確認，劉剛先生於二零零七年一月至二零一一
年九月期間擔任濱州高新的法人代表。於二零一一年九月，彼不再擔任濱州高新的法人代
表，並另立鋁相關業務，利用其已有的行業經驗及業務合約，捕捉於鄒平縣內鋁相關業務集
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群迅速發展的機會。該報告指控，劉剛先生仍為濱州高新的法人代表，實屬錯誤。正如下文
所述，劉鋼先生於二零一四年加入本集團前，並無於本集團工作。該報告指控，劉剛先生為
魏橋鋁電採購部主管。董事確認有關指控並無事實根據，而劉剛先生並無擔任魏橋鋁電採購
部主管。劉剛先生僅於二零一四年十二月十九日加入本集團擔任合資公司的法人代表。於招
股章程中所作的陳述指，濱州高新與本集團之間或濱州高新與魏橋創業之間的管理層或董事
並無出現重疊，於相關時間屬準確且完整。

劉剛先生獲委任為合資公司的法人代表皆因劉剛先生於鋁行業擁有豐富經驗、曾於海外留學
並操流利英語。監督印尼項目的建造對本公司高級管理層在時間方面造成巨大的壓力，而本
集團正需要有相關經驗及有能力管理印尼項目的人士。

報告第 3項指控：本集團已作出兩項大型及未披露關連方交易，總額超過人民幣 100億元，可能用
作清洗虛假財務利益。

本公司之回應：

1. 濱州濱北交易

茲提述本公司日期為二零一四年十二月二十二日之公告，內容有關本公司之間接全資附屬公
司濱州政通（作為買方）向山東濱北（作為賣方）收購濱州市濱北新材料有限公司（「濱州濱北」）
全部股權（「濱州濱北交易」）。山東濱北為一家於二零一一年六月三十日在中國註冊成立的有
限責任公司，主要從事鋁矾土貿易及生產、銷售鋁製品。

報告指控，濱州濱北交易乃一宗關連方交易。董事確認山東濱北及其最終實益擁有人不論過
去還是現在均為本集團的獨立第三方。

報告指控，山東濱北於濱州濱北交易期間實際為劉剛先生所持有。根據本公司從工商局的可
得存檔顯示，於二零一一年六月至二零一四年六月期間，劉剛先生於山東濱北的最終控制權
僅為50%，而餘下的50%由兩名獨立於本集團的獨立人士持有。由於二零一四年上半年鋁價格
持續低迷，劉剛先生認為山東濱北的財務狀況並不樂觀，因此於二零一四年六月，劉剛先生
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向一名獨立人士出售彼於山東濱北的全部權益。濱州濱北交易於二零一四年十二月（即劉剛先
生不再於山東濱北持有任何股權或擔任任何管理層職位）進行。於二零一四年十二月，山東濱
北由上述兩名獨立人士分別以 75%及 25%最終控制。

該報告指控，「股東貸款並未包括在購買價內。」有關指控違背一般商業邏輯。就收購附屬公司
而言，由於目標公司的總資產可能包括貸款，因此代價乃經參考目標公司的評估報告而定，
而非公司的總資產，此乃於中國的慣常做法。有關收購的總代價為人民幣 1,896,279,800元，
乃經參考具備相關估值資格的專業獨立第三方估值師萬隆（上海）資產評估有限公司出具的估
值報告由雙方所協定。有關估值已經考慮到包括濱州濱北債務在內的資產狀況。因此，代價
屬公平且符合本集團股東之利益。本公司確認，當根據上市規則釐定交易種類，本公司已經
考慮到濱州濱北的總資產。

此外，本公司欲澄清相關貸款並非由濱州政通承擔，而仍由濱州濱北負責。於濱州濱北交易
後，濱州濱北向濱州政通借取人民幣 5,959,524,000元，自行償還其債務。有關貸款已於濱州
濱北的財務報表確認作應付賬款，並於濱州政通的財務報表確認作應收款項。於收購濱州濱
北的相關時間，本集團持有現金逾人民幣 150億元，且本集團的融資成本低於濱州濱北和山東
濱北，因此，濱州濱北償還有關貸款以節省融資成本。

