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本概要旨在向　閣下提供本文件所載資料的概覽。由於僅屬概要，故不一定
載有可能對　閣下屬重要的所有資料。　閣下在決定 [編纂][編纂]前，務請細閱整份
文件。 [編纂][編纂]涉及風險。若干與 [編纂]於股份有關的特定風險，概述於本文件
「風險因素」一節。　閣下在決定 [編纂][編纂]前，務請細閱該節。

業務概覽及我們的業務模式

根據高力報告，於2017年12月31日，以待售住宅項目總建築面積計，我們是中國
河南省許昌市最大的房地產開發企業。我們的開發項目涵蓋住宅及商業單位，且我們
亦賺取租金收入及來自項目管理服務的服務收入。我們主要專注於開發住宅項目，並
涉足少部分商業物業開發。此外，我們參與地方政府推行的棚戶區改造，以獲得潛在
可用土地儲備用於房地產開發。憑藉超過25年的良好往績記錄，我們一直專注於開發
中型至大型房地產項目。我們在中國河南省許昌市（包括魏都區、建安區、禹州市、
長葛市及鄢陵縣）、鄭州市及信陽市開展業務。

截至2018年7月31日，我們的房地產組合包括位於中國河南省的21個房地產開發
項目。於該等21個房地產開發項目中，我們擁有(i)已竣工總建築面積約2,049,807平方
米；(ii)開發中總建築面積約1,891,900平方米；及(iii)未來開發總建築面積約1,663,754

平方米。

截至2015年、2016年及2017年12月31日止年度以及截至2018年4月30日止四個
月，我們來自物業銷售的收入分別約為人民幣1,036.1百萬元、人民幣929.1百萬元、人
民幣1,547.1百萬元及人民幣281.5百萬元，分別約佔我們總收入的約99.8%、99.8%、
99.8%及99.7%。

除物業開發業務外，我們亦於往績記錄期間提供項目管理服務。截至2015年、
2016年及2017年12月31日止年度以及截至2018年4月30日止四個月，我們來自項目管理
服務的服務費分別約為人民幣5.27百萬元、人民幣0.25百萬元、零及零，乃入賬列作我
們的其他收入。有關詳情，請參閱本文件「業務－項目管理服務」一節。
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主要經營數據

我們的土地儲備

下表載列截至2018年7月31日按地理位置劃分的我們的土地儲備概要：

已竣工 開發中 未來開發
總土地
儲備(1)

佔總
土地儲備
百分比

餘下未出售
的可出售╱

可出租
已竣工

建築面積
開發中

建築面積
規劃

建築面積

取得土地
使用證的
佔地面積

尚未
取得土地
使用證的
佔地面積 總建築面積

（平方米） （平方米） （平方米） （平方米） （平方米） （平方米） (%)

      

許昌市
 魏都區 15,020 786,325 148,712 96,937 – 950,057 26.07%

 建安區 30,718 350,547 147,180 136,652 – 528,445 14.50%

 禹州市 17,604 407,873 1,061,394 497,847 – 1,486,871 40.80%

 長葛市 2,038 310,187 306,468 255,379 – 618,693 16.98%

 鄢陵縣 22,944 36,968 – – – 59,912 1.64%

 總計 88,324 1,891,900 1,663,754 986,815 – 3,643,978 100.00%

附註：

(1) 土地儲備等於(i)餘下未出售的可出售╱可出租已竣工總建築面積、(ii)開發中總建築面積與
(iii)持作未來開發的規劃總建築面積之和。

我們的房地產開發項目

截至2018年7月31日，我們的房地產組合包括位於許昌市（包括魏都區、建安
區、禹州市、長葛市及鄢陵縣）、信陽市等河南省多地及中國河南省鄭州市的21個已竣
工、處於不同開發階段或持作未來開發的房地產開發項目。有關進一步詳情，請參閱
本文件「業務－土地儲備及房地產組合－房地產開發項目概要」一節。
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下表載列於2018年7月31日佔我們合併資產總值1%以上的房地產項目的若干詳
情：

