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以下為獨立物業估值師及顧問仲量聯行企業評估及諮詢有限公司就其對本集團物業權益於2012年3月
31日所進行估值的函件全文、估值概要及估值證書，乃為載入本招股章程而編製。

敬啟者：

吾等已遵照　閣下指示，對航標控股有限公司（「貴公司」）及其附屬公司（以下統稱「貴集團」）於中
華人民共和國（「中國」）及香港持有權益的物業進行估值。吾等確認曾視察物業、作出有關查詢及調查，並
取得吾等認為必需的其他資料，以向　閣下提供吾等對該等物業權益於2012年3月31日（「估值日」）的資本
值的意見。

吾等對該等物業權益的估值指市值。所謂市值，就吾等所下定義而言，乃指「物業經適當推銷後，
由自願買方與自願賣方公平磋商，在知情、審慎及不受脅迫之情況下在估值日進行交易之估計金額」。

吾等採用直接比較法對第二類物業權益進行估值，假設該等物業權益在其現況下可即時交吉出售，
並經參考有關市場的可資比較銷售交易。

基於第一類物業A部分的樓宇及構築物性質以及該類物業所處的特定位置，不大可能有即時可資比
較的相關市場交易。因此，吾等採用折舊重置成本法對該類物業權益進行估值。

折舊重置成本法指「將資產置換為其現代相當資產的目前成本減去實際損耗以及各種相關形式的陳
舊及優化」。此乃根據土地現有用途對市值作出估計，加上進行改善的目前重置（或重建）成本，再按實際
損耗以及各種相關陳舊及優化作出扣減計算。物業權益之折舊重置成本視乎有關業務是否具備足夠的潛在
盈利能力而定。

對目前在建的第一類物業B部分物業權益進行估值時，吾等已假設其將按照　貴集團提供予吾等的最
新發展方案發展及落成。在達致吾等的估值意見時，吾等已計及截至估值日期有關建設階段的建築成本及
專業費用以及為完成開發項目而將予支銷的剩餘成本及費用。

第三類及第四類由　貴集團所租用物業權益因屬於短期租賃性質或因不得轉讓或分租或因缺乏可觀
租金溢利，故吾等並無給予該等物業權益任何商業價值。

吾等進行估值時，乃假設賣方在市場上出售該等物業權益，並無憑藉任何遞延條款合約、售後租
回、合資經營、管理協議或任何類似安排而影響該等物業權益的價值。

吾等之報告並無考慮所估值物業權益欠負的任何按揭、抵押借款或債項，亦無考慮於出售成交時可
能涉及的任何開支或稅項。除另有列明外，吾等假設該等物業概無涉及任何可影響其價值之產權負擔、限
制及支銷。
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進行物業權益估值時，吾等已遵從香港聯合交易所有限公司證券上市規則第5章及第12項應用指引、
皇家特許測量師學會頒布的皇家特許測量師學會估值－專業準則、香港測量師學會頒布的香港測量師學會
物業估值準則、及國際估值準則委員會頒布的國際估值準則所載的一切規定。

吾等在很大程度上依賴　貴集團提供之資料，並接納　貴集團就年期、規劃批覆、法定公告、地役
權、佔用詳情、租賃及一切其他相關事項而向吾等提供之意見。

吾等已獲提供一份與香港的物業權益有關的租約副本並在香港土地註冊處作出查詢。然而，吾等並
未查到原始文件以證實其所有權或確定是否曾對其作出任何修訂。

吾等已獲出示多份有關物業權益之業權文件副本，包括有關物業權益的國有土地使用證、房屋所有
權證及官方圖則，並已作出有關查詢。吾等已盡可能查閱文件正本，以核實中國物業權益之現有業權，以
及物業權益可能附帶之任何重大產權負擔或任何租賃修訂。吾等在很大程度上依賴　貴公司之中國法律顧
問競天公誠律師事務所就　貴集團於中國之物業權益之業權有效性所提供意見。

吾等並無進行詳細測量，以核實物業之地盤面積是否正確，惟已假設吾等所獲業權文件及正式地盤
圖則載列之地盤面積均屬正確。所有文件及合約僅供參考，所有尺寸、量度及面積均為約數。吾等並無進
行實地度量。