報告用以釐定收購價公平性的計算毫無意義。誠如本公司日期為二零一四年十二月二十二日
的公告所披露，於相關時間濱州濱北的資產主要由設計年產能 660,000噸的鋁項目及總裝機容
量 1,860兆瓦的發電機組組成。正如上文所述，鋁電相關項目需要大量資本投資，而倘由本集
團自行建造有關資產，而非透過濱州濱北取得，本集團將需投資同等金額。董事認為僅運用
二零一四年的收益及利潤，而沒有考慮到有關資產的賬面值、與本集團現有業務的協同效應
以及行業的潛在增長，所計算的資產價值毫無意義。於相關時間，本集團相信收購該等資產
為正確投資，而該等資產的營運業績證明本集團所作的商業決定審慎。

根據本集團的管理賬目，於濱州濱北交易後，作為本公司的附屬公司，濱州濱北於截至
二零一五年十二月三十一日止年度及二零一六年六月三十日止六個月分別錄得約人民幣
1,046,120,000元及約人民幣 628,776,000元的利潤。董事估計，基於二零一六年上半年的利
潤，濱州濱北交易的投資回報期約為 5.37年，而由於收購時有關資產為新建資產，因此可用
逾 15年。
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董事確認，有關收購事項之條款（包括代價）乃按正常商業條款訂立，屬公平合理且符合本公
司及其股東之整體利益。

2. 有關牟春玲女士及王景坤先生的事宜

於本公告日期，牟春玲女士同時擔任山東濱北的監事及濱州政通（本公司之間接全資附屬公
司）的監事。然而，在中國，監事並不參與公司的日常營運及管理。監事的角色為對管理層
提供監督及建議的獨立外界人士。在兩家或以上公司同時擔任監事在中國相當普遍。董事
確認，向牟春玲女士作合理查詢後，除所披露者外，於本公告日期，牟春玲女士與山東濱北
及其聯繫人士並無任何業務或其他關係。鑑於本集團截至二零一六年六月三十日共有員工
約 58,000名，包括約 3,000名管理人員，本集團不排除可能有若干僱員在本集團不知悉的情
況下擔任本集團以外的其他職務，包括獨立董事或監事。本集團將並將向魏橋創業（有超過
100,000名員工及 6,000名管理人員）提出建議，要求其相關僱員於同時擔任或擬擔任本集團以
外或魏橋創業以外的職務時須通知本集團或魏橋創業，並於擔任該等職位時事先取得批准。

報告指稱王景坤先生為本集團僱員。本公司並不知悉此資料之來源。本集團確認，王景坤先
生從未為本集團僱員。王景坤先生為新材料專家，並曾取得新材料應用的相關專利。由於王
景坤先生的專長可用於本集團的鋁生產業務，例如鋁冶煉、鋁深加工及廢料回收，他曾於二
零一二年十二月至二零一六年四月擔任本集團獨立顧問。

經向王景坤先生作出合理查詢後，王景坤先生自二零一一年八月起出任北海投資有限公司之
全資附屬公司威海海鑫新材料有限公司之執行董事兼總經理（山東濱北亦為北海投資有限公司
的全資附屬公司），而王景坤先生亦於二零一一年六月至二零一四年六月出任山東濱北之董事
兼副總經理，並於二零一四年六月至二零一六年六月出任山東濱北之副總經理。董事確認，
於本公告日期，除上文披露者外，王景坤先生與山東濱北及其聯繫人士並無任何業務或其他
關係。
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3. 中信交易

茲提述本公司日期為二零一六年六月二十四日之公告，內容有關本公司之間接全資附屬公司
濱州北海匯宏新材料有限公司（「匯宏新材料」）自中信信託有限責任公司（「中信」）收購濱州市
北海信和新材料有限公司（「濱州北海信和」）之全部股權（「中信交易」）。濱州北海信和為一間
於二零一一年八月二十四日於中國成立之有限公司，主要從事生產及銷售氧化鋁。

誠如本公司日期為二零一六年六月二十四日之公告所披露，於二零一五年十二月三十一
日，濱州北海信和經評估的總計資產約為人民幣 7,271,083,000元；淨資產約為人民幣
2,186,108,200元；總負債約為人民幣5,084,975,000元。總代價為人民幣2,120,000,000元，乃
由匯宏新材料與中信經參考獨立評估師就有關濱州北海信和於二零一五年十二月三十一日的
全部股權的評估價值（約人民幣 2,186,108,200元）公平磋商而達致。該估值已計及濱州北海信
和的資產狀況（包括其債項）。