項目名稱 佔地面積
已竣工

建築面積
開發中總
建築面積

持作
未來開發
的規劃

建築面積

於2018年
8月31日，

2018年至
2020年
待確認
的合同

建築面積

於2018年8月31日，
待確認的預計合同銷售額（附註）

2018年 2019年
（平方米） （平方米） （平方米） （平方米） （平方米） 人民幣千元 人民幣千元

NAPA溪地 88,920 209,194 91,650 – – – –
清林苑 16,450 30,580 – – – – –
金匯廣場（住宅） 52,076 103,420 136,344 – 46,439 292,310 –
金匯廣場（商業） 33,430 – 70,389 137,638 385 7,766 –
北海龍城（90號地塊） 136,652 84,536 70,915 147,180 31,802 166,838 –
北海龍城（94號地塊） 134,462 12,652 239,523 – 61,322 99,176 2,420
恒達魏源 22,725 – 73,097 – 4,917 86,629 –
名門西郡 63,507 – 254,327 11,074 30,485 – –
鄢陵陽光城（A區） 24,066 94,756 – – 1,073 4,199 –
鄢陵陽光城（B區） 15,568 – 36,968 – – – –
禹州陽光城（貴園） 46,004 113,227 29,719 62,295 17,669 80,638 –
禹州陽光城（御園） 86,832 245,167 64,192 33,896 – – –
禹州陽光城（美園） 83,652 121,595 111,690 79,824 79,554 – 341,110

禹州陽光城（福園） 74,821 81,545 – 269,917 – – –

禹州陽光城（麗園） 54,732 92,598 48,833 83,201 – – –

禹州陽光城（景園） 78,957 151,815 153,439 212,842 7,707 36,077 –

禹州陽光城（熙園） 59,944 – – 255,576 – – –

禹州陽光城（怡園） 8,629 – – 48,964 – – –

禹州陽光城（二中地塊） 4,276 – – 14,879 – – –

長葛陽光城 195,470 2,038 263,679 177,026 92,848 271,448 136,077

長葛范庄項目 59,909 – 46,568 129,442 – – –

附註： 該金額乃基於董事所作估計得出及受有關項目進度影響。

有關上述項目的詳情，請參閱本文件「業務－房地產開發項目概要」一節。

物業開發項目的分類

我們的物業分類反映了我們經營業務的基準，可能會與其他物業開發商所採用
的分類有所不同。有關我們的物業分類以及本文件附錄一「會計師報告」一節及附錄三
「物業估值報告」一節所載物業的相應分類，請參閱「業務－我們的房地產開發項目－
房地產開發項目的分類」一節。
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潛在開發項目

我們預期我們將在不遠將來就部分潛在項目的開發取得土地使用權。下表載列我
們潛在項目的詳情：

項目名稱

預期概約

佔地面積

預期概約

建築面積

預期總開發

成本（包括

土地收購成本）

估計

竣工日期

預期性質及

擬定用途

（平方米） （平方米） （人民幣百萬元）

禹州郭庄項目 219,000 682,000 1,683 2027年12月 住宅及商業
長葛范庄項目
 進一步開發

28,000 68,000 172 2020年11月 住宅及商業

鄢陵陽光城
 進一步開發（附註）

23,000 79,000 153 2020年12月 住宅及商業

附註： 於最後可行日期，我們已在鄢陵陽光城部分地塊（佔地面積約為3,917平方米）的土地競標過
程中勝出。

有關上述潛在項目的詳情，請參閱本文件「業務－潛在開發項目」一節。

於往績記錄期間，我們參與22次公開招標、拍賣及掛牌，並在所有該等公開招
標、拍賣及掛牌活動中勝出。
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合併財務資料概要

節選合併損益表項目

截至12月31日止年度 截至4月30日止四個月

2015年 2016年 2017年 2017年 2018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
（未經審核）

收入 1,038,296 930,859 1,549,878 225,447 282,224

銷售成本 (792,194) (653,907) (1,144,954) (152,089) (181,993)

