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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佈之內容概不負責，對其
準確性或完整性亦不發表任何聲明，並明確表示，概不就因本公佈全部或任何部分內容
而產生或因倚賴該等內容而引致之任何損失承擔任何責任。

XINGFA ALUMINIUM HOLDINGS LIMITED
興發鋁業控股有限公司
（於開曼群島註冊成立之有限公司）

（股份代號：98）

截至二零二五年六月三十日止六個月中期業績公佈

財務摘要

1. 營業額增加11.7%至約人民幣9,323.2百萬元（二四年上半年：人民幣8,349.8百萬元）。

2. 銷量上升12.5%至約407,224噸（二四年上半年：362,049噸）。

3. 本公司擁有人應佔溢利減少28.4%至約人民幣270.9百萬元（二四年上半年：人民幣
378.4百萬元）。

4. 每股盈利為人民幣0.64元（二四年上半年：人民幣0.9元）。

5. 董事會不建議派發二五年上半年之任何中期股息（二四年上半年：無）。
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業績

興發鋁業控股有限公司（「本公司」）董事（「董事」）會（「董事會」）欣然公佈下文所載之本公
司及其附屬公司（統稱「本集團」、「我們」或「興發鋁業」）截至二零二五年六月三十日止六
個月（「二五年上半年」）根據國際財務報告準則（「國際財務報告準則」）編製之未經審核簡
明綜合業績，連同於二零二四年同期（「二四年上半年」）之比較數字及有關說明附註。簡
明綜合業績未經審核，惟已由董事會轄下之審核委員會及本公司之獨立核數師德勤‧關
黃陳方會計師行審閱。

簡明綜合損益表

截至二零二五年六月三十日止六個月

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
附註 人民幣千元 人民幣千元

（未經審核）（未經審核）

營業額 3 9,323,190 8,349,840
銷售成本 (8,705,303) (7,600,105)

毛利 617,887 749,735
其他收入 98,635 97,181
其他收益及虧損 1,275 16,273
分銷成本 (146,652) (178,973)
行政開支 (222,213) (212,728)
交易及其他應收款項減值虧損 (12,496) (10,283)
財務成本 4 (45,091) (51,477)

除稅前溢利 291,345 409,728
所得稅開支 5 (21,340) (31,010)

期間溢利 6 270,005 378,718

下列人士應佔溢利：

本公司擁有人 270,866 378,355
非控股權益 (861) 363

270,005 378,718

每股盈利（人民幣元） 8
基本 0.64 0.90
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簡明綜合損益及其他全面收益表

截至二零二五年六月三十日止六個月

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核）（未經審核）

期間溢利 270,005 378,718

期間其他全面收益

其後將不會重新分類至損益之項目：

功能貨幣換算至呈列貨幣產生的匯兌差額 (98,786) 42,854
其後可能重新分類至損益之項目：

換算境外業務之匯兌差額 99,252 (42,561)

期間其他全面收益總額 466 293

期間全面收益總額 270,471 379,011

下列人士應佔全面收益總額：

本公司擁有人 271,332 378,648
非控股權益 (861) 363

270,471 379,011
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簡明綜合財務狀況表

於二零二五年六月三十日

於
二零二五年
六月三十日

於
二零二四年

十二月三十一日
附註 人民幣千元 人民幣千元

（未經審核） （經審核）

非流動資產
投資物業 194,443 197,920
物業、廠房及設備 3,656,823 3,562,266
使用權資產 440,459 447,164
無形資產 3,370 3,823
指定為按公平值計入其他全面收益 
（按公平值計入其他全面收益）的股本證券 23,462 23,462
衍生金融工具 6,957 6,957
定期銀行存款 421,334 –
預付款項 32,412 72,700
遞延稅項資產 218,571 214,098

4,997,831 4,528,390

流動資產
存貨 2,104,367 1,654,256
交易及其他應收款項 9 5,512,115 5,281,970
預付款項 228,407 155,702
可收回稅項 31,917 –
已抵押存款 439,485 196,062
現金及現金等價物 2,701,521 2,726,060

11,017,812 10,014,050

流動負債
交易及其他應付款項 10 6,131,901 5,230,340
合約負債 372,642 349,002
銀行及其他借貸 1,246,414 627,019
租賃負債 1,216 1,995
稅項負債 13,134 37,716

7,765,307 6,246,072

流動資產淨額 3,252,505 3,767,978

總資產減流動負債 8,250,336 8,296,368
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非流動負債
銀行及其他借貸 2,193,718 2,250,332
租賃負債 – 331
遞延收入 113,523 117,570
遞延稅項負債 10,675 20,675

2,317,916 2,388,908

資產淨值 5,932,420 5,907,460

股本及儲備
股本 3,753 3,753
儲備 5,919,943 5,894,122

本公司擁有人應佔權益總額 5,923,696 5,897,875

非控股權益 8,724 9,585

權益總額 5,932,420 5,907,460

簡明綜合財務狀況表（續）
於二零二五年六月三十日

於
二零二五年
六月三十日

於
二零二四年

十二月三十一日
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （經審核）
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簡明綜合現金流量表 
截至二零二五年六月三十日止六個月

截至六月三十日止六個月
二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核）（未經審核）

經營活動
營運資金變動前的營運現金流量 619,263 724,016 
存貨增加 (450,111) (575,760)
交易及其他應收款項增加 (242,641) (555,570)
交易及其他應付款項增加 895,275 1,116,371 
其他營運資金變動 (49,065) 51,446