董事認為該股權轉讓協議的條款（包括代價）乃按一般商業條款訂立，屬公平合理，並符合本
公司及股東的整體利益。

於二零一六年六月二十四日，匯宏新材料自中信收購濱州北海信和全部股權。本集團決定收
購濱州北海信和之全部股權的原因為：

(i) 由於鋁產品產能增加，本集團的氧化鋁需求大幅增加；

(ii) 氧化鋁的市價於二零一六年上半年上升，及本集團預期氧化鋁的市價於二零一六年下半年
進一步上升。二零一五年至二零一六年山東省氧化鋁平均現貨價格載列如下：

二零一五年
五月

二零一五年
十二月

二零一六年
六月

二零一六年
十月

氧化鋁平均現貨
 價格

人民幣
2,516元╱噸

人民幣
1,663元╱噸

人民幣
1,960元╱噸

人民幣
2,539元╱噸

(iii) 氧化鋁和電力是本集團鋁產品生產成本的重要構成部分。透過中信交易，能夠進一步提高
本集團氧化鋁的自給率，進一步提升本集團的競爭力和盈利水平。

報告指控中信交易似乎是一項背對背交易，以圖掩飾山東濱北先前的所有權。
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有關指控屬報告作者的推測，並無事實依據。中信為一間國有公司並為本集團的獨立第三
方。作為一間國有公司，其有關收購濱州北海信和的業務決定及有關收購後濱州北海信和的
營運乃根據其本身的業務決策及原則獨立作出，並經過相關批准程序。董事確認，本集團未
參與中信收購濱州北海信和之事宜。於中信交易過程中，本集團相關高級管理層知悉濱州北
海信和的前股東為山東濱北，但經中信確認及據本集團中國法律顧問意見，中信為濱州北海
信和的合法擁有人且山東濱北並無參與中信交易過程。因此，中信交易並非背對背交易。

中信交易已於本公司日期為二零一六年六月二十四日之公告正式披露。

報告第 4項指控：本集團有現正被中國政府調查之重大環境問題。

本公司之回應：

1. 本集團的環境事宜

有關本集團的環境事宜，本公司謹指出，報告並未全面說明有關政府政策，而僅提及網上可
取得的資料，有意誤導讀者。對本集團的環保措施的公平意見，僅可在考慮到整體政策背景
及本集團已作出之努力後，始可達致。

為實施更嚴格環保政策及完成相關環境備案或審批程序（先前由於政策問題或其他原因而未有
完成的），山東省人民政府（「山東政府」）於二零一五年八月十日發出山東省清理整頓環保違規
建設項目工作方案（「工作方案」）。根據工作方案，山東政府認定了山東省內共 7,019個項目，
目的是整改有關企業面對的歷史環境問題（「整改行動」）。在此背景下，鄒平縣環境保護局列
出需完成相關環境程序的若干項目。

本公司已於二零一六年十一月二十四日取得山東省環境保護廳的確認書（「山東確認書」），確
認：

(i) 山東宏橋新型材料有限公司（「山東宏橋」）及其附屬公司涉及整改行動的 25個項目現已按
照行業政策營運，並符合環境管理規定；
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(ii) 山東宏橋已申請在建項目的環境影響評估批文及已完工項目的環境備案；及

(iii) 於二零一六年十二月底前完成該 25項目的有關備案及╱或批文並無法律障礙。

據本公司中國法律顧問之意見，山東省環境保護廳為濱州市環境保護局及鄒平縣環境保護局
的上級監督機關，由於其為山東省最高環保政府機關，故為發出有關確認書的主管機關。

董事確認，報告所述於南華早報所報導的罰款及禁令並非山東省環境政策的內容，而本公司
的業務及營運並無受到任何罰款及禁令所影響，原因是該等環境政策的主要目的是糾正相關
企業歷史遺留的環境問題。山東確認書所述 25個項目已包含上述報告所述的有關禁令，除
鄒平縣宏正新材料科技有限公司日期為二零一六年八月三十日有關年產量 1.32百萬噸鋁項目
（「鄒平宏正項目」）的禁令外，該項目為工作方案發出後本集團規劃的項目。有關鄒平宏正項
目方面，本公司於二零一六年十二月七日取得鄒平縣環境保護局發出獨立確認書，確定鄒平
縣宏正新材料科技有限公司已根據工作方案申請環保文件備案，而環保文件備案根據有關法
律法規正在進行中。