吾等已視察物業之外貌，並在可能情況下視察其內部。然而，吾等並無進行查核，以確定地面狀況
及設施是否適合在其上進行任何開發。吾等之估值乃假設該等物業在上述方面情況屬良好，亦無任何於施
工期間產生的預期之外的成本及延誤。此外，吾等並無進行任何結構測量，惟在視察過程中並無發現任何
嚴重損壞。然而，吾等未能呈報該等物業是否確無腐朽、蟲蛀或任何其他結構損壞。吾等亦無測試任何設
施。

吾等並無理由懷疑　貴集團所提供資料之真實性及準確性。吾等亦已徵求並獲　貴集團確認，其提
供之資料概無遺漏任何重大事實。吾等認為已獲足夠資料以達致知情觀點，且並無理由懷疑　貴集團隱瞞
任何重要資料。

現場視察首次於2011年5月31日至2011年6月2日期間進行。隨後，姚贈榮及喻偉於2012年4月再次檢
查有關物業。姚贈榮為特許測量師，喻偉為合資格的中國房地產估價師。

除另有說明外，本報告所列的一切金額數字均以人民幣為單位。

吾等的估值概要如下，並隨函附奉估值證書。

此致

航標控股有限公司
董事會　台照

代表
仲量聯行企業評估及諮詢有限公司

聯席董事
姚贈榮

MRICS MHKIS RPS (GP)

謹啟

2012年6月29日

附註： 姚贈榮乃特許測量師，彼擁有18年香港及中國地區的物業估值經驗以及亞太地區的相關經驗。
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估值概要

第一類－貴集團於中國持有及佔用的物業權益

編號 物業
於2012年3月31日
現況下的資本值 貴集團應佔權益

於2012年3月31日
貴集團應佔資本值

人民幣 人民幣

1. 位於中國
福建省漳州市
長泰縣
長泰經濟開發區的5幅土地、
多幢樓宇及構築物

127,521,000 100% 127,521,000

小計： 127,521,000 127,521,000

第二類－貴集團於中國持作未來發展之用的物業權益

編號 物業
於2012年3月31日
現況下的資本值 貴集團應佔權益

於2012年3月31日
貴集團應佔資本值

人民幣 人民幣

2. 位於中國
福建省漳州市
長泰縣
長泰經濟開發區的一幅土地

2,741,000 100% 2,741,000

3. 位於中國
福建省漳州市
東山縣
東環路東側的一幅土地

2,601,000 100% 2,601,000

小計： 5,342,000 5,342,000
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第三類－貴集團於中國租用及佔用的物業權益

編號 物業
於2012年3月31日
現況下的資本值 貴集團應佔權益

於2012年3月31日
貴集團應佔資本值

人民幣 人民幣

4. 位於中國
福建省漳州市
龍文區東環路
六石段的多幢樓宇

無商業價值 100% 無商業價值

5. 位於中國
福建省漳州市
龍文區
藍田經濟開發區
龍文北路的多幢樓宇

無商業價值 100% 無商業價值

6. 位於中國
福建省漳州市
東山縣
西埔鎮中興街
中興廣場C1單位

無商業價值 100% 無商業價值

第四類－貴集團於香港租用及佔用的物業權益

編號 物業
於2012年3月31日
現況下的資本值 貴集團應佔權益

於2012年3月31日
貴集團應佔資本值

人民幣 人民幣

7. 香港
銅鑼灣
告士打道
255-257號
信和廣場17樓2室

無商業價值 100% 無商業價值

小計： 無 無

總計： 132,863,000 132,863,000
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估值證書