業務所得現金 772,721 760,503
已付所得稅 (92,312) (79,908)

經營活動所得現金淨額 680,409 680,595

投資活動
已收利息 30,458 15,763
購置物業、廠房及設備以及土地使用權之付款 (341,358) (530,511)
就收購物業、廠房及設備的政府補貼的所得款項 – 25,994
存放已抵押存款 (781,987) (1,300,375)
於已抵押存款到期後已收所得款項 538,564 1,250,458
出售物業、廠房及設備以及投資物業所得款項 6,656 2,482
來自一間聯營公司償還貸款 – 16,000
出售一間聯營公司所得款項 – 15,000
存放原到期日超過三個月的定期銀行存款 (421,334) –

投資活動所用現金淨額 (969,001) (505,189)

融資活動
租賃負債之付款 (1,110) (1,232)
租賃負債利息之付款 (62) (115)
已付利息 (51,199) (58,400)
銀行及其他借貸所得款項 996,052 1,257,078
償還銀行及其他借貸 (433,271) (1,094,366)
已付本公司擁有人之股息 (245,511) (243,880)

融資活動所得（所用）現金淨額 264,899 (140,915)

現金及現金等價物（減少）增加淨額 (23,693) 34,491
於一月一日的現金及現金等價物 2,726,060 2,840,415
匯率變動之影響 (846) 923

於六月三十日的現金及現金等價物 2,701,521 2,875,829
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附註：

1 編製基準

簡明綜合財務報表乃根據國際會計準則委員會所頒佈之國際會計準則第34號（「國際會計準則第34號」）
中期財務報告及香港聯合交易所有限公司證券上市規則之適用披露規定編製。

2 主要會計政策

簡明綜合財務報表乃按歷史成本法編製，惟若干金融工具按公平值計量除外。

除應用國際財務報告準則（「國際財務報告準則」）修訂本所引致之額外會計政策外，於截至二零二五
年六月三十日止六個月之簡明綜合財務報表中所採用的會計政策及計算方法與本集團截至二零二四
年十二月三十一日止年度之年度綜合財務報表中所呈列者相同。

應用國際財務報告準則修訂本

於本中期期間，本集團已首次應用國際會計準則委員會頒佈的以下國際財務報告準則修訂本，該等
修訂本於本集團於二零二五年一月一日開始的年度期間強制生效，以編製本集團的簡明綜合財務報表：

國際會計準則第21號修訂本 缺乏可兌換性

於本中期期間應用國際財務報告準則修訂本對本集團當前及過往期間的財務狀況及表現及╱或該等
簡明綜合財務報表所載的披露概無重大影響。

3 收益及分部報告

本集團之主要業務為製造及銷售鋁產品及銷售已竣工物業。

本集團按產品線管理其業務。按與向本集團最高級執行管理人員內部呈報資料以進行資源分配及績
效評估一致之方式，本集團已呈列下列可報告分部：

• 工業鋁型材：該營運及可報告分部製造及銷售純鋁型材，主要用作工業用途。
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• 建築鋁型材：該營運及可報告分部製造及銷售經表面處理鋁型材，包括陽極氧化鋁型材、電泳
塗裝鋁型材、粉末噴塗鋁型材及PVDF噴塗鋁型材。建築鋁型材廣泛用於建築裝修。

• 所有其他分部：該可報告分部包括鋁產品相關加工服務合約及銷售鋁板、鋁合金、模具及零部
件以及銷售辦公物業及住宅物業所產生之收益。

為進行分部績效評估及分部間資源分配，本集團最高級執行管理人員按以下基準監察各個可報告分
部應佔業績：

收益乃參考該等分部所產生之銷售分配至可報告分部。用於報告分部溢利之計量方式為毛利。本集
團最高級執行管理人員獲提供有關分部收益及毛利之分部資料。分部資產及負債並無定期向本集團
最高級執行管理人員報告。

(a) 收益細分

客戶合約收益就主要產品或服務線以及客戶所在地之細分情況如下：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

客戶合約收益

按產品或服務線劃分之明細
－銷售鋁型材 9,042,335 8,083,355
－銷售鋁板、鋁合金、模具及零部件 277,459 266,485
－銷售已竣工物業 3,396 –

9,323,190 8,349,840

客戶所在地之細分情況
－中國內地（香港除外） 9,068,917 8,061,715
－香港 58,178 46,378
－亞太地區（中國內地及香港除外） 191,855 233,665
－其他地區 4,240 8,082

9,323,190 8,349,840
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於收益確認時來自與客戶合約收益的細分情況於附註3(b)內披露。

截至二零二五年六月三十日止六個月，本集團並不包括交易佔本集團收益超過10%之任何個別
客戶（截至二零二四年六月三十日止六個月：無）。

(b) 分部業績

於收益確認時來自客戶合約收益的細分情況以及就截至二零二五年六月三十日止六個月資源
分配及分部績效評估而言，向本集團最高級執行管理人員提供之有關本集團可報告分部之資
料載列如下：

工業鋁型材 建築鋁型材 所有其他分部 總計

二零二五年 二零二四年 二零二五年 二零二四年 二零二五年 二零二四年 二零二五年 二零二四年
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
（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）（未經審核）

於某一時間點確認之 
來自外界客戶之收益 1,569,883 1,388,461 7,472,452 6,694,894 280,855 266,485 9,323,190 8,349,840