董事確認，由於本集團致力保護環境，於本公告日期，本集團的業務及營運並未受工作方案
的不利影響，而於二零一六年十二月底前，完成全部 25個項目的相關備案及╱或批准手續並
無法律障礙。

本集團一向堅持改善環境保護標準，並於截至二零一六年十月三十一日止十個月，本集團已
於改善環境保護方面投資約人民幣 1,229,000,000元。自二零一零年四月八日起，本公司全資
附屬公司山東宏橋持續獲中國質量認證中心發出環境管理體系認證證書。
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本集團已設立一個專責之環保部。環保部負責監督本集團全面之環境保護情況，例如為本集
團制訂環境相關指引及政策，以確保能全面符合適用之環保法規及標準，監察中國相關環境
法規及標準之最新發展以便確保本集團內部之環保指引及政策合適，定期監督本集團生產設
施及污染物排放設施以便監控適用之環境法規及標準已獲遵守，申請環保批文及檢查本集團
項目以及辦理其他所需備案手續，與中國政府環保部門聯絡及就任何環境相關緊急事件制訂
應變計劃以及處理該等緊急事件。

於發電過程中，發電廠排放污水、空氣污染物（如二氧化硫）及發出噪音。本集團已於發電站
安裝除塵及脫硫脫硝設備，以減少排放廢氣。本集團亦已安裝污水處理及循環設備，以降低
污水對環境所造成的影響。本集團之發電站已取得所需許可證及符合地方政府設定之排放規
定。此外，本集團已安裝隔音裝置，以降低發電廠日常營運所製造噪音之影響。

於生產鋁產品過程中，本集團之生產設施排放污水、空氣污染物及發出噪音。本集團已為其
生產設施安裝除塵設備，藉此減少工業廢料。

此外，本集團將生產過程中產生之廢鋁循環再用。本集團通過採用新生產技術以及優化生產
程序提高能源效益。

於本公告日期，規範排放標準與本集團排放量之比較載列如下：

排放標準
（毫克╱立方米）

本集團排放量
（毫克╱立方米）

火電業 1 煙塵 30 0.9

二氧化硫 200 12

一氧化氮 100 30

電解鋁工業 2 顆粒物 20 5.2

二氧化硫 200 138

氟化物 3 1.77

氧化鋁工業 3 顆粒物 50 36.2

二氧化硫 400 10
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附註 1： 火電業的有效排放標準載於中國環境保護局及國家質量監督檢驗檢疫總局所頒佈的火電廠大氣污染物排
放標準 (GB13223-2011)，並於二零一二年一月實施。

附註 2： 電解鋁工業的有效排放標準載於中國環境保護局及國家質量監督檢驗檢疫總局所頒佈的鋁工業污染排放
標準 (GB 25465-2010)，並於二零一零年十月實施。

附註 3： 氧化鋁工業的有效排放標準載於中國環境保護局及國家質量監督檢驗檢疫總局所頒佈的鋁工業污染排放
標準 (GB 25465-2010)，並於二零一零年十月實施。

基於以上所述，本集團營運的排放量極低，完全符合有關環境法規。因此，報告的指控並無實據
及並不準確。

2. 本集團的「赤泥」田地並無對鄰近地區構成重大污染風險

本集團於報告所指出的相關田地的赤泥處於固體狀態，不會對鄰近地區構成重大污染風險。
鄰近地區仍有花草樹木，反映出氧化鋁生產的副產品無毒。本集團氧化鋁生產採取乾法堆存
及生產過程載列如下：

  
鋁土礦 

碾碎及熔煉 乾法堆存 

液態赤泥 固體赤泥 

鹼性液體 

氧化鋁 紅磚及鐵冶煉

循環  

連串反應 

誠如以上流程圖所示，鹼性液體的副產品已循環使用，而整個生產過程並無為鄰近地區帶來
任何主要污染風險。

誠如招股章程所披露，董事確定本集團的鋁生產過程中並無排放赤泥或其他類似污染物。然
而，由於本集團自二零一二年起自行生產氧化鋁，故本集團的氧化鋁生產中產生赤泥。
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董事確認，於本公告日期，除本公告披露者外，於招股章程有關赤泥的披露仍然準確無誤，
在任何重大方面並無誤導成份，而本集團已遵照有關赤泥的相關法例及法規。