毛利 246,102 276,952 404,924 73,358 100,231

其他收入 9,503 545 – – –

其他收益╱（虧損）－淨額 51 (5,349) (1,367) 253 91

除所得稅前利潤 144,071 157,308 273,996 28,991 56,994

年╱期內利潤 72,484 76,766 149,409 9,530 21,784

以下各方應佔：
本公司擁有人 67,010 74,108 147,794 9,906 21,605

非控股權益 5,474 2,658 1,615 (376) 179

於往績記錄期間其他收入減少主要是由於(i)黃龍項目及景福瑞苑項目分別於2015

年及2016年完成，致使我們於該兩個項目（即黃龍項目及景福瑞苑項目）提供項目管理
服務所得項目管理服務收入由2015年的約人民幣5.27百萬元減少至2016年的約人民幣
0.25百萬元，並進一步分別減少至2017年以及截至2018年4月30日止四個月的零；及(ii)

我們僅於2015年自各個政府部門接獲為數約人民幣4.1百萬元的非經常性補助，作為我
們對地方經濟增長所作貢獻的獎勵，故政府補助由2015年的約人民幣4.1百萬元減少至
2016年及2017年以及截至2018年4月30日止四個月的零所致。有關更多詳情，請參閱
「財務資料－我們經營業績主要部分的描述－其他收入」一節。

於往績記錄期間其他收益╱（虧損）有所波動主要是由於(i)2015年出售土地使用
權的收益；及(ii)往績記錄期間因較遲交付物業而遭受的處罰及罰款以及賠償減少所
致。有關更多詳情，請參閱「財務資料－我們經營業績主要部分的描述－其他收益╱
（虧損）－淨額」一節。
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於往績記錄期間我們利潤有所增加主要是由於毛利增長所致，但被銷售及市場推
廣開支以及行政開支部分抵銷。有關更多詳情，請參閱「財務資料－我們經營業績主
要部分的描述」一節。

下表載列於所示期間銷售成本的明細。

截至12月31日止年度 截至4月30日止四個月

2015年 2016年 2017年 2017年 2018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
（未經審核）

建築成本及資本化開支 427,469 331,614 686,950 95,310 103,682

土地收購成本 188,911 169,126 277,768 35,528 45,427

資本化利息 114,057 110,708 134,631 15,651 30,247

營業稅及附加費 57,004 37,882 39,881 4,840 1,727

資本化員工成本 4,753 4,577 5,724 760 910

總計 792,194 653,907 1,144,954 152,089 181,993

節選合併財務狀況表項目

於12月31日 於2018年

2015年 2016年 2017年 4月30日

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

非流動資產 51,317 71,586 154,818 169,290

流動資產 4,277,888 4,193,964 4,534,443 4,623,694

流動負債 2,545,020 2,694,903 3,071,697 3,308,838

流動資產淨值 1,732,868 1,499,061 1,462,746 1,314,856

非流動負債 1,473,391 1,266,990 1,159,742 1,004,540

總權益 310,794 303,657 457,822 479,606
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節選合併現金流量表項目

下表載列於所示期間我們的合併現金流量表概要：

截至12月31日止年度 截至4月30日止四個月
2015年 2016年 2017年 2017年 2018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
（未經審核）

經營活動（所用）╱產生
 現金淨額 (423,759) (291,518) 376,832 (420,711) 223,342

投資活動（所用）╱產生
 現金淨額 (124,648) 183,103 62,841 (13,463) (18,150)

融資活動產生╱（所用）
 現金淨額 377,028 158,102 (370,753) 444,287 (232,335)

現金及現金等價物
 （減少）╱增加淨額 (171,379) 49,687 68,920 10,113 (27,143)

年╱期初現金及現金等價物 217,806 46,427 96,114 96,114 165,034

年╱期末現金及現金等價物 46,427 96,114 165,034 106,227 137,891

於往績記錄期間，我們主要通過物業的預售和銷售以及外部融資（主要為銀行借
款、委託貸款、其他長期借款及流動借款）產生的所得款項為我們的業務提供資金。
有關進一步詳情請參閱本文件「財務資料－流動資金及資本資源」一節。

