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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倚賴該等內容而引致之任何損失承擔任何責任。

CENTRAL DEVELOPMENT HOLDINGS LIMITED
中發展控股有限公司

（於開曼群島註冊成立之有限公司）
（股份代號：475）

截至二零二五年九月三十日止六個月中期業績公告

中發展控股有限公司（「本公司」）之董事（「董事」）會（「董事會」）欣然公佈，本
公司及其附屬公司（統稱「本集團」）截至二零二五年九月三十日止六個月之未經
審核中期業績，該中期業績已經由本公司審核委員會審閱，其連同上一年度同期
之比較數字如下：
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簡明綜合損益及其他全面收益表
截至二零二五年九月三十日止六個月

截至九月三十日止六個月
二零二五年 二零二四年

附註 千港元 千港元
（未經審核）（未經審核）

收益 3 67,910 86,745
銷售成本 (63,856) (80,891)

毛利 4,054 5,854
其他收入 5 2,678 2,554
其他收益及虧損淨額 6 4,008 1,358
銷售及分銷成本 (1,021) (1,066)
行政開支 (8,632) (11,060)
財務成本 7 (9,853) (7,212)
應佔一間聯營公司之業績 (376) (365)

除稅前虧損 (9,142) (9,937)
所得稅（開支）抵免 8 (921) 1,478

期間虧損 9 (10,063) (8,459)
期間其他全面收益
不會重新分類至損益之項目：
換算至呈列貨幣所產生之匯兌差額 1,018 634

期間全面開支總額 (9,045) (7,825)

以下人士應佔期間（虧損）溢利：
－本公司擁有人 (10,214) (9,291)
－非控股權益 151 832

(10,063) (8,459)

以下人士應佔全面（開支）收益總額：
－本公司擁有人 (9,539) (8,790)
－非控股權益 494 965

(9,045) (7,825)

每股虧損 10
基本（港仙） (2.48) (2.39)
攤薄（港仙） (2.48) (3.13)
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簡明綜合財務狀況表
於二零二五年九月三十日

於二零二五年 於二零二五年
九月三十日 三月三十一日

附註 千港元 千港元
（未經審核） （經審核）

非流動資產
物業、廠房及設備 12 14,382 14,772

使用權資產 12 7,423 7,913

投資物業 12 76,691 73,573

無形資產 43,890 44,249

於一間聯營公司之權益 49,924 49,761

租賃按金 259 253

192,569 190,521

流動資產
存貨 5,146 4,351

應收賬款 13 2,086 4,476

其他應收款項、按金及預付款項 38,882 47,514

現金及現金等值項目 20,204 16,965

66,318 73,306

流動負債
應付賬款 14 214 4,421

其他應付款項、應計費用及合約負債 33,563 33,760

銀行借貸 2,802 13,547

租賃負債 852 975

可換股債券 15 50,245 45,395

衍生金融工具 15 509 2,137

88,185 100,235

流動負債淨值 (21,867) (26,929)

資產總值減流動負債 170,702 163,592
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於二零二五年 於二零二五年
九月三十日 三月三十一日

附註 千港元 千港元
（未經審核） （經審核）

非流動負債
來自一名股東及一名控股股東之貸款 139,061 123,793

遞延稅項負債 11,215 10,192

銀行借貸 16,150 17,284

租賃負債 91 446

166,517 151,715

資產淨值 4,185 11,877

資本及儲備
股本 16 4,121 4,121

虧絀 (24,566) (16,380)

本公司擁有人應佔權益 (20,445) (12,259)

非控股權益 24,630 24,136

權益總額 4,185 11,877
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簡明綜合財務報表附註
截至二零二五年九月三十日止六個月

1. 編製基準

簡明綜合財務報表乃根據由香港會計師公會（「香港會計師公會」）頒佈之香港會計準則第
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附錄D2之適用披露規定編製。

持續經營評估

簡明綜合財務報表乃按持續經營基準編製，該基準假設正常業務活動的持續性以及於正常
業務過程中的現金流。該等原則的適用性取決於未來能否持續獲得充足資金或能否取得可
獲利的業務以及以下計劃及措施的成功。

本集團於截至二零二五年九月三十日止六個月產生本公司擁有人應佔虧損淨額約
10,214,000港元，及本集團於二零二五年九月三十日的流動負債超過本集團於該日的流動資
產約21,867,000港元。持續經營的合理性是基於不同之假設性及判斷，及董事會採取的措施。

儘管如此，本公司董事認為按持續經營基準編製簡明綜合財務報表乃屬恰當，原因是本集
團預期有足夠財務資源履行未來十二個月到期之責任。本公司董事認為本集團在財務上可
繼續持續經營。

鑒於上述情況，本公司董事已對本集團的未來流動資金及財務狀況進行審慎評估，徹底評
估其可用融資來源，以確定其持續經營的能力。為紓緩流動資金狀況及提升本集團的財務
地位，本集團已實施多項策略計劃及措施，其中截至報告日期，本集團與可換股債券持有人
兼本公司執行董事張兵先生已達成共識。該共識訂明，在可換股債券的到期日二零二五年
十二月五日並無延長之情況下，張兵先生將不會於所述到期日後18個月內尋求本集團償還
可換股債券。計劃及措施亦包括以下各項：

