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中期業績

陽光能源控股有限公司（「本公司」）董事（「董事」）謹此提呈本公司及其附屬公司（統稱
「本集團」）截至二零二零年六月三十日止六個月的未經審核綜合中期財務業績連同二
零一九年同期的比較數據。中期簡明綜合財務報表未經審核，惟已由本公司審核委員
會及本公司核數師安永會計師事務所進行審閱。

中期簡明綜合損益表
截至二零二零年六月三十日止六個月 — 未經審核

截至六月三十日止六個月
二零二零年 二零一九年

附註 人民幣千元 人民幣千元

收益 3 2,599,661 1,847,235
銷售成本 (2,320,526) (1,755,969)

毛利 279,135 91,266

其他收入及收益，淨額 4 66,210 33,309
銷售及分銷開支 (63,153) (42,343)
行政開支 (184,029) (172,819)

經營利潤利潤╱（虧損） 98,163 (90,587)

應佔聯營公司虧損 (157) (608)
聯營公司權益減值虧損 5 — (4,104)
其他投資虧損 — (379)
物業、廠房及設備減值 5 (68,587) —
融資成本 (65,742) (58,476)

除稅前虧損 5 (36,323) (154,154)

所得稅開支 6 (6,379) (22,957)

期間虧損 (42,702) (177,111)

以下人士應佔：
本公司權益持有人 (54,493) (184,206)
非控制性權益 11,791 7,095

期間虧損 (42,702) (177,111)

本公司普通股權益持有人應佔每股基本及攤薄 
虧損（人民幣分） 7 (1.71) (5.74)
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中期簡明綜合全面收入表
截至二零二零年六月三十日止六個月 — 未經審核

截至六月三十日止六個月
二零二零年 二零一九年
人民幣千元 人民幣千元

期間虧損 (42,702) (177,111)

期間其他全面（虧損）╱收入（扣除稅項後）：
可於後期被重分類至損益的項目：

– 貨幣換算差額 (3,545) 3,073

期間全面虧損總額（扣除稅項後） (46,247) (174,038)

以下人士應佔：
本公司權益持有人 (58,038) (181,133)
非控制性權益 11,791 7,095

期間全面虧損總額 (46,247) (174,038)
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中期簡明綜合財務狀況表
於二零二零年六月三十日－未經審核（續）

於二零二零年 
六月三十日

於二零一九年 
十二月三十一日

附註 人民幣千元 人民幣千元

非流動負債
計息借貸 125,424 129,325
遞延稅項負債 2,527 2,564
遞延收入 211,378 134,509
租賃負債 19,568 1,012
其他非流動負債 136,946 127,412

495,843 394,822

資產淨值 454,087 455,566

權益
本公司權益持有人應佔權益
股本 13 270,867 276,727
儲備 93,318 156,967

364,185 433,694

非控制性權益 89,902 21,872

權益總額 454,087 455,566
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未經審核中期財務報告附註

1. 編製基準

截至二零二零年六月三十日止六個月的本中期簡明綜合財務報表乃根據香港會計師公會（「香港
會計師公會」）頒佈的香港會計準則（「香港會計準則」）第34號中期財務報告編製。中期簡明綜合財
務報表並不包括年度財務報表規定的所有資料及披露事項，並應與根據香港財務報告準則（「香港
財務報告準則」）編製的截至二零一九年十二月三十一日止年度的年度財務報表一併閱覽。

於二零二零年六月三十日，本集團的流動負債超逾其流動資產人民幣784,208,000元。本集團流動
資金主要依靠其於經營中維持足夠營運現金流量、重續其短期銀行貸款及取得適合外部融資以
支持其營運資金及於到期時履行其責任及承擔的能力。

本集團已對其截至二零二一年六月三十日止十二個月的現金流量預測進行審閱。按照該預測，董
事認為有足夠流動資金資源可撥付本集團的營運資金及資本開支需求及於截至二零二一年六月
三十日止十二個月到期時履行其短期債務責任及其他負債與承擔。就編製現金流量預測而言，管
理層已考慮本集團過往現金需求及其他主要因素，包括於二零二零年六月三十日從本集團主要
銀行獲得的未動用銀行融資為數人民幣1,512,519,000元。
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實質性過程是否共同顯著促進創造產出的能力。該修訂縮小了產出的定義範圍，重點關注向
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3. 分部報告