可報告分部溢利
毛利 45,880 55,782 429,638 624,639 142,369 69,314 617,887 749,735

(c) 可報告分部損益之對賬

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

來自本集團外界客戶之可報告分部溢利 617,887 749,735
其他收入 98,635 97,181
其他收益及虧損 1,275 16,273
分銷成本 (146,652) (178,973)
行政開支 (222,213) (212,728)
交易及其他應收款項減值虧損 (12,496) (10,283)
財務成本 (45,091) (51,477)

除稅前綜合溢利 291,345 409,728
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4 財務成本

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

銀行及其他借貸之利息開支 40,731 44,448
已貼現票據之利息開支 10,468 13,067
租賃負債利息 62 115

51,261 57,630
減：資本化至在建工程的利息開支 (6,170) (6,153)

45,091 51,477

5 所得稅開支

(a) 簡明綜合損益表中的稅項為：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

即期稅項

中華人民共和國（「中國」）企業所得稅撥備 19,098 40,273
中國股息預扣稅 12,500 13,500
過往年度中國企業所得稅撥備不足 2,900 –
第二支柱所得稅 1,315 –

35,813 53,773

遞延稅項

產生及撥回暫時性差額 (1,973) (9,263)
股息分派的影響 (12,500) (13,500)

(14,473) (22,763)

21,340 31,010

(i) 根據中國所得稅規則及規例，本公司之中國附屬公司於截至二零二五年六月三十日止六
個月須按25%（截至二零二四年六月三十日止六個月：25%）之稅率繳納中國企業所得稅，
惟廣東興發鋁業有限公司（「廣東興發」）、興發鋁業（成都）有限公司（「興發成都」）、廣東
興發鋁業（河南）有限公司（「興發河南」）、廣東興發鋁業（江西）有限公司（「興發江西」）及
廣東興發精密製造有限公司（「興發精密」）具備「高新技術企業」之資格並於截至二零二五
年六月三十日止六個月享有15%（截至二零二四年六月三十日止六個月：15%）之優惠所
得稅稅率除外。
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(ii) 於二零二五年六月三十日，以廣東興發在可預見將來將會派發的預期股息為基礎，已就
人民幣10,000,000元（於二零二四年十二月三十一日：人民幣20,000,000元）之遞延稅項負
債計提撥備。

(iii) 截至二零二五年六月三十日止六個月，廣東興發、興發成都、興發河南、興發江西及興
發精密有權加計扣除研發開支。因此，截至二零二五年六月三十日止六個月，本公司上
述附屬公司之所得稅減少人民幣34,450,000元（截至二零二四年六月三十日止六個月：人
民幣32,799,000元）。有關對研發開支之額外扣稅相等於實際產生研發開支金額之100%（二
零二四年：100%）。

(b) 第二支柱所得稅

本集團須遵守全球反稅基侵蝕規則（「全球反稅基侵蝕規則」或「第二支柱規則」）全球最低補足稅。
第二支柱規則已於本公司附屬公司註冊成立的香港特別行政區生效。補足稅與本集團於中國
內地的業務有關，而中國企業所得稅稅率已於附註5(a)(i)披露，估計年度實際所得稅稅率將低
於15%。因此，本中期期間會根據估計調整後涵蓋稅項及本年度全球反稅基侵蝕淨收入的稅率，
計提補足稅項。本集團已就截至二零二五年六月三十日止六個月（截至二零二四年六月三十日
止六個月：無）與第二支柱規則相關的即期稅項開支人民幣1,315,000元確認為預期徵收。

本集團已就第二支柱規則的影響應用確認及披露遞延稅項資產及負債的臨時強制性豁免，並
於產生時將其列作即期稅項。

6 期間溢利

期間溢利於扣除（計入）以下各項後達致：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

折舊開支
－投資物業 2,979 2,465
－物業、廠房及設備 293,480 243,450
－使用權資產 6,705 6,577
無形資產之攤銷 453 822
員工成本總額 594,928 555,630
外匯收益淨額 (1,367) (3,553)
利息收入 (30,458) (15,763)
已售存貨成本(i) 8,284,362 7,204,869
研發成本(ii) 420,941 395,236
額外增值稅（「增值稅」）進項扣減收入(iii) 46,261 54,939

(i) 截至二零二五年六月三十日止六個月之已售存貨成本包括與折舊及員工成本有關之人民幣
595,086,000元（截至二零二四年六月三十日止六個月：人民幣553,004,000元），該金額亦已計入
上文分開披露的各類開支總額。
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(ii) 截至二零二五年六月三十日止六個月的研發成本包括與僱員的員工成本有關之人民幣
95,935,000元（截至二零二四年六月三十日止六個月：人民幣88,672,000元），該金額亦計入上文
披露的員工成本總額中。

(iii) 額外增值稅進項扣減收入指中國政府機關授予的增值稅進項扣減，該金額計入其他收入。

7 股息

(a) 應付中期期間之本公司擁有人應佔股息

本公司董事不建議派付截至二零二五年六月三十日止六個月之中期股息（截至二零二四年六月
三十日止六個月：無）。

(b) 於中期期間內批准及派付之上一個財政年度之應付本公司擁有人應佔股息：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核） （未經審核）

於截至二零二五年六月三十日止中期期間內批准及 
派付之上一個財政年度之末期股息每股0.64港元 
（截至二零二四年六月三十日止六個月：每股0.64港元） 245,511 243,880