(i) 控股股東經考慮本集團的財務需要不時提供財務支持；及

(ii) 實施嚴格的成本節約措施，特別專注於減少非核心及非必要的開支。

因此，經考慮本集團的現金流預測（在假設上述措施成功，並結合迄今為止已採取的措施以
及正在進行的其他措施之預期結果的情況下編制），本公司董事認為，按持續經營基準編製
簡明綜合財務報表乃屬恰當，因為本集團預期具備足夠財務資源履行其自簡明綜合財務報
表獲批日期起計未來至少十二個月的到期責任。
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倘若本集團無法繼續持續經營，則須對簡明綜合財務報表作出調整，以調整本集團資產的
價值至其可收回金額，為任何可能產生的進一步負債作出撥備，並將非流動資產重新分類
為流動資產，將非流動負債重新分類為流動負債。這些潛在調整的影響並未反映在簡明綜
合財務報表中。

2. 主要會計政策

簡明綜合財務報表乃根據歷史成本基準編製，惟按公允值計量之投資物業及涉及可換股債
券之衍生金融工具除外。

除因應用香港財務報告準則會計準則修訂而新增之會計政策及應用那些於本中期期間與本
集團有關聯之若干會計政策外，截至二零二五年九月三十日止六個月之簡明綜合財務報表
所採用之會計政策及計算方法，均與本集團截至二零二五年三月三十一日止年度之年度綜
合財務報表所呈列者一致。

應用經修訂香港財務報告準則會計準則

於本中期期間，本集團於編製其簡明綜合財務報表時，已首次應用香港會計師公會頒佈之
下列香港財務報告準則會計準則修訂，該等修訂於二零二五年四月一日開始之本集團年度
期間強制生效：

香港會計準則第21號之修訂 缺乏可兌換性

於本中期期間應用經修訂香港財務報告準則會計準則對本期間及過往期間本集團之財務狀
況及表現及╱或該等簡明綜合財務報表所載列之披露事項並無重大影響。

3. 收益

分拆來自客戶合約的收益

截至九月三十日止六個月
二零二五年 二零二四年

千港元 千港元
（未經審核） （未經審核）

銷售貨品之收益：
珠寶產品 1,442 6,478

成品油 31,061 29,079

液化天然氣（「液化天然氣」） 35,407 51,188

總收益 67,910 86,745

收益確認時間：
於某一時間點 67,910 86,745

來自客戶合約之收益與分部資料所披露之款額對賬如下。
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截至二零二五年九月三十日止六個月（未經審核）

珠寶業務 能源業務 總計
千港元 千港元 千港元

銷售珠寶產品 1,442 – 1,442

銷售成品油 – 31,061 31,061

銷售液化天然氣 – 35,407 35,407

1,442 66,468 67,910

截至二零二四年九月三十日止六個月（未經審核）

珠寶業務 能源業務 總計
千港元 千港元 千港元

銷售珠寶產品 6,478 – 6,478

銷售成品油 – 29,079 29,079

銷售液化天然氣 – 51,188 51,188

6,478 80,267 86,745

4. 分部資料

本公司執行董事作為主要經營決策者（「主要經營決策者」），就分配資源至各分部及評估
各分部之表現，而定期審閱資料，有關資料集中於本集團之業務及營運性質。因此，本集團
之營運及可報告分部如下：

(i) 珠寶業務（珠寶產品批發）；及

(ii) 能源業務（包括i)銷售成品油；及ii)銷售液化天然氣）。

營運分部及可報告分部之會計政策與本集團截至二零二五年三月三十一日止年度之年度綜
合財務報表所述之會計政策相同。分部業績指各分部在未有分配投資物業及衍生金融工具
之公允值變動盈虧、未分配企業開支（包括中央行政成本、總部之董事薪酬及以權益結算以
股份為基礎付款）、未分配企業收入（包括租金收入、利息收入及雜項收入）及未分配財務
成本（包括若干租賃負債利息、可換股債券利息、估算利息以及來自一名股東及一名控股股
東的貸款之利息）之情況下之溢利或虧損。此乃就資源分配及表現評估向主要經營決策者
報告之計量方法。



– 8 –

分部收益及業績

按營運及可報告分部劃分之本集團收益及業績分析載列如下：

截至二零二五年九月三十日止六個月（未經審核）

珠寶業務 能源業務 總計
千港元 千港元 千港元

收益 1,442 66,468 67,910

分部虧損 (41) (5,118) (5,159)

未分配企業其他收益 3,942

未分配企業收入 2,678

未分配企業開支 (4,303)

未分配財務成本 (6,300)

除稅前虧損 (9,142)

截至二零二四年九月三十日止六個月（未經審核）

珠寶業務 能源業務 總計
千港元 千港元 千港元

收益 6,478 80,267 86,745

分部虧損 (81) (5,337) (5,418)

未分配企業其他收益或虧損 1,358

未分配企業收入 2,554

未分配企業開支 (5,958)

未分配財務成本 (2,473)

除稅前虧損 (9,937)

上文報告之收益指外部客戶產生之收益。兩段期間均無任何分部間銷售。
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分部資產及負債

按營運及可報告分部劃分之本集團資產及負債分析載列如下：

於二零二五年
九月三十日

於二零二五年
三月三十一日

千港元 千港元
（未經審核） （經審核）

珠寶業務 3,744 4,319

能源業務 157,084 167,330

分部資產總值 160,828 171,649

現金及現金等值項目 20,204 16,965

其他未分配資產 77,855 75,213

綜合資產 258,887 263,827

珠寶業務 16 3,913

能源業務 96,644 104,344

分部負債總額 96,660 108,257

來自一名股東及一名控股股東之貸款 139,061 123,793

其他未分配負債 18,981 19,900

綜合負債 254,702 251,950

為監察分部表現及於分部間分配資源：

• 所有資產已分配予可報告分部，但若干物業、廠房及設備、若干使用權資產、若干其他
應收款項、按金及預付款項、投資物業以及現金及現金等值項目除外。

• 所有負債已分配予可報告分部，但若干其他應付款項、應計費用及合約負債、若干租
賃負債、來自一名股東及一名控股股東之貸款、衍生金融負債以及遞延稅項負債除外。
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5. 其他收入