就資源分配及表現評估而言，本集團按照與本集團最高級行政管理人員內部呈報資料一致的方
式，確認四個可報告分部：(i)太陽能單晶硅棒╱硅片的製造及買賣及提供太陽能單晶硅棒╱硅片
加工服務（「分部A」）；(ii)製造及買賣光伏組件（「分部B」）；(iii)製造及買賣太陽能單晶硅電池（「分
部C」）；及(iv)興建及經營光伏電站（「分部D」）。並無合併經營分部以組成此等可報告分部。分配
予該等可報告分部的收益、成本及開支乃參考該等分部產生的銷售及該等分部產生的成本及開
支計算。

 (a) 分部業績、資產及負債

為評估分部表現及於分部間分配資源，本集團最高級行政管理人員會監察各可報告分部應
佔的業績、資產及負債（按照本集團財務報表呈列的基準）。期內向本集團最高級行政管理人
員提供的有關本集團可報告分部的資料載列如下：

截至二零二零年六月三十日止六個月
分部A 分部B 分部C 分部D 總計

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
（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）

來自外界客戶的收益 767,451 1,815,544 13,815 2,851 2,599,661

分部間收益 103,866 775,363 311,531 4,678 1,195,438

可報告分部收益 871,317 2,590,907 325,346 7,529 3,795,099

可報告分部利潤╱（虧損） 18,704 26,499 (85,214) (2,691) (42,702)

於二零二零年六月三十日
分部A 分部B 分部C 分部D 總計

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
（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）

可報告分部資產 2,012,958 2,724,469 497,099 193,799 5,428,325

可報告分部負債 2,073,726 2,461,449 333,497 105,566 4,974,238
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截至二零一九年六月三十日止六個月
分部A 分部B 分部C 分部D 總計

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
（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）

來自外界客戶的收益 373,899 1,435,479 31,495 6,362 1,847,235

分部間收益 286,174 712,665 322,541 1,420 1,322,800

可報告分部收益 660,073 2,148,144 354,036 7,782 3,170,035

可報告分部虧損 (124,472) (26,851) (17,127) (8,661) (177,111)

於二零一九年十二月三十一日
分部A 分部B 分部C 分部D 總計

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
（經審核） （經審核） （經審核） （經審核） （經審核）

可報告分部資產 1,697,870 2,019,642 521,575 190,093 4,429,180

可報告分部負債 1,712,727 1,885,913 270,664 104,310 3,973,614

其他分部報告： 截至六月三十日止六個月

分部A 分部B 分部C 分部D 總計
二零二零年 二零一九年 二零二零年 二零一九年 二零二零年 二零一九年 二零二零年 二零一九年 二零二零年 二零一九年
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 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

自銀行存款的利息收入 2,413 531 2,010 1,177 205 275 30 27 4,658 2,010

融資成本 (31,812) (32,043) (23,359) (17,508) (7,273) (6,508) (3,298) (2,417) (65,742) (58,476)

折舊及攤銷
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(b) 截至二零二零年六月三十日止六個月，各自佔總收益10%或以上的主要客戶如下：

截至六月三十日止六個月
二零二零年 二零一九年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

客戶A
— 來自分部B 298,550 289,089

客戶B
— 來自分部A 120,174 9,276
— 來自分部B 321,654 139,060

 (c) 地區資料

下表載列有關本集團來自外界客戶的收益所在地的資料。客戶所在地以交付貨品或提供服
務的地點為依據。

截至六月三十日止六個月
二零二零年 二零一九年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

中國大陸（註冊地點） 1,916,510 1,197,373

出口銷售
— 日本 554,771 352,857
— 東南亞 93,641 289,089
— 歐洲 31,991 7,909
— 其他 2,748 7

小計 683,151 649,862

總計 2,599,661 1,847,235
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4. 其他收入及收益，淨額

截至六月三十日止六個月
二零二零年 二零一九年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

其他收入
政府補貼 19,008 27,328
銀行存款的利息收入 4,658 2,010

23,666 29,338

其他收益，淨額
外匯收益淨額 3,172 3,845
出售物業、廠房及設備的收益╱（虧損）淨額 1,415 (1,511)
銷售其他材料收益 6,219 96
其他 31,738 1,541

42,544 3,971

5. 除稅前虧損

本集團除稅前虧損已扣除╱（轉回）：

截至六月三十日止六個月
二零二零年 二零一九年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

薪金、工資及其他福利 105,408 91,007
使用權資產的折舊 4,193 2,621
物業、廠房及設備的折舊 126,022 116,951
存貨撇減 3,570 3,248
物業、廠房及設備減值
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6. 所得稅開支