8 每股盈利

每股基本盈利

每股基本盈利乃根據本公司擁有人應佔溢利人民幣270,866,000元（截至二零二四年六月三十日止六
個月：人民幣378,355,000元）及於中期期間已發行普通股加權平均數420,649,134股（截至二零二四年
六月三十日止六個月：420,649,134股普通股）計算。概無呈列每股攤薄盈利，乃由於本集團於該兩個
期間並無攤薄潛在普通股。
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9 交易及其他應收款項

截至報告期末，經扣除信貸虧損撥備之交易應收款項及應收票據（其計入交易及其他應收款項）按發
票日期或票據接納日期之賬齡分析如下：

於

二零二五年

六月三十日

於
二零二四年

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 2,692,797 2,142,174
一至三個月 1,325,900 1,663,596
三至六個月 853,064 932,157
超過六個月 245,528 201,533

交易應收款項及應收票據（扣除信貸虧損撥備）(i)(ii) 5,117,289 4,939,460
其他應收款項（扣除虧損撥備）(iii) 394,826 342,510

按攤銷成本計量之金融資產 5,512,115 5,281,970

(i) 交易應收款項及應收票據的信貸期由發票日期或票據接納日期起30日至360日內到期。逾期超
過6個月的結餘的應收款項被要求於授出任何進一步信貸前結算所有未償還結餘。

於二零二五年六月三十日，已就交易應收款項及應收票據確認虧損撥備人民幣1,106,712,000元（於
二零二四年十二月三十一日：人民幣1,094,199,000元）。

本集團按照相當於全期預期信貸虧損（「預期信貸虧損」）的金額計量交易應收款項的虧損撥備。

就信貸減值交易應收款項而言，虧損撥備乃根據抵押資產產生的估計未來現金流量個別評估。
於二零二五年六月三十日，信貸減值交易應收款項的賬面總值為人民幣901,105,000元（於二零
二四年十二月三十一日：人民幣907,866,000元），其中確認虧損撥備人民幣901,105,000元（於二
零二四年十二月三十一日：人民幣907,866,000元）。

餘下交易應收款項的預期信貸虧損乃透過使用撥備矩陣，基於本集團的歷史信貸損失經驗，就
具體債務人的因素作出調整及於報告日期對當前及前瞻性資料的評估，包括但不限於對國內
房地產行業的經濟環境的評估估計作出。
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(ii) 所有應收票據於一年內到期，且賬齡自接納日期起開始計算。

於二零二五年六月三十日，賬面值為人民幣545,918,000元的若干應收票據已抵押作為本集團應
付票據的抵押品（於二零二四年十二月三十一日：人民幣273,251,000元）。

(iii) 於二零二五年六月三十日，應收增值稅進項人民幣350,559,000元計入其他應收款項（於二零
二四年十二月三十一日：人民幣307,874,000元）。於二零二五年六月三十日，已確認其他應收
款項之虧損撥備為人民幣346,000元（於二零二四年十二月三十一日：人民幣363,000元）。

10 交易及其他應付款項

截至報告期末，交易應付款項及應付票據（其計入交易及其他應付款項）按發票日期或票據發行日期
之賬齡分析如下：

於

二零二五年

六月三十日

於
二零二四年

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 1,234,857 567,917
一至三個月 2,396,571 1,906,863
三至六個月 1,364,444 1,509,035
超過六個月 338,627 477,802

交易應付款項及應付票據 5,334,499 4,461,617

交易應付款項 932,488 1,084,474
應付票據（附註） 4,402,011 3,377,143
應計工資及福利 212,636 274,627
其他應付款項及應計費用 497,985 411,104
購置物業、廠房及設備之應付款項 49,084 42,613
遞延收入 4,988 5,173

按攤銷成本計量之金融負債 6,099,192 5,195,134

退回負債
－來自銷售返利 32,709 35,206

6,131,901 5,230,340

附註： 該等與交易應付款項有關，即本集團就未來結算交易應付款項已向相關供應商發出票據。
本集團繼續確認該等交易應付款項，因為有關銀行僅於票據到期日作出付款，並且在與供
應商協定的相同情況下不再進一步延長。於簡明綜合現金流量表中，該等票據的結算根據
安排的性質計入經營現金流量內。
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管理層分析與討論

行業回顧

根據國家統計局（「國統局」）數據顯示，2025年上半年，中國經濟呈現穩中向好的發展態勢，
國內生產總值（GDP）達到660,536億元，按不變價格計算，同比增長5.3%，較2024年同期
的增速（5.0%）提升0.3個百分點，高於2024年全年增速，為全年經濟增長目標奠定堅實基
礎。消費作為經濟增長的第一動力，對GDP貢獻率達52.0%，鋁型材行業作為製造業核心
板塊之一，深度融入國家「雙碳」戰略與新質生產力培育政策。高端化、智能化、綠色化
轉型成為行業主旋律，高技術製造業增加值同比增長9.5%，顯著高於傳統產業增速，凸
顯產業結構優化成果。2025年上半年，全國鋁材產量達3,276.8萬噸，累計增長1.3%。電解
鋁行業可再生能源利用比例按計劃推進，行業綠色轉型步伐加快。工業鋁型材受益於新
能源光伏、汽車輕量化、航空航天等領域的旺盛需求，發展態勢良好；建築鋁型材則受房
地產市場調整影響，結構持續優化，高端系統門窗、綠色建築用鋁材需求顯現增長潛力。
2025年上半年，房地產政策延續「穩中求進」基調，核心城市調控進一步寬鬆，全國房地
產市場呈現「弱復蘇、強分化」特徵，改善型需求佔比提升。在房地產市場延續弱復蘇態
勢的背景下，興發鋁業積極優化客戶結構，持續深化「低風險客戶篩選」策略。於報告期內，
建築鋁型材業務中與央企、國企開發商的合作項目佔比進一步提升，家裝零售渠道覆蓋
城市持續擴展，零售收入實現同比增長。通過不斷推進鋁型材產品結構與客戶群體的多
元化佈局，集團有效增強了抗風險能力，促進了市場競爭力的鞏固與盈利質量的可持續
提升。
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業務回顧