截至九月三十日止六個月
二零二五年 二零二四年

千港元 千港元
（未經審核） （未經審核）

利息收入 26 11

租金收入 2,652 2,543

2,678 2,554

6. 其他收益及虧損淨額

截至九月三十日止六個月
二零二五年 二零二四年

千港元 千港元
（未經審核） （未經審核）

投資物業之公允值變動收益（虧損） 2,314 (7,642)

衍生金融工具之公允值變動收益 1,628 9,000

其他 66 –

4,008 1,358

7. 財務成本

截至九月三十日止六個月
二零二五年 二零二四年

千港元 千港元
（未經審核） （未經審核）

銀行借貸利息 460 728

租賃負債利息 33 116

可換股債券利息（附註15） 4,850 3,945

來自一名控股股東及一名股東貸款之估算利息 78 2,423

來自一名控股股東貸款之利息 4,432 –

9,853 7,212
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8. 所得稅（開支）抵免

簡明綜合損益及其他全面收益表之所得稅（開支）抵免指：

截至九月三十日止六個月
二零二五年 二零二四年

千港元 千港元
（未經審核） （未經審核）

中國企業所得稅 (12) (100)

遞延稅項 (909) 1,578

期間所得稅（開支）抵免 (921) 1,478

由於在香港經營業務之附屬公司產生稅項虧損，或該等公司之應課稅溢利全數抵扣自過往
年度結轉之稅項虧損，故兩段期間並無就香港利得稅計提撥備。

根據中國企業所得稅法（「企業所得稅法」）及企業所得稅法實施條例，中國附屬公司於兩
段期間適用之稅率為25%。

9. 期間虧損

期間虧損已於扣除下列各項後達致：

截至九月三十日止六個月
二零二五年 二零二四年

千港元 千港元
（未經審核） （未經審核）

物業、廠房及設備折舊 547 846

使用權資產折舊 555 989

無形資產攤銷 834 839

確認為開支之存貨成本 63,856 80,891

員工成本（包括董事酬金） 4,103 4,622
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10. 每股虧損

本公司擁有人應佔每股基本及攤薄虧損乃基於下列數據計算：

截至九月三十日止六個月
二零二五年 二零二四年

千港元 千港元
（未經審核） （未經審核）

用作計算每股基本虧損之本公司擁有人應佔期間虧損： (10,214) (9,291)

攤薄性潛在普通股之影響：
－衍生金融工具之公允值變動收益 – (9,000)

－可換股債券利息 – 3,945

用作計算每股攤薄虧損之本公司擁有人應佔期間虧損 (10,214) (14,346)

千股 千股

股份數目
用作計算每股基本虧損之普通股加權平均數 412,081 388,100

攤薄性潛在普通股之影響：
－可換股債券 – 70,270

用作計算每股攤薄虧損之普通股加權平均數 412,081 458,370

計算該兩段期間之每股攤薄虧損均概無假設購股權獲行使，原因是於該兩段期間，該等購
股權之行使價高於股份之平均市價，或其將導致每股虧損減少。

計算截至二零二五年九月三十日止六個月之每股虧損概無假設本公司可換股債券獲轉換，
原因是其將導致每股虧損減少。

11. 股息

於本中期期間內並無派付或擬派任何股息（截至二零二四年九月三十日止六個月：無），自
報告期末亦無建議派付任何股息。
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12. 物業、廠房及設備、使用權資產及投資物業

截至二零二五年九月三十日止六個月及截至二零二四年九月三十日止六個月，本集團並未
收購任何物業、廠房及設備。

截至二零二五年九月三十日止六個月，本集團概無確認使用權資產（截至二零二四年九月
三十日止六個月：349,000港元）。

本集團投資物業於二零二五年九月三十日及二零二五年三月三十一日的公允值乃基於與本
集團並無關連的獨立合資格專業估值師瑋鉑顧問有限公司（「瑋鉑」）進行的估值達致。在
估計物業的公允值時，物業當前的用途為其最常用及最佳用途。公允值乃採用收入法得出，
該方法將現有租約所產生的淨租金收益及╱或對於當前市場上可得連同租約未來復歸收益
潛力作出撥備後的淨租金收益資本化，從而按適當資本化率釐定市場價值。本集團管理層
與瑋鉑緊密合作，透過使用自市場租金所得出的約6.40%（二零二五年三月三十一日：約8.0%）
資本化率輸入值，以就公允值計量確立及釐定適當的估值輸入值。

13. 應收賬款

於二零二五年
九月三十日

於二零二五年
三月三十一日

千港元 千港元
（未經審核） （經審核）

來自客戶合約之應收賬款 3,111 5,555

減：信貸虧損撥備 (1,025) (1,079)

2,086 4,476
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本集團向其珠寶業務的客戶提供介乎30至180天之平均信貸期並向其能源業務的客戶提供
介乎5至365天之平均信貸期。於報告期末基於發票日期扣除信貸虧損撥備後呈列之應收賬
款賬齡分析如下：

於二零二五年
九月三十日

於二零二五年
三月三十一日

千港元 千港元
（未經審核） （經審核）

30天內 665 586

31至90天 1,106 –

超過180天 315 3,890

2,086 4,476

於二零二五年九月三十日及二零二五年三月三十一日，本集團概無逾期之應收賬款。

截至二零二五年九月三十日止六個月的簡明綜合財務報表所用的輸入值及假設值的釐定基
準以及所用的估計技術，與編製本集團截至二零二五年三月三十一日止年度的綜合財務報
表所遵循者相同。