第一類－貴集團於中國持有及佔用的物業權益

編號 物業 概況及年期 佔用詳情
於2012年3月31日
現況下的資本值

人民幣

1. 位於中國
福建省漳州市
長泰縣
長泰經濟開發區的
5幅土地、多幢樓宇
及構築物

該物業包括總地盤面積約為
162,299.3平方米的5幅土地及其
上所建的11幢樓宇及多項輔助
構築物，於2006年至2010年期
間分階段落成。（「A部分」）

A部分樓宇的總建築面積約為
85,391.39平方米。

A部分樓宇包括1幢辦公樓宇、
1幢宿舍樓、7幢工業樓宇及2個
倉庫。

A部分的構築物主要包括廠區
道路、圍牆、保安室、污水
池、天然氣站及停車場。

A部分已獲授土地使用權，為期
50年，於2055年9月1日及2057年
6月26日屆滿，作工業用途。

除A部分外，該物業還包括一
幢在建工業樓宇及一個在建倉
庫，其規劃總建築面積合共約
為35,835平方米，建於A部分地
塊之上。（「B部分」）

如　貴集團所建議，B部分在建
樓宇預定於2012年6月落成，而
該樓宇的總建築成本估計約為
人民幣41,353,000元，其中約人
民幣39,850,000元已於估值日期
前付清。

該物業的A部分目
前由　貴集團佔用
作生產、員工宿
舍、儲存、辦公及
輔助用途，而B部
分尚在興建中。

127,521,000

貴集團應佔全部
權益：

人民幣127,521,000元
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附註：

就A部分而言

1. 根據編號為泰國用(2007)第00558號及第00560至00562號的4份國有土地使用證，總地盤面積約為74,283.3平方米的該物業的4幅
土地的土地使用權已授予漳州萬暉潔具有限公司（「漳州萬暉」）（　貴公司之間接全資附屬公司），為期50年，於2055年9月1日
屆滿，作工業用途。

2. 根據編號為泰國用(2007)第01419號的一份國有土地使用證，總地盤面積約為88,016平方米的該物業的一幅土地的土地使用權已
授予福建萬榮衛浴有限公司（「福建萬榮」）（　貴公司之間接全資附屬公司），於2057年6月26日屆滿，為期50年，作工業用途。

3. 根據編號為長泰縣房權證開發區字第900300、90001221、90000676、90002097至90002099及90002953號的7份房屋所有權證，
總建築面積約為78,177.99平方米的該物業的9幢樓宇由漳州萬暉擁有。

4. 根據編號為長泰縣房權證開發區字第90002297及90002298號的2份房屋所有權證，總建築面積約為7,213.4平方米的該物業的2幢
樓宇由福建萬榮擁有。

5. 根據日期為2010年8月3日的最高限額抵押合同，土地使用證－泰國用(2007)第00561號項下的一幅土地的土地使用權及房屋
所有權證－長泰縣房權證開發區字第90000676號項下的2幢樓宇已抵押予中國農業銀行廈門滄海分行（「該銀行」），作為該銀
行與漳州萬暉從2010年8月3日至2012年8月2日期間已訂立或將訂立的一系列合約項下主要債權的擔保，最高限額為人民幣
35,070,000元。

6. 根據日期為2010年9月26日的最高限額抵押合同，土地使用證－泰國用(2007)第00558及00562號項下的2幅土地的土地使用權、
房屋所有權證－長泰縣房權證開發區字第90001221、90002097及90002099號項下的3幢樓宇及本報告第2項物業的土地使用
證－泰國用(2007)第00559號項下的一幅土地的土地使用權均已抵押予興業銀行漳州分行（「該銀行」），作為該銀行與漳州萬暉
從2010年9月26日至2012年9月26日期間已訂立或將訂立的一系列合約項下主要債權的擔保，最高金額為人民幣15,000,000元。

7. 根據一份最高限額抵押合同，土地使用證－泰國用(2007)第00560號項下一幅土地的土地使用權及房屋所有權證－長泰縣房權
證開發區字第90002098及900300號項下的2幢樓宇均已抵押予中國工商銀行股份有限公司漳州分行（「該銀行」），作為該銀行與
漳州萬暉訂立的一份貸款合約（2011年(營業)字第0004號）項下主要債權的擔保，最高金額為人民幣35,000,000元。主要債權的
期限為自實際動用日期起計12個月。

8. 根據日期為2011年4月21日的最高限額抵押合同，土地使用證－泰國用(2007)第01419號項下的一幅土地的土地使用權及房屋所
有權證－長泰縣房權證開發區字第90002297及90002298號項下的2幢樓宇已抵押予中國農業銀行廈門滄海分行（「該銀行」），作
為該銀行與福建萬榮從2011年4月21日至2014年4月20日期間已訂立或將訂立的一系列合約項下主要債權的擔保，最高限額為人
民幣2,400,000元。
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就B部分而言