我們的負經營現金流量淨額

截至2015年及2016年12月31日止年度，我們分別自經營活動錄得負現金流量淨額
約人民幣423.8百萬元及人民幣291.5百萬元。截至2015年12月31日止年度，我們的經營
活動錄得負現金流量淨額，主要由於因拆遷工作及向原住居民作出賠償而向政府提供
資金（其大部分金額將由相關地區政府機構其後就該區物業開發進行公開招標後以土
地出讓金返還的形式償付本集團）所致。截至2016年12月31日止年度，我們的經營活
動負現金流量淨額乃主要來自2016年就一幅地塊所支付的土地出讓金。進一步詳情請
參閱本文件「財務資料－流動資金及資本資源」一節。
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主要財務比率

下表載列於所示年份或日期的若干財務比率的概要：

截至12月31日止年度

截至

2018年

4月30日

止四個月2015年 2016年 2017年

盈利比率

資產回報率 1.7% 1.8% 3.3% 0.5%

權益回報率 26.6% 25.0% 39.2% 4.6%

純利率 7.0% 8.2% 9.6% 7.7%
 

於12月31日 於2018年

4月30日2015年 2016年 2017年

流動性比率

流動比率 1.7 1.6 1.5 1.4

資本充足比率

槓桿比率（附註）(%) 677.0% 762.7% 406.6% 340.4%

債務權益比率(%) 662.0% 731.0% 370.5% 311.7%

附註： 槓桿比率為於各財政期間末我們的債務（包括銀行借款及委託貸款、其他長期借款及其他流
動借款）總額佔總權益的百分比。

較高的槓桿比率

於往績記錄期間，我們收購大量土地儲備，以把握市場商機及鞏固我們在房地產
市場的領先地位。因此，於往績記錄期間，我們積累了預定開發但尚未產生重大收入
的大量土地儲備。因此，於2015年、2016年及2017年12月31日以及2018年4月30日，
我們的槓桿比率較高，分別約為677.0%、762.7%、406.6%及340.4%。我們預期，於
[編纂]後，我們的槓桿比率將約低於200.0%（計及將自[編纂]收到的[編纂]）。為確保
營運資金持續充足，我們已實施資本及流動資金管理措施。有關詳情，請參閱本文件
「業務－項目融資－資本及流動資金管理政策」一節。
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由於我們已有充足的土地儲備可應付未來八至十年的物業開發項目，因此，預計
我們於不遠將來的現金流出將主要受我們進入開發階段的物業開發項目數目推動。經
考慮本集團可動用的財務資源，包括主要來自物業預售及銷售所得款項的內部產生資
金、現有借款、由相關機構發出的意向函支持的未承諾融資以及[編纂]的估計[編纂]，
董事認為我們的營運資金足以滿足我們目前的資金需求，即可應付本文件日期起計至
少未來12個月的需求。

有關我們主要財務比率的詳細分析，請參閱本文件「財務資料－主要財務比率」
一節。
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收
入
、
毛
利
及
毛
利
率