14. 應付賬款

於報告期末基於發票日期呈列之應付賬款賬齡分析如下：

於二零二五年
九月三十日

於二零二五年
三月三十一日

千港元 千港元
（未經審核） （經審核）

30天內 – 319

超過180天 214 4,102

214 4,421

採購貨品之平均信貸期為365天。
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15. 可換股債券及衍生金融工具

本公司於二零二二年十二月五日就收購本集團之聯營公司（其主要持有安徽華港博臣新能
源有限公司（「安徽華港」）之50%股權）而發行本金額為52,000,000港元之可換股債券。該等
可換股債券以港元計值（除本集團功能貨幣外）、無抵押及免息。

可換股債券由可換股債券（債務部分）與衍生金融工具（衍生工具部分，包括換股及提前贖
回權）組成。於初始確認時，可換股債券與衍生金融工具均按公允值分別為28,000,000港元及
24,000,000港元確認。可換股債券其後按攤銷成本計量，所用之實際利率為每年22.9%，而衍
生金融工具按公允值計量，公允值變動於損益中確認。

可換股債券及衍生金融工具於截至二零二五年及二零二四年九月三十日止六個月之變動載
列如下：

可換股債券 衍生金融工具
千港元 千港元

於二零二五年四月一日（經審核） 45,395 2,137

可換股債券利息 4,850 –

公允值變動收益 – (1,628)

於二零二五年九月三十日（未經審核） 50,245 509

於二零二四年四月一日（經審核） 36,948 17,000

可換股債券利息 3,945 –

公允值變動收益 – (9,000)

於二零二四年九月三十日（未經審核） 40,893 8,000

16. 股本

股份數目 金額
千股 千港元

每股面值0.01港元之普通股

法定：
於二零二四年四月一日、二零二五年三月三十一日及 

二零二五年九月三十日 10,000,000 100,000

已發行及繳足：
於二零二四年四月一日 387,564 3,876

行使購股權 24,517 245

於二零二五年三月三十一日及二零二五年九月三十日 412,081 4,121
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17. 報告期後事項

根據與收購本集團聯營公司有關的股權轉讓協議及其補充協議，代價透過本公司向股權
賣方（「賣方」）發行可換股債券償付。倘該聯營公司擁有的合營企業安徽華港未能於二零
二五年十一月三十日或之前取得燃氣經營許可證（「燃氣經營許可證」），則：(i)可換股債券
將於二零二五年十二月一日自動註銷；(ii)本公司將無償再轉讓其於該聯營公司之股份予賣方；
及(iii)賣方將於二零二五年十二月六日或之前無償退還可換股債券予本公司（「註銷及再轉
讓安排」）。

於二零二五年九月三十日，賣方告知所須基礎設施已完工，而許可證申請仍在進行中。鑒於
達成燃氣經營許可證條件的最後截止日期在即，董事會一直密切監察進展。

於本公告日期，經考慮剩餘時間有限以及申請許可證的政府及行政程序非在安徽華港之可
控範圍內，董事會認為於二零二五年十一月三十日或之前取得燃氣經營許可證的可能性甚微，
因而預期註銷及再轉讓安排屆時生效。
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管理層討論及分析

業務回顧

本集團於截至二零二五年九月三十日止期間（「本期間」）主要從事能源業務及珠
寶業務。於本期間，本集團的收益總額約67.9百萬港元（二零二四年：86.7百萬港
元），較截至二零二四年九月三十日止期間（「上一期間」）下降約21.7%。

能源業務

於本期間，我們繼續以提供多元化能源產品為首要目標。我們的能源業務主要包
括液化天然氣（LNG）、成品油及太陽能光伏智慧技術產品的銷售。能源業務收益
由上一期間約80.3百萬港元下跌約17.2%至本期間約66.5百萬港元，主要由於天然
氣產品銷售下降所致。

我們持續優化供應鏈協同能力及分銷網絡，致力提升整體營運效率與客戶體驗。
隨著中華人民共和國（「中國」）國家能源局於二零二五年初發布《2025年能源工作
指導意見》，政策聚焦供應保障能力、綠色低碳轉型及質效提升，為液化天然氣的
銷售提供長期利好環境。然而，受宏觀經濟波動、氣溫偏暖及工業需求疲弱等因素
影響，液化天然氣消費增速較去年同期放緩。根據中國國家發展和改革委員會（「發
改委」）數據，二零二五年上半年中國全國天然氣表觀消費量錄得下滑。在全球暖
化背景下，採暖用氣需求未如預期，工業端亦因出口放緩與房地產市場深度調整
而受壓，建材及玻璃等高耗能行業用氣需求顯著下降，導致我們液化天然氣產品
銷售於本期間下降。

面對市場波動與競爭加劇，我們依託與大型企業的深度合作，確保液化天然氣供
應鏈資源的穩定與安全，並靈活調整採購結構與銷售節奏，保障供應不中斷。本期
間，我們通過動態分析各地區市場特徵，增加河北銷售點，優化業務人員配置及資
源統籌體系，積極響應政策引導，為實現「碳達峰、碳中和」（「雙碳」）目標作出貢
獻。
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傳統能源在交通運輸場景仍具不可替代性，成品油需求保持相對穩定。本集團位
於中國成都市青白江區的加注站（「加注站」）毗鄰國際班列樞紐，緊靠多條高速
公路及主要國道，具備明顯區位優勢。成都作為中國西部開發及「一帶一路」政策
的重要樞紐，汽車保有量長期名列全國前茅，結合龐大的人口基數，為我們的成品
油銷售提供穩健的客群及持續的銷售動能。