9. 根據2份建設工程規劃許可證－建字第350625201100053及350625201200017號，規劃總建築面積合共約為35,835平方米的一幢
工業樓宇及一個倉庫已獲批准施工。

10. 根據2份建築工程施工許可證－泰開350625201107060101及350625201204150101號，可開始建築工程的許可證由有關地方機關
發出。

11. 吾等已獲提供由　貴公司的中國法律顧問就物業權益發出的法律意見，當中載有（其中包括）以下各項：

a. 貴集團合法且有效擁有該物業的土地使用權及為該物業的土地的唯一合法使用權人。在使用期限內，　貴集團根據法
律有權佔用、使用、租賃、轉讓、抵押或以其他法律手段另行處置該物業的土地使用權；

b. 儘管受限於附註5至8所述的抵押，　貴集團有權佔用及使用該物業土地。於獲得抵押權人事先書面同意後，　貴集團
有權出租或轉讓該物業的土地使用權；

c. 貴集團已悉數支付該物業的土地使用權的地價且　貴集團佔用及使用該物業的土地並不違反中國法律相關規定。該物
業的土地使用權並不受限於任何強制沒收、訴訟、糾紛或其他重大不利條件；

d. 貴集團合法且有效擁有附註3及4所述房屋所有權及為該樓宇的唯一合法所有權人。　貴集團根據法律有權佔用、使
用、租賃、轉讓、抵押或或以其他方式處置附註3及4所述樓宇；

e. 儘管受限於附註5至8所述的抵押，　貴集團有權佔用及使用附註3及4所述樓宇。於獲得抵押權人事先書面同意
後，　貴集團有權出租或轉讓該樓宇；

f. 貴集團佔用及使用附註3及4所述樓宇並不違反中國法律相關規定。該等樓宇並不受限於任何強制沒收、訴訟、糾紛或
其他重大不利條件；及

g. 貴集團已就B部分在建樓宇的建設工程取得相關建設許可證。建設工程符合中國法律的相關規定。
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估值證書

第二類－貴集團於中國持作未來發展之用的物業權益

編號 物業 概況及年期 佔用詳情
於2012年3月31日
現況下的資本值

人民幣

2. 位於中國
福建省漳州市
長泰縣
長泰經濟開發區的
一幅土地

該物業包括地盤面積約為19,692.3

平方米的一幅土地。

該物業已獲授土地使用權，為期
50年，將於2055年9月1日屆滿，
作工業用途。

該物業目前空置。 2,741,000

貴集團應佔全部
權益：

人民幣2,741,000元

附註：

1. 根據編號為泰國用(2007)第00559號的一份國有土地使用證，地盤面積約為19,692.3平方米的一幅土地的土地使用權已授予漳州
萬暉潔具有限公司（「漳州萬暉」）（　貴公司之間接全資附屬公司），為期50年，於2055年9月1日屆滿，作工業用途。

2. 根據日期為2010年9月26日的最高限額抵押合同，該物業的土地使用權及本報告第1項物業的土地使用證－泰國用(2007)第
00558及00562號項下2幅土地的土地使用權及房屋所有權證－長泰縣房權證開發區字第90001221、90002097及90002099號項下
的3幢樓宇已抵押予興業銀行漳州分行（「該銀行」），作為該銀行與漳州萬暉於自2010年9月26日至2012年9月26日期間已訂立或
將訂立的一系列合約項下主要債權的擔保，最高金額為人民幣15,000,000元。

3. 吾等已獲提供由　貴公司的中國法律顧問就物業權益發出的法律意見，當中載有（其中包括）以下各項：

a. 貴集團合法且有效擁有該物業的土地使用權及為該物業土地的唯一合法使用權人。在使用期限內，　貴集團根據法律
有權佔用、使用、租賃、轉讓、抵押或以其他法律手段另行處置該物業的土地使用權；

b. 儘管受限於附註2所述的抵押，　貴集團有權佔用及使用該物業土地。於獲得抵押權人事先書面同意後，　貴集團有權
出租或轉讓該物業的土地使用權；及

c. 貴集團已悉數支付該物業的土地使用權的地價且　貴集團佔用及使用該物業的土地並不違反中國法律相關規定。該物
業的土地使用權並不受限於任何強制沒收、訴訟、糾紛或其他重大不利條件。
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估值證書