3. 魯豐收購的環境問題

茲提述本公司日期為二零一六年八月十五日之公告，內容有關本公司全資附屬公司山東宏橋
與于榮強先生訂立股份轉讓協議（「魯豐股份轉讓協議」）。根據魯豐股份轉讓協議，山東宏
橋同意收購于榮強先生所持有的 261,096,605股魯豐環保科技股份有限公司的股份（「魯豐環
保」），佔魯豐環保的股權約 28.18%（「魯豐收購」）。魯豐環保為一家在中國註冊成立的股份有
限公司，其股份於深圳證券交易所上市（股份代號：002379）。

誠如本公司日期為二零一六年九月二十七日的公告所披露，山東省博興縣環境保護局於二零
一六年九月十八日向魯豐環保發出行政處罰的事前通知信函，內容有關彼等在建設及經營中
頻爐建設項目時並無獲取相關環境保護局批核的環境影響評價文件（「不合法事件」）。

誠如本公司日期為二零一六年十一月十三日的公告所披露，董事於審查專業機構的盡職調查
意見後，暫且相信不合法事件將不會對魯豐環保的生產及管理造成重大不利影響，亦不會構
成履行魯豐股份轉讓協議的重大法律障礙。

本公司將審慎進行魯豐收購的事宜，以確保符合本公司股東的利益。如有需要，本公司將及
時公佈任何進一步的進展。魯豐收購須待所有先決條件獲達成及有關當局批准後方可作實。
因此，魯豐收購可能會或可能不會實行。

報告第 5項指控：本集團之價值因其龐大之債務而被指幾乎沒有股本價值。

本公司之回應：

報告重估本集團之股本價值乃基於錯誤假設，而董事認為，有關重估並不正確，亦不排除報告作
者意圖打擊市場，惡意競爭之可能性。

報告假設本集團的真正基本利潤率較低，並將本集團的利潤率假設為最佳表現同業的 6.6% EBIT

利潤率。



18

截至二零一五年十二月三十一日止五個年度，本集團的毛利率載列如下：

截至十二月三十一日止年度
二零一一年 二零一二年 二零一三年 二零一四年 二零一五年

毛利率 (%) 34.6 32.3 27.7 25.8 20.3

本集團的高毛利率主要由於本集團致力通過以下方法控制鋁產品的單位生產成本：

(i) 本集團自身擁有的整合電網，從而減省電力成本；

(ii) 憑著鄒平經濟技術開發區鋁業集群的地理優勢，本集團可向下游客戶以液態鋁而非鋁錠提供
產品，節省鑄造及運輸成本；

(iii) 本集團有氧化鋁和鋁矾土的外國採購來源，價格低於國內來源；

(iv) 本集團在採購鋁土礦方面有強大議價能力，能夠以低於同業的價格採購鋁土礦；

(v) 本集團擁有先進的鋁生產及發電設施，確保本集團的營運效率，例如世界上首條全系列
600kA原鋁生產線；

(vi) 本集團大力進行技術創新，包括優化電解鋁的碳陽極及電解質、升級電解池及提升自動化水
平等；及

(vii) 透過投資發電廠及氧化鋁生產設施，本集團已提升自給電力及自給氧化鋁比例。於二零一六
年六月三十日，電力及氧化鋁的自給比例分別達 86.07%（於二零一五年九月三十日為 83.69%）
及 63.20%（於二零一五年九月三十日為 56.75%）。

上述成本控制機制是本集團競爭力比鋁行業內其他同業優勝的關鍵。把本集團利潤率假設為其他
同業的利潤率水平並不合理，因為鋁行業內不同公司有不同的業務策略及業務營運狀況。

承董事會命
中國宏橋集團有限公司

主席
張士平

中國山東

二零一六年十二月二十日
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於本公告日期，董事會包括八名董事，即執行董事張士平先生、鄭淑良女士及張波先生，非執行
董事楊叢森先生及張敬雷先生，以及獨立非執行董事陳英海先生、邢建先生及韓本文先生。

* 僅供識別
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