於本期間，我們在加注站的成品油銷售錄得小幅增長，主要受惠於交通出行及物
流運輸維持高景氣。儘管能源轉型進程加速，汽、柴油在長途客運、貨運及重型車
隊等應用場景的剛性需求依然穩健。液化天然氣作為穩供與調峰的重要補充，與
成品油共同支撐能源體系穩定。

受國際貿易壁壘升級及地緣政治局勢持續緊張影響，太陽能光伏產品的全球銷售
渠道受到限制，對我們相關業務構成顯著壓力。此外，中國市場競爭加劇及融資環
境收緊，導致多個潛在項目進展緩慢，海外客戶亦因政策不確定性而持觀望態度，
令本期間的業務持續承壓。

珠寶業務

於本期間，本集團的珠寶業務持續面對重大市場挑戰。本集團主要從事向中國內
地及香港的珠寶分銷商提供產品。受環球經濟不明朗因素及國際貿易緊張局勢影響，
我們的珠寶業務表現無可避免地受到影響。環球經濟前景不明及國際貿易摩擦加
劇令市場氣氛轉趨審慎，高端消費意欲明顯減弱。消費模式的轉變導致我們珠寶
分部於本期間錄得銷售約1.4百萬港元，較上一期間約6.5百萬港元下降約77.7%。

全球經濟不確定性持續，加上國際貿易形勢複雜多變，均對消費者信心構成壓力，
令客戶在消費決策上更為謹慎。同時，合成鑽石日益普及，逐漸分流傳統珠寶產品
的市場份額，而黃金價格高企亦進一步抑制了消費者的購買意願。此外，經濟不穩
亦令消費者偏好轉向價格更具競爭力且款式更多元化的產品，此趨勢增加了我們
在產品採購及開發方面的挑戰。在各種因素疊加影響下，導致我們的珠寶業務收
益於本期間有所下降。
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前景

能源變革下的增長機遇

液化天然氣作為高效且相對清潔的能源，其戰略價值進一步凸顯。在可再生能源
與傳統化石能源結構性並存的格局下，液化天然氣有望在新舊動能轉換中發揮「銜
接器」作用，支撐能源體系的穩定運行。中長線而言，中國的液化天然氣市場受「雙
碳」目標及油氣體制改革推動，需求結構仍具備質量的增長，長遠發展空間依然理
想。

面對地緣局勢及國際貿易摩擦等外圍不確定性持續升溫，叠加季節性峰谷差擴大，
我們將積極鎖定更具成本競爭力的中長期供應商，提升供應鏈韌性；另一方面，尋
求更多不同類型應用場景的客戶，以優化客戶結構，緩解短期需求波動對經營的
影響。同時，我們於期內在河北增設新辦公室，強化分銷與配送能力，完善區域網
絡佈局，為後續市佔率提升與服務半徑擴大奠定基礎。

我們將繼續審慎前行、靈活調整營運策略。在嚴控成本與提升營運效率的同時，加
大與上游供應商及物流夥伴的協作，提升盈利能力。雖然短期行業仍受宏觀與價
格因素牽動，但我們將在風險可控的原則下，把握利好市場政策與市場結構性機遇，
力求在複雜市況中保持穩健發展。

儘管全球能源結構正加速轉型，但成品油作為支撐經濟運作與民生需求的基石，
其重要性在短期內難以動搖，尤其在長途運輸及重型機械領域，汽、柴油的消費需
求保持穩定。同時，依據中國國家能源政策對化石能源「兜底」功能的明確定位，
成品油與液化天然氣繼續扮演能源供應體系中的核心角色。

國際油價或維持寬幅震盪，現時全球增長動力仍面對壓力。我們將審慎管理採購
節奏，強化庫存周轉，並透過優化成品油產品結構、拓展更多車隊客群、提升數據
化管理，進一步提高效益。我們會繼續推動營運提質增效，穩步推進智能化及綠色
化轉型，實行中國「十五五」規劃編制與油氣體制改革的政策導向。
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能源結構優化的永續發展

隨著「雙碳」目標的逐步推進，天然氣在多元能源協同發展中的戰略地位日益提升。
我們將充分發揮營運及管理優勢，積極探索更多潛在合作夥伴，與現有的天然氣
及太陽能光伏業務形成協同效應，進一步提升資源配置效率，增強能源業務的長
遠發展潛力。我們計劃重點關注符合國家政策導向的高質量項目，積極響應國家
政策，推動區域能源低碳轉型與供應安全的加速發展，提升用能效率。我們相信透
過整合資源與深化多元化能源業務佈局，將有效應對外部環境的複雜變化和市場
不確定性。

二零二五年九月，發改委及中國國家能源局發布《關於推進「人工智能+」能源高
質量發展的實施意見》，推動「人工智能+新能源」及「人工智能+油氣」等高質量發
展，並對新能源及油氣等行業的智能化轉型提供了深層次的指導和體系保障。因此，
我們將積極探索「電力+算力」的領域。隨著人工智能的快速發展，數字中國和數字
社會進入加速建設期，算力和電力快速發展，已經跨過了各自發展的初級階段，向
著融合互促的方向演進。我們計劃於太陽能發電及風力發電等綠電資源豐富地區，
開展人工智能算力中心業務。

我們深刻認識到，地緣政治衝突加劇、全球能源格局重塑、技術經濟不確定性及國
際貿易環境波動等風險因素將持續存在。我們將密切關注市場動態，持續優化資
源配置，深化精益營運，提升經營效率。在穩固中國內地市場基礎的同時，我們將
積極探索國內外市場的新增長機會，堅定不移地推進「穩中求進、以進促穩」的經
營策略，致力於成為涵蓋多元能源產品、綜合解決方案及高效能源服務的領先供
應商，為股東創造長期可持續價值，並為國家能源安全和綠色低碳發展作出貢獻。