編號 物業 概況及年期 佔用詳情
於2012年3月31日
現況下的資本值

人民幣

3. 位於中國
福建省
漳州市東山縣
東環路
東側的一幅土地

該 物 業 包 括 地 盤 面 積 約 為
17,015.2平方米的一幅土地。

該物業已獲授土地使用權，為
期50年，將於2052年4月28日屆
滿，作工業用途。

該物業目前空置。 2,601,000

貴集團應佔全部
權益：

人民幣2,601,000元

附註：

1. 根據編號為東國用(2007)第1684號的一份國有土地使用證，地盤面積約為17,015.2平方米的一幅土地的土地使用權授予福建萬
榮衛浴有限公司（　貴公司之間接全資附屬公司），於2052年4月28日屆滿，為期50年，作工業用途。

2. 吾等已獲提供由　貴公司的中國法律顧問就物業權益發出的法律意見，當中載有（其中包括）以下各項：

a. 貴集團合法且有效擁有該物業的土地使用權及為該物業土地的唯一合法使用權人。在使用期限內，　貴集團根據法律
有權佔用、使用、租賃、轉讓、抵押或以其他法律手段另行處置該物業的土地使用權；及

b. 貴集團已悉數支付該物業的土地使用權的地價且　貴集團佔用及使用該物業的土地並不違反中國法律相關規定。該物
業的土地使用權並不受限於任何強制沒收、訴訟、糾紛或其他重大不利條件。
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估值證書

第三類－貴集團於中國租用及佔用的物業權益

編號 物業 概況及年期 佔用詳情
於2012年3月31日
現況下的資本值

人民幣

4. 位於中國
福建省漳州市
龍文區東環路
六石段的多幢樓宇

該物業包括四幢3層高廠房、3

幢單層倉庫及2幢單層輔助樓
宇，於1981年至1997年期間不
同階段落成。

該物業的總可出租面積約為
28,819平方米。

該物業乃由獨立第三方出租予
漳州萬佳陶瓷工業有限公司
（「漳州萬佳」）（　貴公司間接
全資附屬公司），為期12年，於
2002年3月1日起至2014年2月28

日屆滿。

該物業目前由　貴
集 團 佔 用 作 生
產、儲存及輔助
用途。

無商業價值

附註：

1. 根據日期為2002年2月7日的租賃經營合同書，衛浴潔具產品生產線資產（包括物業）乃由獨立第三方（「出租人」）出租予漳州萬
佳，為期12年，於2002年3月1日起至2014年2月28日屆滿，首年年租金為人民幣1,500,000元，第二年年租金為人民幣1,750,000

元，及第三至第十二年年租金為人民幣2,000,000元。

2. 吾等已獲提供由　貴公司的中國法律顧問就租賃經營合同書的法律效力發出的法律意見，當中載有（其中包括）以下各項：

a. 出租人並未提供該物業的相關房屋所有權證，然而，　貴集團已獲相關物業管理機構發出確認書確認，業主（即出租
人的附屬公司）乃該物業的唯一合法擁有人，且有權出租該物業予任何承租人。

b. 根據該物業業主提供的同意函件，出租人有權將該物業出租予　貴集團。

c. 根據上述確認書，相關物業管理機構已確認業主對該物業的法定所有權。業主或其授權方已根據確認書出租該物業，
故　貴集團不得被要求搬出該物業；及

d. 根據中國法律及法規，該物業的租賃須在有關政府部門登記。然而，租賃經營合同書的法律效力將不會因有欠登記而
受到影響。
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估值證書