興發鋁業作為中國領先的鋁型材製造商，持續深耕鋁型材研發、製造及銷售業務。截至
2025年6月30日，本集團通過技術革新與戰略轉型鞏固行業地位，累計持有有效專利878件，
其中發明專利128件，實用新型專利332件，外觀專利414件，並參與起草約137項國家和行
業標準。期內榮膺「2025中國房地產供應鏈競爭力十強供應商」及「工業鋁型材技術領軍企
業」，品牌價值獲行業權威認可。

受銷量略微上升及鋁產品平均價格下跌推動，本集團於2025年上半年的營業額維持穩定。
截至2025年6月30日止六個月，本集團實現營業收入人民幣9,323.2百萬元，較2024年同期
的人民幣8,349.8百萬元同比增長11.7%；銷量達407,224噸，較2024年同期的362,049噸增長
12.5%；建型材及工業鋁型材銷售分別佔營業額的80.1%（2024年同期：80.2%）及16.8%（2024
年同期：16.6%）。面對行業供需調整與成本壓力等多重挑戰，本集團通過精細化運營與
戰略客戶結構優化，持續推進業務模式轉型與成本管控，展現出較強的經營韌性。期內，
集團產品銷量穩健增長，並通過深化高附加值產品佈局與客戶合作優化，積極應對市場
波動，夯實長期可持續發展基礎。

業務發展方面，建築鋁型材板塊通過優選央企及國企客戶及拓展家裝零售渠道穩定現金流，
截至2025年6月30日止六個月，建築鋁型材營業額同比增加11.6%至約人民幣7,472.5百萬元
（2024年同期：6,694.9百萬元），銷量同比增加14.7%至約332,315噸（2024年同期：289,689
噸）。工業鋁型材加速滲透新能源及高端裝備領域，驅動收入結構優化，截至2025年6月30
日止六個月，工業鋁型材營業額於2025年上半年同比增加13.1%至約人民幣1,569.9百萬元
（ 2024年同期：人民幣1,388.5百萬元），銷量同比增加8.4%至約74,909噸（ 2024年同期：

69,083噸）。2025年上半年，面對房地產行業深度調整及鋁價波動及行業供需格局重構壓力，
本集團仍然堅守「追求卓越質量，服務全球客戶」的使命，通過團隊的堅持和努力，憑借
自身過硬的產品技術優勢和突出的質量優勢，通過客戶結構優化與產品高附加值轉型，
實現建築鋁型材與工業鋁型材銷售營收提升。
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本集團積極順應市場變化，深化戰略轉型。在建築鋁型材領域，順應家裝零售與公共建
設領域增長趨勢，加速向終端消費市場滲透，通過完善家居門窗產品線及拓展經銷商網絡，
進一步貼近用戶需求。同時，依托鋁型材環保耐用、防火防潮等核心優勢，將工程領域技
術積淀反哺家裝產品升級，形成差異化競爭力。在公建項目拓展方面，本集團積極響應
國家民生工程建設導向，深度參與重大基礎設施項目，彰顯鋁型材在綠色建築中的社會
價值，更成為業績穩健增長的重要支撐。伴隨新能源車輕量化與光伏產業持續高景氣，
驅動高端鋁材需求擴張。本集團依托技術積累，在新能源汽車結構件、光伏邊框等高端
應用領域深化佈局，逐步實現從「建築主導」向「雙軌並重」的結構轉型。海外戰略同步推
進，東南亞生產基地建設如期完成節點目標，為全球化產能協同奠定基礎。通過工程與
零售的雙向賦能、建築與工業的協同發展，本集團在行業變革期持續強化品牌影響力。
未來將聚焦高端化、綠色化技術突破，深化再生鋁應用研發，以創新驅動應對市場新周
期挑戰。

面對復雜多變的全球貿易環境，本集團持續推進「零距離戰略」，通過搭建專業海外銷售
團隊、構建本土化產銷網絡，深化與全球客戶的合作紐帶。2025年上半年，越南18萬噸產
能基地主體建設進行中，澳大利亞項目進入試投產階段，標誌著「生產在本土、用戶在本
土、服務在本土」的戰略藍圖加速落地。依托海外基地的屬地化服務能力，本集團為東南
亞及大洋洲客戶提供更高效的技術支持與供應鏈響應，驅動海外收入佔比提升。此佈局
不僅擴大全球業務版圖，更通過降低跨境物流成本、適配區域市場標準，顯著增強國際
競爭力。未來將持續完善海外產能協同網絡，鞏固本集團作為行業全球化佈局先行者的
領導地位。
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營業額

受銷量略微上升推動，本集團於二五年上半年的營業額維持穩定。截至二零二五年六月
三十日止六個月，本集團營業額增加11.7%至人民幣9,323.2百萬元（二四年上半年：人民
幣8,349.8百萬元），銷量為407,224噸（二四年上半年：362,049噸）。建築鋁型材及工業鋁
型材銷售分別佔營業額的80.1%（二四年上半年：80.2%）及16.8%（二四年上半年：16.6%）。