截至六月三十日止六個月
二零二零年 二零一九年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

即期稅項－中國
期間撥備 18,927 963

過往年度調整 (5,728) 690

13,199 1,653

遞延稅項 (6,820) 21,304

期間所得稅開支 6,379 22,957

7. 本公司普通股權益持有人應佔每股基本及攤薄虧損

 (a) 每股基本虧損

每股基本虧損乃根據本公司普通股權益持有人應佔虧損人民幣54,493,000元（截至二零一九年
六月三十日止六個月：虧損人民幣184,206,000元）及期內本公司已發行普通股加權平均股數
3,180,391,597股（截至二零一九年六月三十日止六個月：3,211,780,566股）計算。

 (b) 每股攤薄虧損

於截至二零二零年及二零一九年六月三十日止期間，本公司並無潛在攤薄的已發行普通股。

8. 物業、廠房及設備

於截至二零二零年六月三十日止六個月，除通過企業合併獲得的物業、廠房及設備外，本集團以
總成本人民幣132,084,000元（截至二零一九年六月三十日止六個月：人民幣163,896,000元）添置物
業、廠房及設備。

本集團於截至二零二零年六月三十日止六個月期間處置賬面淨值為人民幣11,697,000元（截至二零
一九年六月三十日止六個月：人民幣2,151,000元）的資產，因而產生處置物業、廠房及設備項目利
潤淨額人民幣1,415,000元（截至二零一九年六月三十日止六個月：虧損淨值人民幣1,511,000元）。

錦州華昌光伏科技有限公司（「錦州華昌」），本集團一間從事光伏太陽能電池片生產和貿易的子公
司於本期停產。從集團業務戰略角度，由於本集團預期短期內不會再自行生產電池片，故期內將
原電池片產線之相關機器設備淨值皆帳列為資產減值損失。因此，錦州華昌的機械及在建工程已
於期內全數計提減值虧損為人民幣68,587,000元（截至二零一九年六月三十日止六個月：無減值虧
損）。
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9. 應收貿易賬款及票據，及合約資產

 (a) 應收貿易賬款及票據

於二零二零年 

六月三十日
於二零一九年 

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

應收貿易賬款 1,650,614 1,286,963

應收票據 164,008 80,310

減：減值 (92,510) (92,669)

1,722,112 1,274,604

於報告期間結算日，扣除呆賬撥備後的應收貿易賬款及票據的賬齡按發票日期分析如下：

於二零二零年 

六月三十日
於二零一九年 

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

一個月內 634,468 410,124

一至三個月 330,023 109,485

四至六個月 133,445 73,823

七至十二個月 169,918 377,952

超過一年 454,258 303,220

1,722,112 1,274,604

本集團一般授予其客戶30至90日的信貸期。但針對國內之組件銷售，部分應收賬款的回收需
取決於電站建設的工程週期，賬款信貸期較長，達180天。此外，亦需留有應收賬款總額的
10%作為一些國內合同之質保金，此質保金一般在一年內收回。故此，組件銷售之應收貿易
賬款週轉日一般較長。

於二零二零年六月三十日，應收票據人民幣77,500,000元（二零一九年十二月三十一日：人民
幣52,828,000元）以及已抵押存款人民幣508,294,000元（二零一九年十二月三十一日：人民幣
298,489,000元）已抵押作為銀行用以開具應付供應商的票據人民幣656,922,000元（二零一九年
十二月三十一日：人民幣377,194,000元）及人民幣19,791,000元（二零一九年十二月三十一日：
人民幣32,042,000元）的擔保函。
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 (b) 合約資產

於二零二零年 於二零一九年
六月三十日 十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）

合約資產來自：
加工服務 — 351

工程服務 1,523 11

減：減蘠
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(a) 
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 (b) 股本

本公司的普通股載列如下：

金額
股份數目 人民幣千元

於二零一九年十二月三十一日（經審核）
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管理層討論及分析

市場概覽

依據國際分析機構IHS Markit預計，由於新冠疫情的爆發，雖然使得二零二零年全球
同比新增光伏裝機量較疫情前的估計而有所下滑，但市場需求應只會遞延而不會消
失，而光伏組件價格下降的經濟性刺激作用仍會維持，故中長期光伏市場需求向上的
勢頭仍然強勁。目前全球位於前列的光伏市場依次為：中國繼續位居第一，隨後為美
國及印度，吉瓦級的國家或地區達到17個。全球光伏市場將於二零二零年至二零二五
年將仍然呈現增長。