編號 物業 概況及年期 佔用詳情
於2012年3月31日
現況下的資本值

人民幣

5. 位於中國
福建省漳州市
龍文區
藍田經濟開發區
龍文北路的多幢樓宇

該物業包括兩幢單層及兩幢3層
高廠房，於2009年及2010年落
成。

該物業的總可出租面積約為
34,900.45平方米。

該物業乃由獨立第三方出租予
漳州萬佳陶瓷工業有限公司
（「漳州萬佳」）（　貴公司間接
全資附屬公司），為期10年，
自2010年8月31日 起 至2020年8

月30日屆滿，首年、第二年、
第三年及第四年年租金分別為
人 民 幣5,000,000元、 人 民 幣
5,250,000元、人民幣5,500,000

元、人民幣5,750,000元、及第
五年至第十年年租金為人民幣
6,000,000元（不包括水電費）。

該物業目前由　貴
集團佔用作生產
用途。

無商業價值

附註：

1. 根據日期為2010年8月31日的廠房租賃合同，該物業乃由獨立第三方（「出租人」）出租予漳州萬佳，為期10年，自2010年8月31

日起至2020年8月30日屆滿，首年、第二年、第三年至第四年年租金分別為人民幣5,000,000元、人民幣5,250,000元、人民幣
5,500,000元、人民幣5,750,000元，及第五年至第十年年租金為人民幣6,000,000元（不包括水電費）。

2. 吾等已獲提供由　貴公司的中國法律顧問就廠房租賃合同的法律效力發出的法律意見，當中載有（其中包括）以下各項：

a. 出租人乃該物業的唯一業主，有權出租該物業，且該物業的指定用途與上述廠房租賃合同所議定的用途一致，因
此，　貴集團為該物業於租期內的唯一使用權人；

b. 廠房租賃合同符合中國法律及法規的規定，因此，為合法、有效且對租賃雙方均有執行效力；及

c. 根據中國法律及法規，該物業的租賃須在有關政府部門登記。然而，廠房租賃合同的法律效力將不會因欠登記而受到
影響。
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估值證書

編號 物業 概況及年期 佔用詳情
於2012年3月31日
現況下的資本值

人民幣

6. 位於中國
福建省漳州市
東山縣
西埔鎮中興街
中興廣場C1單位

該物業包括一幢於2006年落成
的2層高商業樓宇的1個單位。

該物業的可出租面積約為464平
方米。

該物業乃由獨立第三方出租予
東山縣萬興衛浴有限公司（「東
山萬興」）（　貴公司間接全資附
屬公司），為期2年，自2010年
9月20日起至2012年9月20日屆
滿，年租金為人民幣30,000元
（不包括水電、煤氣及管理費）。

該物業目前由　貴
集團佔用作商業
用途。

無商業價值

附註：

1. 根據日期為2010年9月20日的房屋租賃合約，該物業乃由獨立第三方（「出租人」）出租予東山萬興，為期2年，自2010年9月20日
起至2012年9月20日屆滿，年租金為人民幣30,000元（不包括水電、煤氣及管理費）。

2. 吾等已獲提供由　貴公司的中國法律顧問就房屋租賃合約的法律效力發出的法律意見，當中載有（其中包括）以下各項：

a. 該物業乃由出租人及一名自然人（合稱「聯名業主」）共同擁有，並已由聯名業主同意租予　貴集團。該物業的指定用
途與上述房屋租賃合約所議定的用途一致，及　貴集團為該物業於租期內的唯一使用權人；

b. 房屋租賃合約符合中國法律及法規的規定，因此，為合法、有效且對租賃雙方均有執行的效力；及

c. 該物業的租賃已登記。
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估值證書

第四類－貴集團於香港租用及佔用的物業權益

編號 物業 概況及年期 佔用詳情
於2012年3月31日
現況下的資本值

港元

7. 香港
銅鑼灣
告士打道
255-257號
信和廣場17樓2室

該物業包括於1992年落成的一
幢30層商業樓宇17樓的一個單
位。

該單位建築面積約為142.9平方
米（或1,538平方呎）。

根據租約，該物業由航標控股
有限公司（　貴公司，承租人）
自Quality Investment Limited

（獨立第三方，業主）租得，自
2011年7月18日 起 至2013年7月
17日屆滿，為期2年，月租為
63,058港元（不包括差餉、地
租、管理費及空調費以及其他
支出）。

該物業目前由　貴
集團佔用作辦公用
途。

無商業價值

附註：

1. 該物業的登記業主為Quality Investment Limited。