下
表
載
列
於
所
示
期
間
的
收
入
、
毛
利
及
毛
利
率
明
細
：

截至
12
月3

1日
止年

度
截至

4月
30
日止

四個
月

20
15
年

20
16
年

20
17
年

20
17
年

20
18
年

銷售
額

銷售
成本

毛利
毛利

率
銷售

額
銷售

成本
毛利

毛利
率

銷售
額

銷售
成本

毛利
毛利

率
銷售

額
銷售

成本
毛利

毛利
率

銷售
額

銷售
成本

毛利
毛利

率
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

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）

物業
銷售

 
－
住宅

1
90

6,8
60

70
0,0

50
20

6,8
11

22
.8

78
9,8

48
58

1,1
57

20
8,6

92
26

.4
1,1

08
,60

7
92

5,1
98

18
3,4

09
16

.5
15

5,5
79

10
9,8

25
45

,75
4

29
.4

10
4,6

94
76

,51
1

28
,18

3
26

.9

 
－
商業

2
48

,58
3

12
,84

4
35

,73
9

73
.6

11
3,4

74
47

,04
6

66
,42

8
58

.5
35

3,1
13

14
8,8

99
20

4,2
14

57
.8

49
,96

6
26

,69
8

23
,26

8
46

.6
16

0,2
20

92
,30

3
67

,91
7

42
.4

 
－
停車

位及
儲藏

室3
80

,64
3

79
,30

0
1,3

42
1.7

25
,74

8
25

,70
4

43
0.2

85
,40

3
70

,85
7

14
,54

6
17

.0
18

,85
8

15
,56

6
3,2

92
17

.5
16

,57
8

13
,17

9
3,3

99
20

.5

小計
1,0

36
,08

6
79

2,1
94

24
3,8

92
23

.5
92

9,0
70

65
3,9

07
27

5,1
63

29
.6

1,5
47

,12
3

1,1
44

,95
4

40
2,1

69
26

.0
22

4,4
03

15
2,0

89
72

,31
4

32
.2

28
1,4

92
18

1,9
93

99
,49

9
35

.3

租金
2,1

78
–

2,1
78

10
0.0

1,7
76

–
1,7

76
10

0.0
2,7

55
–

2,7
55

10
0.0

1,0
44

–
1,0

44
10

0.0
73

2
–

73
2

10
0.0

其他
32

–
32

10
0.0

13
–

13
10

0.0
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–

總計
1,0

38
,29

6
79

2,1
94

24
6,1

02
23

.7
93

0,8
59

65
3,9

07
27

6,9
52

29
.8

1,5
49

,87
8

1,1
44

,95
4

40
4,9

24
26

.1
22

5,4
47

15
2,0

89
73

,35
8

32
.5

28
2,2

24
18

1,9
93

10
0,2

31
35

.5

附
註
：

1.
 

20
15
年
住
宅
物
業
銷
售
的
毛
利
率
較
低
主
要
是
由
於

20
15
年
銷
售
的
禹
州
陽
光
城
住
宅
物
業
以
較
低
的
平
均
售
價
預
售
。
截
至

20
17
年

12
月

31
日
止
年
度
銷
售
住
宅
物
業
實
現
的

毛
利
率
低
於
截
至

20
16
年

12
月

31
日
止
年
度
，
主
要
由
於
截
至

20
17
年

12
月

31
日
止
年
度
的
大
部
分
住
宅
物
業
銷
售
額
由
長
城
家
園
貢
獻
；
該
項
目
的
大
部
分
目
標
客
戶
為
駐
紮

在
許
昌
的
部
隊
官
兵
，
彼
等
有
權
以
低
於
市
價
的
預
定
平
均
售
價
購
房
，
因
此
長
城
家
園
的
毛
利
率
較
低
。
與
截
至

20
17
年

4月
30
日
止
四
個
月
相
比
，
截
至

20
18
年

4月
30
日
止

四
個
月
的
毛
利
率
較
低
主
要
是
由
於
期
內
銷
售
平
均
售
價
低
於
截
至

20
17
年

4月
30
日
止
四
個
月
平
均
售
價
的
金
匯
廣
場
所
致
。

2.
 

我
們
截
至

20
16
年

12
月

31
日
止
年
度
商
業
物
業
銷
售
的
毛
利
率
約
為

58
.5

%
，
低
於
截
至

20
15
年

12
月

31
日
止
年
度
，
主
要
是
由
於
交
付
以
較
低
平
均
售
價
預
售
的
禹
州
陽
光
城

的
部
分
商
業
單
位
所
致
。
截
至

20
17
年

12
月

31
日
止
年
度
的
毛
利
率
約
為

57
.8

%
，
略
低
於

20
16
年
，
主
要
是
由
於
以
較
低
平
均
售
價
預
售
並
貢
獻
截
至

20
17
年

12
月

31
日
止
年

度
商
業
物
業
大
部
分
毛
利
的
北
海
龍
城
、
信
陽
名
門
尚
居
及
禹
州
陽
光
城
的
部
分
商
業
單
位
產
生
的
收
入
所
致
。
我
們
商
業
物
業
銷
售
的
毛
利
率
由
截
至

20
17
年

4月
30
日
止
四
個

月
的
約

46
.6

%
減
少
至
截
至

20
18
年

4月
30
日
止
四
個
月
的
約

42
.4

%
。
該
減
少
主
要
是
由
於
期
內
信
陽
名
門
尚
居
降
低
平
均
售
價
以
推
廣
未
售
出
商
業
物
業
的
剩
餘
部
分
所
致
。

3.
 