在中國市場方面，二零二零年光伏政策延續二零一九年的整體框架，但進入到平價上
網和補貼競價項目兩者並行發展的最後一年，而光伏市場亦繼續進行結構性的轉變，
其中包含了產能和產品提質增效，鼓勵高端高效產品，以推進技術進步而降低發電成
本。此外，透過逐漸減少政府補貼的政策，行業已朝向高質量發展，並加速達至全面
平價上網的目標。國家能源局及國家發改委下發了《2020年光伏發電項目建設有關事
項的通知》及《關於2020年光伏發電上網電價政策有關事項的通知》，明確了二零二零
年新建光伏發電專案補貼預算，相較於二零一九年補的貼總額縮減了一半。二零二零
年是有國家補貼的最後一年，可以預見的是，今年光伏競價項目的競爭將會更加激
烈，從二零二一年開始，雖然光伏扶貧政策的政府補貼仍然會繼續，但集中式電站或
工商業分佈式電站的補貼則將預期完全退出。期內，中國市場受到新冠肺炎疫情影
響，部分客戶需求遞延，市場整體出貨量較原預期為低。但自中國新冠疫情得到有效
控制之際，目前中國國內光伏市場需求已逐漸回暖，下半年需求有望復甦，故預期全
年新增裝機仍可達到40–50吉瓦，且景氣度有望持續至二零二一年。

在美國市場方面，根據Wood Mackenzie Power & Renewables與美國太陽能產業協會
(SEIA：Solar Energy Industries Association)聯合發布的報告，美國二零二零年第一季
度光伏裝機量是有紀錄以來最強勁的第一季度。今年第一季度，共有2.3吉瓦上網，但
主要是大型電站項目，而分佈式屋頂光伏則因新冠疫情爆發，安裝量較原預期下降
30%以上。總括來說，二零二零年全年藉由大型光伏項目強勢增長，預估整體行業仍
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會維持成長趨勢，且在未來五年中，預估美國光伏安裝量將達113吉瓦。另外，針對美
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已與多家位於產業中游的外部電池大廠策略合作，即由本集團銷售自產單晶硅片予
該等外部電池廠，再由該等外部電池廠銷售其所製造的電池片予本集團，除了可進而
滿足本集團繼續生產下游組件給外部組件客戶之外，亦可拉動上游利基型自產單晶
硅棒╱單晶硅片的銷售。

其次，由於本集團是採取發展上游單晶硅棒╱單晶硅片利基產品與下游組件產品之雙
軌併進策略，除了使得集團既有資源可有效集中利用之外，亦可抵禦上游單晶硅片市
場銷售波動及降低中游電池片供給不穩定的風險。例如，本集團與專注於生產中游電
池片的外部大廠形成策略夥伴關係，若遇單晶硅片銷售市場不佳時，本集團可將所生
產的單晶硅片委由該等策略夥伴代工為電池片，再交回予本集團以繼續生產為組件
後，始銷售給下游第三方大型組件客戶。反之，若遇到單晶硅片銷售市場較好時，本
集團則可直接銷售單晶硅片給該等策略夥伴，再同時自該等策略夥伴採購電池，藉以
因應本集團生產下游組件產品所需。因此，在產業劇烈變化的市場情勢下，本集團皆
可妥善安排自產之單晶硅片的運用，且對於集團生產組件時所需的電池片，亦可得到
充分的供貨保障。綜上所述，本集團不但可充分發揮上游單晶硅棒與單晶硅片利基產
品之既有製造優勢，亦可建立穩固的組件終端市場之銷售管道，使得單晶產品上下游
整合的優勢能充分發揮。

在上游單晶硅棒與單晶硅片方面，本集團於雲南曲靖所新建的低本高效單晶硅棒與
單晶硅片生產基地，經過二零一九年的生產調適後，目前已開始展現成效，而原遼寧
錦州與青海西寧的生產基地，經本集團技術改造與提升後，亦已於二零二零年起彰顯
其產量提升與成本降低的優勢，以持續改善集團整體毛利率。

在下游光伏組件方面，由於光伏組件客戶多為國內央企或是國外大型跨國企業，故在
於光伏產業中，組件客戶所佔有的市場地位和實力是整體光伏產業鏈中最強大的。因
此，本集團透過顯著的組件產能，已與大型組件客戶建立直接供貨關係，不僅可保有
更穩固的終端產品出海口，亦可自下而上帶動集團上游單晶硅棒和硅片的銷售。因
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此，為了滿足組件客戶的需求，本集團除了由遼寧錦州全資子公司所擁有的2.3吉瓦組
件產能之外，江蘇鹽城新設的1.2吉瓦組件製造基地亦已經全面投入生產，故本集團組
件產能已於二零二零年起提升至3.5吉瓦並大量開出，已顯著增加組件產品的經濟規
模優勢。

在具體的營運實績方面，本集團憑藉著多年來深化下游組件產品客戶群合作關係的
成果，高端光伏產品受國內央企及海外跨國企業歡迎，期內總出貨量由二零一九上半
年的1,602兆瓦提高至二零二零年上半年的2,863兆瓦，成長幅度達78%。