應對珠寶市場挑戰

珠寶行業正面對多重挑戰，這些挑戰源於全球政治局勢不穩、經濟環境波動以及
市場競爭加劇等因素。短期而言，消費者，尤其是高端市場的客群，正逐漸採取更
為審慎的消費態度，這無疑為整個珠寶行業帶來額外壓力。
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為積極應對這些挑戰，我們將緊貼市場趨勢變化，適時調整業務部署與策略方向。
儘管前景充滿不確定性，我們相信，憑藉我們廣泛的客戶及供應商網絡，將有助於
在瞬息萬變的市場環境中維持競爭優勢，並把握未來增長機遇。

財務回顧

收益

本集團於本期間的收益為約67.9百萬港元，較上一期間約86.7百萬港元減少約
21.7%。該減少乃主要由於能源業務及珠寶業務的營業額雙雙下跌所致。

能源業務的收益由上一期間約80.3百萬港元減少約17.2%至本期間約66.5百萬港元。
此乃主要由於本期間液化天然氣的銷售減少。本集團太陽能智能技術產品的銷售
訂單繼續受制於國際貿易糾紛升溫及市場競爭白熱化的影響。

珠寶業務的收益由上一期間約6.5百萬港元下跌約77.7%至本期間約1.4百萬港元，
乃主要由於本期間市場競爭白熱化及經濟持續波動所致。

銷售成本及毛利

本集團於本期間的銷售成本為約63.9百萬港元，較上一期間約80.9百萬港元減少約
21.1%。因銷售下降所致，毛利由上一期間約5.9百萬港元減少至本期間約4.1百萬
港元，減幅約為30.8%。

其他收入

其他收入由上一期間約2.6百萬港元稍微增加至本期間約2.7百萬港元，增幅約為
4.9%，主要為投資物業產生的租金收入。
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其他收益及虧損淨額

本集團於本期間錄得其他收益淨額約4.0百萬港元（二零二四年：其他收益淨額約1.4

百萬港元）。此收益主要為本期間內產生的投資物業公允值變動收益約2.3百萬港
元（二零二四年：虧損約7.6百萬港元）及與本公司未行使可換股債券有關之衍生金
融工具公允值變動收益約1.6百萬港元（二零二四年：收益約9.0百萬港元）兩者的
綜合結果。

銷售及分銷成本

銷售及分銷成本由上一期間約1.1百萬港元減少至本期間約1.0百萬港元，減幅約為
4.2%，乃主要由於運輸成本隨著銷售減少而下跌所致。

行政開支

本期間的行政開支主要包括員工成本、董事薪酬、核數師酬金、法律及專業費用、
租金、差餉及管理費、以及包括折舊及攤銷在內的其他行政開支。行政開支由上一
期間約11.1百萬港元減少至本期間約8.6百萬港元，減幅約為22.0%，乃主要由於本
期間持續實施嚴格的成本控制。

財務成本

財務成本來自一名控股股東及一名股東所提供長期貸款所產生之推算利息，其於
本期間約為0.1百萬港元（二零二四年：2.4百萬港元）；本公司免息可換股債券所產
生之推算利息，其於本期間約為4.9百萬港元（二零二四年：3.9百萬港元）；一名控
股股東所提供長期貸款所產生之利息，其於本期間約為4.4百萬港元（二零二四年：
無）；租賃負債所產生之利息，其於本期間約為0.1百萬港元（二零二四年：0.1百萬
港元）；以及銀行貸款所產生之利息，其於本期間約為0.4百萬港元（二零二四年：0.7

百萬港元）。

應佔一間聯營公司之業績

應佔一間聯營公司之業績反映本期間應佔成都華漢的虧損約0.4百萬港元（二零
二四年：0.4百萬港元）。

所得稅（開支）抵免

於本期間，本集團錄得的所得稅開支約為0.9百萬港元（二零二四年：所得稅抵免1.5

百萬港元），主要可歸因於本期間由本集團投資物業所產生的遞延稅項。
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本公司擁有人應佔期間虧損

由於上文所述之因素，本公司擁有人應佔期間虧損由上一期間約9.3百萬港元增加
至本期間約10.2百萬港元，增幅約為9.9%。每股基本虧損為2.5港仙（二零二四年：2.4

港仙）。

股息

董事會議決不建議派發本期間的中期股息（二零二四年：無）。

流動資金及財務狀況

於二零二五年九月三十日，本集團的流動負債淨額約為21.9百萬港元及流動比率為0.8

（二零二五年三月三十一日：流動負債淨額約26.9百萬港元及流動比率0.7）。

於二零二五年九月三十日，銀行結餘及現金約為20.2百萬港元（二零二五年三月
三十一日：17.0百萬港元）。存貨約為5.1百萬港元（二零二五年三月三十一日：4.4

百萬港元），其包括成品油及太陽能模組智能技術產品。應收賬款及應付賬款分別
約為2.1百萬港元及0.2百萬港元（二零二五年三月三十一日：分別為4.5百萬港元及4.4