建築鋁型材

建築鋁型材是經表面處理的鋁型材，主要用作建造及安裝門窗、幕牆、天花板及百葉窗
等裝飾成品。於二零二五年上半年，建築鋁型材營業額同比增加11.6%至約人民幣7,472.5
百萬元（二四年上半年：人民幣6,694.9百萬元），銷量同比增加14.7%至約332,315噸（二四
年上半年：289,689噸）。

工業鋁型材

工業鋁型材主要為光身鋁型材，可用作集裝箱的箱框及其他產品，例如城市鐵路機車的
新導電型材及船舶元件等。另外，亦可製成不同形式及形裝，例如中央處理器(CPU)及顯
示器的散熱片及電子消費產品框架。工業鋁型材營業額於二零二五年上半年同比增加
13.1%至約人民幣1,569.9百萬元（二四年上半年：人民幣1,388.5百萬元），銷量同比增加8.4%
至約74,909噸（二四年上半年：69,083噸）。
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前景展望

進入2025年下半年，房地產領域迎來政策效能深化期，中央「穩市場、去庫存」導向與地
方供需協同政策形成合力，保障性住房建設、城市更新行動及首付比例動態調整機制加
速落地。隨著政策紅利持續釋放，疊加2024年高基數效應減弱，房地產市場活躍度呈現平
穩改善跡象，行業下行壓力有望階段性緩解。鋁型材行業方面，儘管短期面臨供需再平
衡挑戰，但全球經濟復蘇態勢與新興產業應用場景擴容，新能源汽車輕量化滲透率突破
40%、全球光伏新增裝機量預估達230GW、航空航天復合材料需求攀升，持續打開高端工
業鋁型材成長空間。立足中長期視角，鋁型材行業作為基礎性材料產業，在萬億級存量
市場中蘊含結構性升級機遇，本集團對行業發展前景及自身戰略推進保持審慎樂觀，並
已制定針對性增長策略。

本集團堅信挑戰與機遇互為表里。面對全球產業鏈重構與低碳轉型雙重變局，全體員工
砥礪同心，恪守「客戶為本，質量為綱，創新引領，匠心智造」核心價值觀，加速構建綠色
低碳產品體系，深化全局業務戰略協同。在建築鋁型材領域，響應城市更新與保障房建
設提速契機，本集團強化與央國企綠色供應鏈合作，拓展超低能耗建築系統解決方案，
並通過數字化供應鏈重構終端服務響應模式；在工業鋁型材領域，緊抓新能源裝備輕量
化浪潮，聚焦航空級高強鋁合金技術突破，新能源車一體化壓鑄結構件獲歐盟適航認證，
光伏邊框產品導入TOPCon組件全球技術標準，驅動工業板塊向技術密集型增長極躍升。
同步借勢RCEP關稅減免紅利，越南基地投產實現東盟市場「技術+標準+產能」三位一體輸
出，為全球客戶創造低碳可溯源的鋁應用價值。
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本集團將緊扣全球產業鏈重構與新質生產力建設雙重機遇，加速推進產能全球化佈局與
綠色智能升級。國內方面，7家所屬公司通過賦能出口產品碳足跡降低40%。海外佈局持
續深化區域協同效能，越南項目重點滿足東盟市場對半導體散熱型材與高端工業材的需求，
澳大利亞項目則致力於服務大洋洲數據中心及高端裝備製造領域，通過技術標準輸出與
屬地認證適配的雙軌模式，增強本地化服務能力。同步構建「全球資源－本地交付」韌性
供應鏈體系，憑藉越南項目縮短東盟地區交付周期，依托澳大利亞項目降低大洋洲物流
與運營成本，全面提升國際市場定價權、供應鏈抗風險能力及ESG合規競爭力。通過國內
海外產銷體系深度耦合，驅動全球資源高效協同，以技術標準輸出與綠色製造雙重優勢，
全面強化國際市場話語權及品牌溢價能力。

本集團自創立至今，始終承載客戶、供貨商及合作伙伴的信任與協作，銳意進取、矢志創
新。當前面對鋁價周期波動及貿易政策調整雙重考驗，本集團以動態套期保值機制迭加
再生鋁技術迭代穩控風險，堅守戰略發展主軸。展望未來，本集團將依托核心專利構築
的技術壁壘及全球產能網絡優勢，通過敏捷響應機制適配市場需求升級，為客戶提供高
性價比鋁應用解決方案，驅動集團可持續價值增長，為股東締造長期穩健回報。
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財務回顧

營業額

本集團於二五年上半年的營業額增加11.7%至約人民幣9,323.2百萬元，而銷量則增加
12.5%至約407,224噸（二四年上半年：分別為人民幣8,349.8百萬元及362,049噸）。

於二五年上半年，建築鋁型材銷量增加14.7%至332,315噸（二四年上半年：289,689噸）及
工業鋁型材銷量於二五年上半年增加8.4%至74,909噸（二四年上半年：69,083噸）。

下表載列本集團於二五年上半年及二四年上半年按分部劃分的營業額詳情：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核）（未經審核）

銷售鋁型材
－建築鋁型材 7,472,452 6,694,894
－工業鋁型材 1,569,883 1,388,461

9,042,335 8,083,355

其他（附註） 280,855 266,485

總計 9,323,190 8,349,840

附註： 本集團的其他分部產生的營業額指有關鋁產品之加工服務合約及銷售鋁板、鋁合金、模具及零部
件及銷售辦公物業及住宅物業產生的營業額。
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毛利及毛利率