清潔能源的光伏發電取代傳統的石化能源已成為世界的潮流，即使目前受到新冠病
毒的影響而造成部分需求的短暫遞延，但未來光伏產品需求的急速成長仍是既定的
趨勢。繼本集團既有產能的全面升級與高效新設備的量產，產能利用率逐漸提升，生
產效益及經濟規模優勢亦重新顯現。截止二零二零年六月三十日止期間，本集團毛利
及毛利率得到改善，毛利率由二零一九年上半年的的4.9%上升至二零二零年上半年的
的10.7%，經營活動扭虧為盈，由二零一九年上半年的經營虧損人民幣90.587百萬元，
扭轉為二零二零年上半年的經營利潤人民幣98.163百萬元。

承上，二零二零年上半年錄得淨虧損人民幣42.702百萬元，較二零一九年上半年的淨
虧損人民幣177.111百萬元大幅下降。而本集團於期內錄得淨虧損的主要原因為：(1)本
集團原本專注於光伏產品垂直一體化生產，生產線涵蓋上游單晶硅棒、單晶硅片、中
游電池與下游組件，惟因電池產能規模較小且產線較為老舊，並不符合經濟規模生產
效益。因此，本集團於期內調整策略，以銷售自產硅片給多家專業電池生產大廠供
貨，並向該等電池廠采購電池，由本集團自行生產為組件後作銷售予組件客戶，以充
分發揮本集團既有之單晶硅棒，單晶硅片與組件的生產優勢，由於預期本集團短期內
不會再自行生產電池，故期內將原老舊電池產線之相關機器設備淨值皆賬列為資產
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減值損失；以及(2)本集團新建單晶硅棒與硅片與組件的高效產能已於期內正式大幅
開出，雖然營業收入及毛利率較去年同期都大幅成長，惟因期內受到新冠肺炎疫情影
響，客戶需求遞延而造成期內出貨量仍較原預期為低，生產成本亦因疫情而有所增
加，進而壓縮毛利率的增幅。

本集團憑藉著(1)新生產基地具有較低的外部電費成本所帶動的直接與間接的生產成
本大幅降低；(2)新設備已大幅量產，既有設備亦已升級改造完成；(3)長期以來各產品
線多元化的技術疊加優勢；加上(4)國內外堅實的客戶基礎，預期可透過經濟規模的生
產優勢與新舊客戶的需求增加，使得集團毛利再進一步提升。

本集團將繼續保持自身在單晶產品中的技術領先優勢，依靠下游組件客戶的外部需
求進而拉動上游單晶硅棒與單晶硅片的產出，且透過深化與中游的第三方專業電池
生產大廠所形成之戰略夥伴關係，利用各自的長處及經驗為未來更廣泛的合作奠定
穩固基礎。

單晶硅棒及單晶硅片業務

本集團單晶硅棒產品多作為集團內部生產單晶硅片之用，而較少從事外部銷售，目前
單晶硅片主要是銷售給外部第三方專業電池大廠。年內，由於單晶產品相比多晶產品
於光伏發電上的應用更見優勢，單晶產品的市場份額持續快速增加，故本集團之單晶
硅片需求量亦不斷成長。此外，集團除了傳統的單晶P型產品外，亦有更高轉換效率
的單晶N型產品出貨。隨著單晶產品光電轉換效率的潛在提升空間較大、光伏系統衰
減率較穩定、生產技術大幅提升所造成的單位成本持續下降等等優勢浮現，在此有利
的產業環境引領下，本集團透過長期戰略聯盟，與專注於生產電池片的大廠形成戰略
夥伴，除了集團所生產的單晶硅棒與單晶硅片將可得到優先的出貨口之外，亦可自該
等戰略夥伴取得更穩定的電池片供貨，以作為集團生產下游組件，使得本集團上下游
光伏產品整合效益得以充分發揮。
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本集團擁有行業領先的太陽能單晶硅棒及硅片製造技術，其產品品質優良及質量穩
定皆位於同業領先位置。期內，由於大部分的硅棒多供集團內部後續生產自用，單晶
硅棒對外付運量為217.3兆瓦（二零一九年上半年為214.1兆瓦）。反之，硅片對外付運量
則大幅上升，為1,435.6兆瓦（二零一九年上半年為618.5兆瓦）。對外銷售的主要客戶為
愛旭太陽能集團、通威太陽能集團、蘇民新能源集團及國內大型央企，如中國國家電
力投資集團公司（「國電投」）。