百萬港元），兩者均來自能源業務及珠寶業務。

於二零二五年九月三十日，未行使可換股債券分類為流動負債，到期日為報告期
末起計一年內。有關詳情，請參閱本公告「可換股債券」一節。此項分類改變導致
本集團於二零二五年九月三十日的流動負債超過本集團的流動資產約21.9百萬港元。
截至本公告日期，本集團與本公司可換股債券持有人兼執行董事張兵先生已達成
共識，在可換股債券的到期日二零二五年十二月五日並無延長之情況下，張先生
將不會於所述到期日後十八個月期間內要求本集團償還可換股債券。本集團已實
施多項策略計劃及措施，以紓緩流動資金狀況及提升本集團的財務地位，請參閱
簡明綜合財務報表附註1。董事會正積極尋求潛在投資者及貸款人的額外融資安排，
以滿足近期營運資金需要，並考慮股本集資選項（包括但不限於發行新股或供股）
以加強本公司的資本基礎。董事會謹此強調，本集團的財務狀況保持穩定，並擁有
充足的現金資源以應付目前及未來的營運資金及財務需求。
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於二零二五年九月三十日，本集團的物業、廠房及設備、使用權資產以及投資物業
分別約為14.4百萬港元、7.4百萬港元及76.7百萬港元（二零二五年三月三十一日：
分別為14.8百萬港元、7.9百萬港元及73.6百萬港元）。本集團的投資物業位於浙江
省余姚市中意寧波生態園海潮路61號，其作工業用途且作為經營租賃持有以賺取
租金收入。投資物業於兩個期間均由獨立專業物業估值師行估值，而其公允值乃
採用收入法估計。

於二零二五年九月三十日，無形資產的賬面淨值為約43.9百萬港元（二零二五年三
月三十一日：44.2百萬港元），該等具有限可使用年期的無形資產包括經營加注站
以及銷售成品油所需的相關經營權證書、牌照及批文。無形資產因收購位於成都
的加注站而產生。

資本資源及資本負債比率

於二零二五年九月三十日，本集團的有抵押計息銀行借貸約為19.0百萬港元（二零
二五年三月三十一日：30.8百萬港元），按固定年利率4.5%計息（二零二五年三月
三十一日：3.95%至4.5%），其中約2.8百萬港元（二零二五年三月三十一日：13.5百
萬港元）將於一年內償還及約16.2百萬港元（二零二五年三月三十一日：17.3百萬
港元）將於一年以後償還。本集團的資本負債比率（以銀行借貸總額佔權益總額的
百分比表示）於二零二五年九月三十日約為452.8%（二零二五年三月三十一日：
259.6%）。

該等銀行借貸以本集團資產作抵押，有關本集團資產抵押的詳情，請參閱本公告「集
團資產抵押」一節。除上述所披露者外，本集團概無其他銀行融資（二零二五年三
月三十一日：無）。於二零二五年九月三十日，應付一名控股股東之無抵押計息貸
款約為119.5百萬港元（二零二五年三月三十一日：110.9百萬港元）及將按8%的固
定年利率計息，應於本期間末起計一年以後償還。於二零二五年九月三十日，應付
一名股東之無抵押免息貸款約為19.6百萬港元（二零二五年三月三十一日：12.9百
萬港元），應於本期間末起計一年以後償還。

本集團的營運資金及其他流動資金需求主要乃透過本期間的經營現金流量、銀行
借貸以及一名股東及一名控股股東所提供之貸款撥付。
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可換股債券

於二零二二年八月十九日，本集團與張兵先生（「賣方」）訂立協議，內容有關按52

百萬港元收購成都華漢能源有限公司的35%股權（「收購事項」）。代價將通過本公
司發行免息、無抵押、以港元計值、本金額為52百萬港元及於發行日期滿三週年之
日到期的可換股債券（「可換股債券」）結算；收購事項已於二零二二年十二月五日
完成，至此，本公司向賣方發行可換股債券，其可於二零二二年十二月五日起計三
年期內，按每股換股股份0.74港元（可予調整）轉換為本公司股份，而於悉數轉換後，
將導致發行70,270,270股本公司新股份（按每股換股股份0.74港元，可予調整）。

於二零二五年九月三十日，可換股債券的全數本金額仍未償還。於報告期末，管理
層對可換股債券執行公允值評估，另外亦委聘獨立估值師對此進行評估。於二零
二五年九月三十日，可換股債券之債務部分賬面值及所產生之衍生金融工具的公
允值乃評定為分別約50.2百萬港元及0.5百萬港元（二零二五年三月三十一日：45.4

百萬港元及2.1百萬港元）。

資本架構

於二零二五年九月三十日，本集團的資產總值及負債總額分別為約258.9百萬港元
（二零二五年三月三十一日：263.8百萬港元）及約254.7百萬港元（二零二五年三月
三十一日：252.0百萬港元）。本集團於二零二五年九月三十日的負債比率（負債總
額與資產總值之比）約為98.4%（二零二五年三月三十一日：95.5%）。

集團資產抵押

於二零二五年九月三十日，賬面值約3.1百萬港元（二零二五年三月三十一日：10.6

百萬港元）的建築物、賬面值約4.8百萬港元（二零二五年三月三十一日：6.6百萬港
元）的使用權資產及賬面值約76.7百萬港元（二零二五年三月三十一日：73.6百萬
港元）的投資物業已抵押予於中國的銀行，作為約19.0百萬港元（二零二五年三月
三十一日：30.8百萬港元）銀行借貸的擔保。

除上述所披露者外，截至二零二五年九月三十日並無其他集團資產抵押。

資本承擔及或然負債

於二零二五年九月三十日，本集團並無任何資本承擔（二零二五年三月三十一日：
無）。

於二零二五年九月三十日，本集團並無任何重大的或然負債（二零二五年三月
三十一日：無）。



– 26 –

僱員及薪酬政策

於二零二五年九月三十日，本集團共有61名僱員（二零二五年三月三十一日：64名）。
本集團的薪酬政策乃根據各僱員表現及工作經驗以及當時市場水平制定，每年進
行定期審閱。本集團給予僱員具競爭力的薪金，並會參考本集團及個別僱員的表
現而派發花紅。