20
17
年
停
車
位
及
儲
藏
室
銷
售
的
毛
利
率
相
對
較
高
主
要
由
於

20
17
年
交
付

N
A

P
A
溪
地
、
禹
州
陽
光
城
及
金
匯
廣
場
（
按
高
於
其
他
項
目
的
利
潤
率
出
售
）
的
大
部
分
停
車
位
及

儲
藏
室
所
致
。
我
們
的
毛
利
率
由
截
至

20
17
年

4月
30
日
止
四
個
月
的
約

17
.5

%
增
加
至
截
至

20
18
年

4月
30
日
止
四
個
月
的
約

20
.5

%
。
該
增
加
主
要
是
由
於
期
內
許
昌
名
門
尚
居

及
禹
州
陽
光
城
的
停
車
位
及
儲
藏
室
乃
按
高
於
其
他
項
目
的
利
潤
率
出
售
。
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我們的競爭優勢

我們擁有以下競爭優勢：(i)我們已在河南省房地產開發行業確立穩固地位；(ii)

我們擁有悠久的聲譽及品牌；(iii)我們在提供優質開發項目方面經驗豐富；(iv)我們已
收購處於戰略性地段的土地儲備；(v)我們擁有經驗豐富且穩定的管理團隊及成功的銷
售及市場推廣團隊；及(vi)我們擁有有效的管理架構及標準化精簡型開發流程。

業務策略

我們擬實施以下業務策略，以發展業務：(i)我們將繼續利用河南省城鎮化及城鎮
化所產生的需求增加；(ii)我們將利用政府近期進一步推進棚戶區改造的政策，繼續就
安置項目與地方政府展開合作；(iii)我們將繼續利用不同的房地產開發模式來增加靈活
性及效率；(iv)我們將繼續保持住宅和商業混合開發業務；(v)我們將繼續利用多元化
的土地收購策略，以將財務資源分配至我們認為最佳的盈利機會；及(vi)我們將繼續吸
引、培養及激勵有才幹的熟練員工。

股息

於往績記錄期間，我們向亨源通宣派股息約人民幣66.1百萬元，作為其於許昌名
門尚居項目的投資的分佔利潤。與亨源通簽訂的安排乃一項共同開發安排，亨源通於
該安排中的權益被視為非控股權益。我們於收到自客戶預收賬款後而於變現實際利潤
金額前向亨源通預付估計利潤（按估計基準），並按「應收非控股權益款項」入賬。於
往績記錄期間，我們並無向本公司權益股東宣派或派付任何股息。我們並無任何預定
派息比率。根據公司法及我們的組織章程細則，董事會擁有決定是否就任何年度宣派
任何股息及（倘其決定宣派股息）將予宣派的股息金額的絕對酌情權。我們日後宣派股
息的能力將視乎我們從中國附屬公司獲得的股息（如有）、我們附屬公司的分派限制及
是否並無出現可能減少可分派利潤金額的任何情況而定。實際分派予股東的股息金額
亦將視乎我們的盈利及財務狀況、營運需求、資金需求及董事可能認為相關的任何其
他條件而定，並須獲得股東批准。有關股息政策的詳細描述，請參閱本文件「財務資
料－股息」一節。
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過往不合規事件

於往績記錄期間，我們未能遵守若干適用法律法規，包括有關閒置土地的不合規
事件。董事認為，該等不合規事件不會對我們造成任何重大營運或財務影響，而我們
已採納或將採納多項補救措施以確保未來合規。有關進一步詳情，請參閱本文件「業
務－法律程序、合規及內部控制」一節。

近期發展情況及並無重大不利變動

2018年8月1日至2018年8月31日，我們已向我們的客戶交付建築面積約4,023平方
米。同期，我們的合同銷售總額為約人民幣210.1百萬元，合同建築面積為約29,074平
方米。於最後可行日期，我們的合同銷售總額約為人民幣1,997百萬元及合同建築面積
約為272,244平方米。

基於2018年8月31日的合同銷售額及僅計及於2018年8月31日前簽訂合同並預期於
2018年年底確認的物業銷售額，我們估計2018年待確認的總建築面積將較截至2017年
12月31日止年度有所減少。然而，假設(i)物業市場的表現將企穩；(ii)中國政府將不會
實施限制中國物業市場的進一步緊縮措施；(iii)本集團將不會面臨任何重大客戶索償；
及(iv)將不會產生其他重大變動，我們估計於2018年9月1日至2018年12月31日期間將簽
訂額外銷售合同以及出售及確認相關已竣工物業。基於以上所述，我們預期我們扣除
[編纂]前的財務業績將不會出現重大不利變動。