其次，本集團位於中國雲南省曲靖市新增投資之低本高效單晶硅棒及硅片項目已調
適完畢，自二零二零年起大規模量產，加之當地電費較原遼寧錦州生產基地降低達
50%以上，皆可帶動集團整體毛利金額與毛利率的提升。此外，目前集團亦正積極籌
備於雲南曲靖再持續擴充單晶硅棒與硅片產能，以期進一步充分利用當地所擁有較
佳的外部生產環境，使得集團現已具有的生產技術優勢更能充分發揮。

電池及組件業務

如上所述，本集團原專注於光伏產品垂直一體化生產，生產線涵蓋上游單晶硅棒、單
晶硅片、電池與組件，惟因電池產能規模較小且產線較為老舊，並不符合經濟規模生
產效益。因此，本集團調整策略，將透過深化與中游的第三方專業電池生產大廠所形
成之戰略夥伴關係，以銷售自產單晶硅片該等專業電池生產大廠，再向該等電池廠采
購電池，以利用各自的長處建立了穩固的合作基礎。由於預期本集團短期內不會再自
行生產電池，故期內將原老舊電池產線之相關機器設備淨值皆賬列為資產減值損失，
約為人民幣68.587百萬元。

關於組件業務方面，為了滿足組件客戶的需求，本集團於江蘇鹽城參與新設1.2吉瓦組
件製造基地，已於二零二零年大量投入生產，於二零二零年四月一日起此項目已被包
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括入本集團合併報表中，故本集團有效使用組件產能已提升至3.5吉瓦，可大幅增加組
件產品的經濟規模優勢，亦可使得本集團上游單晶硅棒與硅片之3.6吉瓦產能有更穩
定的出海口。

回顧期內，本集團對外付運量為1,185.8兆瓦，較二零一九年上半年對外付運量800.6兆
瓦增長48%，即使期內市場價格較去年同期持續下滑，但集團今年組件銷售總額仍由
去年同期的人民幣1,435.479百萬元上升至二零二零年上半年的人民幣1,815.54百萬元。
本集團憑藉著優良的產品品質與價格競爭力，加上高效新設備大幅量產與既有設備
全面技術升級完成，使得對外付運量以及銷售總額都再持續錄得快速增長。組件對外
銷售的主要客戶為國內大型央企和國際跨國企業，如中國國家電力投資集團公司（「國
電投」）、中國華電集團公司（「華電」）、北京控股集團有限公司（「北控」）、日本夏普
（SHARP Corporation「SHARP」）等。

跟隨市場意識到本集團所專注的單晶組件產品的光電轉換效率較高且成本較有競爭
力之利基，呼應著平價上網的機遇，單晶組件產品的市場份額不斷快速提升，N型單
晶及P型PERC等組件等高端組件產品市場需求亦水漲船高。本集團除靈活配套單多
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綜上所述，本集團藉由下游組件客戶需求的拉動，不僅可帶動了本集團上游單晶硅棒
與單晶硅片的需求，以充分發揮本集團銷售上下游光伏產品的整合效益，亦可增強抵
禦上游硅片銷售波動或中游電池片供給不穩定的風險。

興建及經營光伏系統業務

在穩固上中游業務發展的同時，本集團積極多方開拓終端電站建設業務，期以由下而
上拉動產品需求。因此，針對分佈式電站建設商機，除了透過集團內部光伏電站系統
開發的子公司之外，本集團亦計劃透過合資方式與異業合作而設立新的系統開發公
司，以擴展各地區的分佈式光伏系統建設商機，分享系統開發業務利潤，亦可增加本
集團組件銷售的渠道。

財務回顧

收益

光伏發電成本必須隨著技術不斷創新而持續下降，才能大規模取代傳統石化能源，以
有效實現綠色清潔能源的目標。因此，雖然期內銷售單價較去年持續下降，但因為客
戶開發有成，客戶需求量穩定成長，不僅總出貨量較前一年同期成長78%，亦使得二
零二零年上半年，本集團的收益為人民幣2,599.661百萬元，較二零一九年同期人民幣
1,847.235百萬元增加約41%，繼續維持穩定成長趨勢。

銷售成本

二零二零年上半年，銷售成本由去年上半年的人民幣1,755.969百萬元增加至人民幣
2,320.526百萬元，升幅為32%，主要原因為出貨量增加所致。銷售成本佔總營業額的
89.3%，較二零一九年同期下降5.8%。比例的下降主要是新建產能的量產與既有產能
升級改造完成，生產成本逐步降低，產能利用率亦有所提升，集團經濟規模優勢開始
展現所致。
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毛利及毛利率