本集團亦在必要時提供內部培訓及其他員工福利，包括購股權計劃，以及為其香
港僱員向法定強制性公積金計劃供款及為其中國僱員向法定中央退休金計劃供款。

此外，本公司薪酬委員會將參考可比公司支付的薪資以及董事和本集團高級管理
層投入的時間與承擔的責任，審閱董事和本集團高級管理層的薪酬待遇，並就此
向董事會提出建議。

外匯波動及對沖

本集團的附屬公司主要於中國經營業務，而本集團的附屬公司之買賣主要以人民
幣及美元（「美元」）計值。本集團之現金及銀行存款以港元、人民幣及美元計值。
港元兌人民幣或美元的任何重大匯率波動可能對本集團造成財務影響。本集團將
密切監察人民幣匯率波動情況，董事認為本集團目前所面臨的外幣匯率波動風險
維持在極低水平。

於二零二五年九月三十日及二零二五年三月三十一日，並無任何指定用作對沖會
計關係的遠期外幣合約。

有關附屬公司及聯屬公司的重大投資、重要收購及出售

本集團於本期間概無任何有關附屬公司、聯營公司及合營企業的重大投資、重要
收購及出售。

重大投資或資本資產方面的未來計劃

除本公告所披露者外，本集團於二零二五年九月三十日概無任何於重大投資及資
本資產方面的計劃。
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報告期後事項

根據收購事項相關之股權轉讓協議及其補充協議，倘安徽華港博臣新能源有限公
司（「安徽華港」，成都華漢擁有的合營企業）未能於二零二五年十一月三十日或
之前取得燃氣經營許可證（「燃氣經營許可證」）：(i)可換股債券將於二零二五年
十二月一日自動註銷；(ii)本集團將無償再轉讓其於成都華漢之股份予賣方；及(iii)

賣方亦將於二零二五年十二月六日或之前無償退還可換股債券予本公司（「註銷
及再轉讓安排」）。有關進一步詳情載於本公告「可換股債券」一節。

於二零二五年九月三十日，賣方告知所須基礎設施已完成，而許可證申請仍在進
行中。鑒於達成燃氣經營許可證條件的最後截止日期在即，董事會一直密切監察
進展。

於本公告日期，經考慮剩餘時間有限以及申請許可證的政府及行政程序非在安徽
華港之可控範圍內，董事會認為於二零二五年十一月三十日或之前取得燃氣經營
許可證的可能性甚微，因而預期註銷及再轉讓安排屆時生效。

除上文所披露者外，於二零二五年九月三十日後直至本公告日期，本公司或本集
團均無進行重大期後事項。

企業管治常規

董事會及本公司管理層致力制訂良好企業管治常規及程序。本公司的企業管治原
則著重有效的內部監控、董事會問責性及透明度，並以符合本公司及其股東最佳
利益的方式執行。

因此，本公司已採納上市規則附錄C1所載的企業管治守則（「企業管治守則」）的
守則條文。本公司於本期間一直應用有關原則，並遵守企業管治守則所載的所有
適用守則條文。

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C3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」），作為其本身就董事進行證券交易的行為守則。經向全體董事作出具體
查詢，全體董事均確認彼等於本期間一直遵守標準守則所載的規定標準。
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根據上市規則第13.51B(1)條予以更新的董事資料

本公司經作出具體查詢並基於董事給予之確認，自本公司最近期刊發的年報以來，
根據上市規則第13.51B(1)條須予以披露的董事資料變動載列如下：

張兵先生的薪酬為年度董事袍金50,000港元，連同退休福利計劃供款，自二零二五
年七月一日起生效；胡楊俊先生的薪酬為年度董事袍金200,000港元及月薪285,683

港元，連同退休福利計劃供款，自二零二五年八月一日起生效。

唐述寬先生獲委任為執行董事，自二零二五年八月十三日起生效，其年度董事袍
金為360,000港元，連同退休福利計劃供款。

購買、出售或贖回本公司上市股份

於本期間，本公司及其任何附屬公司概無購買、贖回或出售本公司任何上市股份。

審閱中期業績

本公司已成立本公司的審核委員會（「審核委員會」），並根據企業管治守則的守
則條文制訂審核委員會的書面職權範圍。審核委員會的主要職責為審查及監督本
集團的財務報告程序、風險管理及內部監控系統。於本公告日期，審核委員會包括
三名獨立非執行董事，分別為鍾穎洁女士（主席）、靳慶軍先生及蘭亞東先生。審
核委員會已審閱截至二零二五年九月三十日止六個月的未經審核中期業績，並認為，
該中期業績之編製乃按照相關會計準則，且已按照上市規則的規定作出充分披露。

並無重大變動

除本公告所披露者外，自刊發截至二零二五年三月三十一日止年度的最近期年度
報告以來，本公司業務並無重大變動。
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足夠公眾持股量

基於本公司公開可得的資料，就董事所知，於本公告日期，本公司已維持上市規則
所規定的公眾持股量百分比。

於聯交所網站發佈中期報告

本公告於聯交所網站(www.hkexnews.hk)及本公司網站(www.475hk.com)發佈，而載
有上市規則所規定的所有資料的中期報告將適時派發予股東，並在聯交所及本公
司網站發佈。

致謝

董事會謹此向我們股東、業務合作夥伴及全體僱員的鼎力支持表示衷心的感謝。

承董事會命 

中發展控股有限公司 

主席兼執行董事  

吳浩

香港，二零二五年十一月二十六日

於本公告日期，董事會包括五名執行董事，分別為吳浩先生、胡楊俊先生、李維棋
先生、張兵先生及唐述寬先生；以及三名獨立非執行董事，分別為靳慶軍先生、鍾
穎洁女士及蘭亞東先生。


