
本概要旨在為 閣下提供本文件所載資料的概覽。由於僅屬概要，故並無載列所有可

能對 閣下而言屬重要的資料。 閣下在決定[編纂]前，務須閱覽整份文件。任何[編纂]均

涉及風險。有關[編纂]的若干具體風險載於「風險因素」。 閣下在決定[編纂]前，務請細閱

該節。本概要所用各個詞彙的定義載於「釋義」及「技術性詞彙」。

概覽

我們主要從事標準預製管道接頭產品及鋼管產品的製造及銷售。我們能夠供應各式各

樣長度、外徑及表面拋光的產品，迎合客戶不同的需要及符合國際標準，並引以為傲。憑藉

我們的行業經驗，我們能夠為客戶設計及供應各類組裝管道系統，以迎合客戶指定地盤的各

類物理及功能特性。我們亦銷售向供應商採購的未曾使用原材料，主要包括鋼卷。於最後可

行日期，我們在中國濟南經營兩間生產廠房，總面積分別約為232,655平方米及80,334平方

米。我們亦於越南同奈省經營一間生產廠房，總面積約為3,842平方米。根據弗若斯特沙利

文報告，按出口噸數計算，我們於二零一八年在中國標準預製管道接頭行業排行第一，佔據

7.1%的市場份額，而於二零一八年在中國鋼管製造行業則佔0.2%的市場份額。下表載列我

們於所示期間按產品類別劃分的收益、毛利及毛利率明細：
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業務模式

我們主要於中國山東省濟南的生產廠房根據不同的國際標準製造標準預製管道接頭產

品及鋼管產品。經客戶確認訂單後，我們的銷售及營銷團隊將就標準預製管道接頭產品及鋼

管產品的生產與生產團隊討論，以確保產品根據與客戶所訂的合約或採購訂單所載的特定

要求或國際標準製造。視乎我們當時可動用的資源和能力，我們亦向供應商採購預先加工的

螺旋型埋弧焊鋼管，以應付訂單。倘查詢是與組裝管道系統有關，而其涉及組裝管道系統的

設計以符合客戶的訂製要求及典型應用場景，客戶將向我們提供理想的佈局規劃及╱或規

格。訂製鋼管全部都是根據客戶的指定要求在我們所製造的電阻焊鋼管上加工而成。我們的

銷售及營銷團隊及技術人員亦會參與客戶的設計過程。我們就標準預製管道接頭產品、電阻

焊鋼管產品及螺旋型埋弧焊鋼管產品維持最佳存貨水平。倘若我們有充足存貨可供應付訂

單，則我們將根據交付時間安排將產品交付至客戶的指定地點。另一方面，倘若我們的存貨

不足以應付採購訂單，則我們的生產團隊將開始製造所要求的標準預製管道接頭產品或鋼

管產品以補足短缺貨量。另一方面，我們不會保留訂製鋼管產品或組裝管道系統的產品以作

存貨，因為每張訂單的產品規格及要求各有不同。下表載列我們於所示期間按產品類別劃分

的銷量及平均售價明細：

截至十二月三十一日止年度 截至五月三十一日止五個月

二零一六年 二零一七年 二零一八年 二零一八年 二零一九年

銷量

平均售價

（附註1）
銷量

平均售價

（附註1）
銷量

平均售價

（附註1）
銷量

平均售價

（附註1）
銷量

平均售價

（附註1）

千噸 人民幣╱噸 千噸 人民幣╱噸 千噸 人民幣╱噸 千噸 人民幣╱噸 千噸 人民幣╱噸

標準預製管道接頭 4.7 11,220 23.6 12,433 24.9 15,209 11.0 13,627 6.7 15,619

鋼管產品

— 電阻焊鋼管 46.5 3,109 60.9 4,396 73.8 4,753 30.0 4,628 30.5 4,448

— 螺旋型埋弧焊鋼管 66.0 2,863 63.9 3,908 65.7 4,447 22.6 4,434 17.4 4,297

— 訂製鋼管 17.3 3,484 25.1 4,566 25.6 5,148 9.3 5,051 14.4 4,882

組裝管道系統設計

及供應（附註2） 不適用 不適用 不適用 不適用 不適用 不適用 不適用 不適用 不適用 不適用

其他 2.3 2,344 3.2 2,985 14.5 3,486 2.1 3,369 7.1 3,230

附註：

1. 平均售價按相關產品收益除以銷量（如適用）得出。

2. 我們基於各個項目的性質對組裝管道系統設計及供應進行定價，當中亦考慮各項目的規模、類型及

複雜程度。
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截至二零一九年五月三十一日止五個月，標準預製管道接頭及螺旋型埋弧焊鋼管的銷