除本節「[編纂]」一段所披露者外，經作出董事認為適當的合理盡職調查工作後，
董事確認，截至本文件日期，我們的財務狀況或前景自2018年4月30日（即我們最近期
經審核合併財務資料編製之日）以來概無重大不利變動，且自2018年4月30日以來亦無
任何事項將對本文件附錄一所載「會計師報告」所示資料產生重大影響。
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[編纂]統計數據(1)

根據[編纂]每股

[編纂]港元計算

根據[編纂]每股

[編纂]港元計算

本公司於[編纂]及[編纂]完成後的市值 [編纂]百萬港元 [編纂]百萬港元
[編纂]經調整合併每股有形資產淨值(2) [編纂]港元 [編纂]港元

附註：

(1) 上表的所有統計數據乃基於假設[編纂]並無獲行使及於緊隨[編纂]及[編纂]完成後預期[編纂]股股份
將予發行及發行在外。

(2) [編纂]經調整合併每股有形資產淨值乃經作出本文件附錄二所述的調整後計算。

未來計劃及[編纂]用途

假設[編纂]為每股[編纂][編纂]港元（為本文件所載[編纂]範圍的中位數），我們目
前估計我們將收取[編纂][編纂]約[編纂]百萬港元（經扣除[編纂]以及我們就[編纂]應付
的其他開支後）。我們擬將所收取的[編纂][編纂]用於以下用途：

(i) [編纂]約[編纂]百萬港元（或[編纂]%）將用作為開發我們現有項目（包括開
發中及未來發展項目）所需建築成本提供資金。有關我們該等項目及將產
生的成本的進一步詳情載於本文件「業務－我們的房地產開發項目」一節；

(ii) [編纂]約[編纂]百萬港元（或[編纂]%）將用作為我們潛在開發項目所需土
地收購成本及建築成本以及通過於我們目前營運所在城市及未來的目標城
市物色及收購地塊獲得土地儲備提供資金。進一步詳情請參閱本文件「業
務－潛在開發項目」一節；及

(iii) [編纂]約[編纂]百萬港元（或[編纂]%）將用作我們的營運資金及其他一般公
司用途。

上述[編纂]的應用僅為目前估計，並可能根據現行經濟、市場及業務情況而發生
變動。進一步詳情請參閱本文件「業務－業務策略」及「未來計劃及[編纂]用途」各節。



概  要

– 14 –

本文件為草擬本，其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件有關資料時，必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

我們認為[編纂]將能促進實施我們持續增長及進一步擴張業務的業務策略。此
外，[編纂]亦將提升我們的品牌、企業形象及認可度，並幫助我們保持在市場上的競
爭力。由於香港在全球金融市場上高度國際化且十分成熟，我們認為本集團可以透過
[編纂]建立有效且持續的集資平台，股份的流通性亦將提升。進一步詳情請參閱本文件
「未來計劃及[編纂]用途－ [編纂]原因」一節。

[編纂]

於往績記錄期間，我們產生[編纂]約人民幣[編纂]百萬元，其中人民幣[編纂]百萬
元已自我們的合併損益表中扣除，而人民幣[編纂]百萬元已資本化為預付款項，並將於
[編纂]後於權益內支銷。我們預計將於2018年4月30日後產生額外開支約人民幣[編纂]

百萬元（假設[編纂]為每股[編纂][編纂]港元，即本文件所載[編纂]範圍的中位數），其
中人民幣[編纂]百萬元預計將自我們的合併損益表中扣除，而人民幣[編纂]百萬元預計
將於[編纂]後於權益內支銷。