本集團於二五年上半年之毛利減少17.6%至約人民幣617.9百萬元（二四年上半年：人民幣
749.7百萬元）。

本集團於二五年上半年的整體毛利率減至6.6%，而銷售生產比率維持穩定於97.3%（二四
年上半年：96.5%）。

下表載列本集團分部之毛利率：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

整體 6.6% 9.0%
建築鋁型材 5.7% 9.3%
工業鋁型材 2.9% 4.0%
所有其他分部（附註） 50.7% 26.0%

附註： 本集團的所有其他分部包括有關鋁產品之加工服務合約及銷售鋁板、鋁合金、模具及零部件及銷
售辦公物業及住宅物業。

建築鋁型材及工業鋁型材分部的毛利率分別減至5.7%及2.9%。毛利率減少乃主要由於市
場競爭加劇。

其他收入

本集團於二五年上半年的其他收入保持穩定，約人民幣98.6百萬元（二四年上半年：人民
幣97.2百萬元）。該增加乃主要由於二五年上半年收到政府補助增加所致。

分銷成本

於二五年上半年本集團之分銷成本減少18.1%至約人民幣146.7百萬元（二四年上半年：人
民幣179.0百萬元），佔營業額1.6%（二四年上半年：2.1%）。於二五年上半年，分銷成本
較二四年上半年有所減少，主要由於成本控制收緊所致。

行政開支

於二五年上半年本集團之行政開支增加4.5%至人民幣222.2百萬元（二四年上半年：人民幣
212.7百萬元），佔營業額之2.4%（二四年上半年：2.5%）。
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本公司擁有人應佔溢利及純利率

於二五年上半年本公司擁有人應佔溢利減少28.4%至約人民幣270.9百萬元（二四年上半年：
人民幣378.4百萬元），而純利率減少至2.9%（二四年上半年：4.5%）。

董事會認為，該溢利減少乃主要由於整體毛利率減少所致。

財務狀況分析

流動及速動比率

下表載列本集團於二零二五年六月三十日及二零二四年十二月三十一日之流動及速動比率：

於

二零二五年

六月三十日

於
二零二四年

十二月三十一日

流動比率（附註i） 1.42 1.60
速動比率（附註ii） 1.15 1.34

附註：

(i) 流動比率以期╱年終之流動資產總值除以流動負債總額計算。

(ii) 速動比率以期╱年終之流動資產總值與存貨之差額除以流動負債總額計算。

與二零二四年十二月三十一日相比，流動比率及速動比率於二零二五年六月三十日有所
減少。該減少主要由於於二五年上半年動用更高的應付票據以結算供應商款項及短期銀
行及其他借貸。

負債比率

下表載列本集團於二零二五年六月三十日及二零二四年十二月三十一日之負債比率：

於

二零二五年

六月三十日

於
二零二四年

十二月三十一日

負債比率（附註） 21.5% 19.8%



— 24 —

附註：

負債比率以貸款及借貸除以資產總值再乘以100%計算。

於二零二五年六月三十日之負債比率較二零二四年十二月三十一日輕微增加，乃主要由
於於二五年上半年的整體銀行及其他借貸金額增加的綜合影響所致。

存貨週轉期

下表載列本集團於二五年上半年及二四年上半年之存貨週轉期：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

存貨週轉期（附註） 39 39

附註：

存貨週轉期以計提撥備前之期初及期終之存貨結餘平均數除以期內之銷售成本總額再乘以181日計算。

於截至二零二五年及二零二四年六月三十日止各期間之存貨結餘為鋁型材分部，包括原材料、在製品及
未售出製成品以及已竣工待售物業。

本集團於二五年上半年的存貨週轉期較二四年上半年保持穩定。

應收賬款記賬期

下表載列本集團於二五年上半年及二四年上半年之應收賬款記賬期：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

應收賬款記賬期（附註） 98 91
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附註：

應收賬款記賬期以相應期間期初及期終之交易應收款項及應收票據結餘（扣除信貸虧損撥備）之平均數除
以回顧期間之營業額再乘以181日計算。

二五年上半年的應收賬款記賬期較二四年上半年有所增加，乃由於本集團加使利用應收
票據使整體結算周期有所延長。

應付賬款記賬期

下表載列本集團於二五年上半年及二四年上半年之應付賬款記賬期：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年

應付賬款記賬期（附註） 102 86

附註：

應付賬款記賬期以相應期間期初及期終之交易應付款項及應付票據結餘之平均數除以回顧期間之銷售成
本總額再乘以181日計算。

二五年上半年的應付賬款記賬期較二四年上半年有所增加，乃由於本集團加大利用應付
票據，使整體結算周期有所上升。

貸款及借貸

於二零二五年六月三十日，本集團貸款及借貸約為人民幣3,440.1百萬元（二零二四年十二
月三十一日：人民幣2,877.4百萬元），其中約人民幣499.9百萬元按固定利率計息（二零
二四年十二月三十一日：人民幣564.8百萬元）。於二零二五年六月三十日，本集團所有貸
款及借貸以人民幣計值。

除因農曆新年假期令本年度第一季度的借貸要求通常較低外，本集團的銀行借貸要求並
無季節性。

銀行信貸額度及擔保

於二零二五年六月三十日，本集團之銀行信貸額度約為人民幣16,211.2百萬元（二零二四
年十二月三十一日：人民幣14,231.2百萬元），其中約人民幣8,365.2百萬元（二零二四年
十二月三十一日：人民幣6,420.1百萬元）已獲動用。