本集團二零二零年上半年錄得人民幣279.135百萬元的毛利，毛利率為10.7%，對比二
零一九年同期的4.9%毛利率及人民幣91.266百萬元毛利，毛利總額與毛利率皆錄得增
長。二零一九年內，由於新產能調適而未能大幅量產，與既有產能升級改造而影響實
際產出的情形下，集團經濟規模優勢未能展現。而二零二零年起，生產成本大幅降低
的效益已逐漸顯現，隨之客戶需求增加所帶動產能利用率的提升，集團經濟規模優勢
開始展現，故縱使二零二零年市場價格繼續較去年同期持續下滑，集團毛利及毛利率
仍得到改善。其次，二零二零年新冠疫情爆發，本集團之客戶需求雖然出現遞延而使
得本期出貨量較原估計為低，但銷售及出貨量仍可錄得增長，亦有助於改善集團毛利
及毛利率。

銷售及分銷開支

銷售分銷開支主要包括包裝開支、運費及保險費。銷售及分銷開支由二零一九年上半
年的人民幣42.343百萬元，增加至二零二零年上半年的人民幣63.153百萬元。銷售及分
銷開支上升主要是二零二零年對外付運量大幅上升所致。

行政開支

行政開支主要包括員工成本及研發開支。由較二零一九年上半年人民幣172.819百萬
元，增加至二零二零年上半年的人民幣184.029百萬元，上升主要原因是二零一九年雲
南曲靖上游產能的大量投產與相關研發費用的持續投入所致。

融資成本

融資成本主要為銀行貸款的利息。本集團的融資成本由二零一九年上半年的人民幣
58.476百萬元上升至二零二零年上半年的人民幣65.742百萬元，上升12%。然而，誠如
前述所提，本集團出貨總量成長78%，故在其相應的採購金額亦有所增長之下，本集
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團融資成本總額卻無同步增加，其原因係為年內集團對資金用途繼續保持較佳財務
控制。本集團未來將可持續有效控管融資成本，且取得更多不同的融資管道。

所得稅

二零二零年上半年的所得稅支出為人民幣6.379百萬元，而二零一九年上半年的所得
稅支出為人民幣22.957百萬元。二零二零年上半年的所得稅支出乃主要為本集團盈利
子公司計提所得稅所致。所得稅支出較上年減少主要由於上一年度的回沖遞延稅項
資產所致。

權益持有人應佔虧損

二零二零年上半年，本集團錄得權益股東應佔虧損人民幣54.493百萬元，而二零一九
年上半年，本集團錄得權益股東應佔虧損人民幣184.206百萬元。

存貨週轉日

為了快速取代傳統石化能源，以有效實現綠色清潔能源的最終目標，隨著技術不斷創
新，光伏產品售價與生產所需的原輔材料大多呈現走跌的趨勢，因此，本集團在存貨
的儲備策略上，主要是提高存貨周轉率而降低存貨集團周轉天期，以避免存貨價格快
速下跌的風險，同時亦可減少資金積壓而可進一步充實營運周轉金，然而，由於期內
受到新冠疫情影響致使客戶需求遞延而造成期末存貨金額增加，期內存貨周轉日雖
微幅提高至40日，但仍能維持較理想的水平。（二零一九年十二月三十一日：33日）。

應收貿易賬款週轉日

自本集團為了因應終端光伏組件市場的客戶需求，近年來組件銷售持續大幅成長，目
前組件銷售比重已佔集團整體銷售之70%以上。根據行業一般組件銷售合同條款，組
件應收賬款的回收需取決於電站建設的進度，例如：部分應收賬款不僅需於客戶的電
站併網後始能收回，且尚需留有應收賬款總額的10%以上作為質保金，而此質保金多
需於約一年才能回收，故組件業務之應收賬款天期普遍較長。即使如此，憑藉著持續
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應收賬款的有效管理，收款情況得到優化，故縱在應收賬款水平有所提升的情況下，
期內本集團應收貿易賬款週轉日仍能維持較理想的水平，約為104日（二零一九年十二
月三十一日：113日）。