供應商與客戶

供應商

截至2015年、2016年及2017年12月31日止年度以及截至2018年4月30日止四個
月，我們五大供應商分別約佔我們採購總額的59.1%、56.7%、63.1%及53.9%，同
期，我們來自最大供應商的採購額分別約佔我們採購總額的37.9%、39.4%、26.0%及
23.6%。最大供應商為關連人士，故與該名供應商所進行的交易須遵守上市規則的關連
交易規定。為降低對該名供應商的依賴，我們將通過招標程序積極尋找新供應商。此
外，董事預期在與該供應商的現有合同責任到期後，本集團不會與該供應商重續合作
及合同關係。

客戶

我們物業開發業務的客戶主要包括個人購房者。我們的客戶亦包括出售該等銷售
商業物業的商業實體的公司實體。截至2015年、2016年及2017年12月31日止年度各年
以及截至2018年4月30日止四個月，我們對物業開發業務的五大客戶的總銷售額佔總收
入的30%以下。



概  要

– 15 –

本文件為草擬本，其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件有關資料時，必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

我們物業的估值

獨立物業估值師高力國際對我們於2018年7月31日的物業權益進行估值。有關進
一步資料，請參閱本文件附錄三「物業估值報告」一節。基於該報告，我們於2018年7

月31日的物業權益總值約為人民幣8,159.2百萬元。

根據物業估值師估值，於2018年7月31日本集團應佔物業權益的總市值約為人民
幣8,082.0百萬元。

於對我們所持物業權益進行估值時，物業估值師已在適用情況下採用市場法，並
假設物業權益以現況銷售及參考相關市場可得的比較銷售交易。評估於2018年7月31日
處於在建狀態的物業權益時，基於該等物業權益已根據我們的最近開發建議開發及竣
工，物業估值師已參考相關市場可得的比較銷售交易及經考慮未付開發成本、餘下開
發期及潛在利潤率後採用市場法對該等物業權益進行估值。於採用市場法時，所用比
較銷售交易乃就位置、樓齡、規模及質量等的差異作出調整以達致估值結果。物業估
值師相當依賴中國法律顧問就中國物業權益的有效性提供的意見。

我們於2018年7月31日持作出售物業權益及持作未來開發的物業權益的估值分別
約為人民幣432.4百萬元及人民幣1,175.0百萬元。我們於2018年7月31日的開發中物業
權益的估值約為人民幣6,427.0百萬元。我們於2018年7月31日持作投資物業權益的估
值約為人民幣31.9百萬元。我們於2018年7月31日持作自用物業權益的估值約為人民幣
15.7百萬元。

[編纂]務請注意，我們物業權益的估值不應被視為其實際可變現價值或作為可變
現價值的預測。與此有關的潛在風險請參閱本文件「風險因素－與我們業務有關的風
險－物業的估值可能有別於實際可變現價值並可予以調整」一節。

控股股東

緊隨[編纂]及[編纂]完成後（不計及因[編纂]獲行使或根據[編纂]已授出或可能
授出的購股權獲行使而可能配發及發行的任何股份），恒諾BVI、恒升BVI、恒潤BVI

及李先生將共同有權在股東大會上直接或間接行使及維持控制行使投票權的30%或以
上，故彼等被視為控股股東。有關進一步詳情，請參閱本文件「與控股股東的關係」一
節。
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此外，我們已與控股股東及彼等的聯繫人簽訂持續關連交易。有關進一步詳情，
請參閱本文件「關連交易」一節。

風險因素

我們的最重大風險因素包括：(i)我們在中國物業行業的營運受政府政策及法規所
規限，尤其是，我們易受中國物業行業相關政策及我們經營所在地區當地政策的不利
變動影響；(ii)我們的業務及前景高度依賴中國物業市場（尤其是河南省）的表現，並
可能受所述市場表現的不利影響；(iii)我們可能無法按商業上可接受的價格於適合未來
開發的理想位置獲得土地儲備，而倘發生該情況，我們的業務、財務狀況、經營業績
及前景可能受到重大不利影響；(iv)我們依賴外部承包商及供應商按時交付達致我們所
規定質量標準的項目；及(v)對供應商的依賴且供應商並無向我們作出長期供應承諾。

上述風險並非僅有的可能對我們經營造成影響的重大風險。由於不同[編纂]對確
定風險的重大程度存在不同詮釋及標準，　閣下務請審慎閱讀本文件「風險因素」一
節。