並無銀行信貸額度已獲本集團關連方擔保。
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資本結構

於二零二五年六月三十日，本公司已發行420,649,134股每股面值0.01港元之普通股。於
二五年上半年，概無發行或回購本公司之股份。

庫務政策

本集團之庫務政策為定期監察流動資金需求及遵守借貸契諾，以確保其維持充裕現金儲
備及向大型金融機構取得足夠的承諾資金額度，從而滿足其短期及長遠流動資金需要。

本集團若干存貨之買賣乃以美元（「美元」）及港元（「港元」）計值。此外，由於若干交易應
收款項、交易應付款項、貸款及借貸以及銀行結餘乃以美元及港元計值，因而令本集團
面臨美元及港元貨幣風險。

現金流量摘要

下表載列本集團於二五年上半年及二四年上半年之現金流量摘要：

截至六月三十日止六個月

二零二五年 二零二四年
人民幣千元 人民幣千元
（未經審核）（未經審核）

經營活動所得現金淨額 680,409 680,595
購買物業、廠房及設備以及土地使用權之款項 (341,358) (530,511)
已抵押存款（增加）╱減少淨額 (243,423) (49,917)
支付利息 (51,199) (58,400)
銀行借貸增加淨額 562,781 162,712
已付股息 (245,511) (243,880)

本集團一般透過內部產生之現金流量、銀行借貸及本集團之現金及現金等價物為業務提
供資金。董事相信，長遠而言，本集團之流動資金將來自營運及（如有需要）額外股本融
資或銀行借貸。

於二零二五年六月三十日，本集團的現金及現金等價物約為人民幣2,701.5百萬元（二零
二四年十二月三十一日：人民幣2,726.1百萬元），其中8.9%以美元持有、1.2%以港元持有
及0.5%以澳元持有及餘下結餘以人民幣持有。
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其後事項

自二五年上半年底以來並無發生對本集團造成影響的重大其後事項。

人力資源

於二零二五年六月三十日，本集團於中國及香港聘用合共約10,527名全職僱員，包括管理
員工、技術人員、銷售人員及工人。於二五年上半年，本集團之僱員薪酬總開支約為人民
幣594.9百萬元（二四年上半年：約人民幣555.6百萬元），佔本集團營業額約6.4%（二四年
上半年：6.7%）。本集團之酬金政策乃按個別僱員及董事之表現而制定，並會每年進行定
期檢討。除根據香港法例第485章強制性公積金計劃條例之規定為香港僱員設立公積金計
劃，或根據中國規則及規定為中國僱員參與國家管理之退休金計劃、住房公積金、醫療
保險、失業保險及其他相關保險外，本集團亦會根據個別表現評估結果向僱員提供酌情
花紅及僱員購股權作為獎勵。本集團按需要提供內部及外界培訓計劃。本集團於二五年
上半年並無為其員工設立任何股份獎勵計劃。

中期股息

董事不建議就二五年上半年派付中期股息（二四年上半年：無）。

企業管治

董事認為，本公司於二五年上半年一直遵守上市規則附錄C1第二部分所載之企業管治守
則（「企業管治守則」）之全部守則條文。

董事進行證券交易標準守則

本公司已採納上市規則附錄C3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之操守守則。經向全體董事作出具體查詢後，本公司獲全體董事
確認，彼等於二五年上半年一直遵守標準守則所載規定標準。

本公司亦已採納就有關可能會擁有本公司未公佈內幕消息之僱員進行證券交易之程序，
其條款並不較標準守則寬鬆。
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由審核委員會審閱

上市規則規定每名上市發行人須成立由最少三名成員（必須僅為非執行董事）組成的審核
委員會，且其大部分成員須為獨立非執行董事，當中最少一名須具備適當專業資格，或
會計或相關財務管理專業知識。本公司設有向董事會負責的審核委員會，其主要職責包
括審閱及監督本集團財務申報程序及內部監控措施。

董事會轄下之審核委員會（「審核委員會」）由本公司三名獨立非執行董事陳默先生、何君
堯先生及林英鴻先生（「林先生」）以及一名非執行董事王磊先生組成。林先生（具備財務事
宜之專業資格及經驗）擔任審核委員會主席。

審核委員會已與本公司管理層及外聘核數師舉行會議，並已審閱本集團二五年上半年之
未經審核簡明綜合業績。

購買、出售或贖回本公司上市證券

本公司或其任何附屬公司概無於二五年上半年購買、贖回或出售任何本公司上市證券。

於聯交所及本公司網站刊載二零二五年中期報告

本公佈將分別於聯交所網站(www.hkexnews.hk)及本公司網站(www.xingfa.com)上刊載，而
載有上市規則所規定之所有資料之本公司二零二五年中期報告將於適當時候於聯交所及
本公司各自網站上刊載。

承董事會命
興發鋁業控股有限公司

主席
王立

二零二五年八月二十七日
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於本公佈日期，本公司董事如下：

執行董事： 王立先生（主席）
廖玉慶先生（行政總裁）
鄭建華女士（財務總監）
羅用冠先生
王志華先生
羅建峰先生

非執行董事： 左滿倫先生
王磊先生

獨立非執行董事： 陳默先生
何君堯先生
林英鴻先生
文獻軍先生