應付貿易賬款週轉日

本年應付貿易賬款週轉日為139日較去年130日相當，主係本集團與主要供應商已形成
策略夥伴關係，在穩定與頻繁的合作下，供應商逐漸提高對本集團的授信額度與賬
期。

流動資金及財務資源

本集團於年內主要營運資金來源為銀行借貸所得款項。於二零二零年六月三十日，本
集團的流動比率（流動資產除流動負債）為0.82（二零一九年十二月三十一日：0.79）。
本集團於二零二零年六月三十日有借貸淨額人民幣1,060.761百萬元（二零一九年十二
月三十一日：人民幣1,010.194百萬元），其中包括銀行及手頭現金人民幣298.996百萬元
（二零一九年十二月三十一日：人民幣396.854百萬元）、已抵押存款人民幣764.775百萬
元（二零一九年十二月三十一日：人民幣403.191百萬元）、一年內到期銀行貸款人民幣
1,999.108百萬元（二零一九年十二月三十一日：人民幣1,680.914百萬元）以及非流動銀
行及其他貸款人民幣125.424百萬元（二零一九年十二月三十一日：人民幣129.325百萬
元）。淨借貸權益比率（借貸淨額除權益總額）為233.6%（二零一九年十二月三十一日：
221.7%）。

未計利息、稅項、折舊及攤銷前盈利

期內，本集團錄得未計利息、稅項、折舊及攤銷前盈利（「稅息折舊及攤銷前利潤」）為
人民幣159.634百萬元（收益之6.1%）（二零一九年同期：人民幣23.894百萬元（收益之
1.3%））。稅息折舊及攤銷前利潤改善的主要原因是本集團期內生產效益已逐漸開始
顯現。

外幣風險

本集團所承受的外匯風險主要來自以相關業務的功能貨幣人民幣以外貨幣進行的買
賣交易以及現金、銀行存款及銀行貸款，當中主要來自美元及歐元。由於本集團可將
自國外客戶所收取的外幣應收賬款，用以清償外幣借款和外幣應付賬款以形成匯率
的自然避險，故董事預期匯率變動不會構成重大影響。此外，本集團亦會考慮外幣與
本幣借款利息成本差異性及匯率變化，擇機搭配風險較低的遠期外匯合約交易來避
險，在利息成本高低和匯率變化風險中取得平衡。
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人力資源

於二零二零年六月三十日，本集團的僱員數目為4,297名（二零一九年十二月三十一日：
4,036名）。

未來展望及策略

作為清潔能源的光伏發電大幅取代傳統石化能源是全世界未來的趨勢，而現階段光
伏市場正在經歷一個結構性的轉變，除了我集團所專注的單晶產品技術路線已證明
優於多晶產品之外，而藉由政府補貼的持續降低，甚至沒有補貼，更是推進技術進
步，降低發電成本，以推動行業加速達至全面的平價上網的方式。

經過多年的快速發展，光伏產業是中國具有全球領先優勢的行業之一，其在中國的年
產值已超過人民幣4,000億，並帶動百萬人就業，對中國經濟成長有重大的貢獻，中國
政府對於光伏產業將會繼續給予長遠的支持。二零二零年，中國光伏政策延續二零一
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立了直接且穩定的供銷關係，以緊貼終端市場脈搏，亦可將上游高端單晶硅棒與單晶
硅片產品帶出，且通過單晶硅棒與單晶硅片更優化的外部生產條件與內部技術提升，
已強化了生產效益，得以顯示本集團既有優勢。

雖然未來市場平均產品銷售單價仍將隨著全面平價上網的來臨而逐漸降低，但憑藉
著(1)新生產基地具有較低的外部成本所帶動的直接與間接的生產成本大幅降低(2)新
設備已大規模投入量產，既有設備亦已技術改造完成(3)長期以來各產品線多元化的
技術疊加優勢，加上(4)國內外堅實的客戶基礎，本集團預期未來對外付運量以及銷售
總額都將再持續增長，生產成本降幅亦可較銷售價格降幅更多，毛利率亦將持續提
高。

平價上網前的道路是痛苦蛻變，但平價上網後市場需求必定會出現爆發性的巨幅成
長，這正是光伏行業新生的契機，本集團已經做好準備，將全力以赴，擁抱平價上網
後行業蓬勃發展的美好時代。

期後事項

直至本公告日期，本集團概無發生任何於二零二零年六月三十日後須予披露之重大
期後事項。

股息

董事不建議就截止二零二零年六月三十日止六個月派發中期股息（截止二零一九年六
月三十日止六個月：無）。

企業管治及其他資料

企業管治

本公司於截至二零二零年六月三十日止六個月一直遵守上市規則附錄十四所載企業
管治守則的規定。

董事進行證券交易的標準守則

本公司已採納上市規則附錄十所載上市發行人董事進行證券交易的標準守則（「標準
守則」），作為董事進行證券交易的操守守則。本公司已作出特定查詢，以確認全體董
事已於截至二零二零年六月三十日止六個月遵守標準守則。
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購買、出售及贖回本公司的上市證券

本公司已根據台灣證券交易所的有關規定購回代表本公司普通股68,009,433股股份的
68,009,433份台灣存託憑證。該等代表定購回衧