量分別減少約4,300噸及5,200噸。截至二零一九年五月三十一日止五個月的標準預製管道接

頭銷量較截至二零一八年五月三十一日止五個月減少的主要原因為多個主要客戶需求減

少，而螺旋型埋弧焊鋼管銷量減少主要是由於截至二零一八年五月三十一日止五個月與供

水及燃氣行業若干主要客戶訂立幾份合約，佔截至二零一八年五月三十一日止五個月螺旋

型埋弧焊鋼管所得收益約26.2%，總銷量約6,000噸螺旋型埋弧焊鋼管已於二零一八年下半

年完成。

截至二零一九年五月三十一日止五個月，電阻焊鋼管、螺旋型埋弧焊鋼管及訂製鋼管

平均售價分別輕微下降約3.9%、3.1%及3.3%。平均售價下降主要受到鋼捲平均購買價減少

的驅動。

中美貿易緊張局勢對本集團的影響

截至二零一九年五月三十一日止五個月，財務表現已受中美貿易緊張局勢不利影響。

按交付目的地計算，來自美國的收益由截至二零一八年五月三十一日止五個月的人民幣92.6

百萬元減至二零一九年同期的人民幣71.2百萬元，減少23.1%。為將關稅對本集團產品的影

響降至最低，本集團已採取並將繼續實施多項措施，包括但不限於(i)於中國境外製造被徵收

美國關稅的產品；(ii)削減成本；(iii)價格調整；(iv)繼續鞏固在國內市場的市場份額；(v)致

力擴大產品組合；及(vi)維持嚴謹的財務策略。有關措施的詳情，請參閱「業務 — 銷售及營

銷 — 關稅 — 中美貿易緊張局勢」。

謹請注意，於往績期間及截至最後可行日期，我們付運至美國的標準預製管道接頭產

品及鋼管產品屬於美國關稅所針對的產品。此外，中美貿易局勢持續緊張。自二零一八年

起，除了一般關稅率外，美國政府對中國進口至美國的若干產品徵收額外關稅。受制於該額

外關稅的產品載於美國貿易代表辦公室（「美國貿易代表辦公室」）所公佈的關稅清單，其中

第三張關稅項目清單（「第301條第三張清單」）載有標準預製管道接頭產品及鋼管等產品，於

二零一八年九月二十四日生效，徵收額外10%的關稅。於二零一九年五月九日，美國貿易代

表辦公室宣佈對第301條第三張清單上的產品加徵關稅，由10%增至25%，自二零一九年五

月十日起生效。根據美國總統及美國貿易代表辦公室的聲明，第301條第三張清單的額外關

稅此前預計將提高至30%，自二零一九年十月一日起生效（儘管因中美雙邊談判，已推遲關

稅上調）。截至二零一八年十二月三十一日止三個年度及截至二零一九年五月三十一日止五

個月，按交付目的地計算，約人民幣3.9百萬元、人民幣138.6百萬元、人民幣247.5百萬元及

人民幣71.2百萬元來自美國，分別佔總收益約0.9%、14.8%、20.4%及17.3%。據美國貿易

法法律顧問所告知，我們進口美國的所有產品被列入第301條第三張清單。加徵關稅導致的

成本增幅一般由客戶支付，因為我們的美國銷售乃按FOB、CFR或CIF基準進行。因此，我
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們的財務表現受到產品關稅不利影響。為盡量降低美國關稅對我們業務的潛在影響，我們計

劃採取以下策略：( i)於中國境外製造被徵收美國關稅的產品；( i i)削減成本；( i i i )價格調

整；(iv)繼續鞏固在國內市場的市場份額；(v)致力擴大產品組合；及(vi)維持嚴謹的財務策

略。詳情請參閱「業務 — 中美貿易緊張局勢」。

銷售及客戶

我們的客戶主要包括天然氣及HVAC公司、供水公司、基建及建築公司、批發商及分銷

商，彼等向其自有客戶轉售我們的產品。於截至二零一八年十二月三十一日止三個年度各年

及截至二零一九年五月三十一日止五個月，向五大客戶所作銷售分別為約人民幣176.1百萬

元、人民幣363.2百萬元、人民幣377.8百萬元及人民幣117.8百萬元，分別佔我們於相應期間

總收益的約38.9%、38.7%、31.1%及28.7%，而向我們最大客戶所作銷售分別為約人民幣

107.4百萬元、人民幣132.1百萬元、人民幣99.6百萬元及人民幣52.6百萬元，分別佔我們於

相應期間總收益的約23.8%、14.1%、8.2%及12.8%。

為擴大我們的市場覆蓋率，我們根據營銷策略及資源，就國內及海外市場採用不同的

銷售渠道：

國內市場：於往績期間，我們所有螺旋型埋弧焊鋼管產品、大量電阻焊鋼管產品及少量

訂製鋼管產品及標準預製管道接頭產品均於國內市場出售。國內市場的銷售渠道包括(i)直

銷；(ii)批發；及(iii)分銷。就直銷及批發而言，條款及條件載於銷售合約或採購訂單。至於

分銷，我們與中國分銷商訂立具法律約束力的分銷協議。我們可能與往績卓著的分銷商訂立

獨家分銷協議，據此，分銷商限於向指定地區的客戶提供服務。我們亦接獲國內客戶的招標

邀請。我們一般於收到招標邀請後對潛在投標作出初步評估。

海外市場：我們將大部分標準預製管道接頭產品及訂製鋼管產品和少量電阻焊鋼管產

品出售予海外市場。海外市場的銷售渠道包括(i)直銷；及(ii)批發。就海外銷售而言，於往

績期間，我們並無採納分銷模式。取而代之，條款及條件載列於銷售合同或採購訂單中。我

們向批發商銷售我們的產品，批發商將我們的產品銷售予終端客戶或再銷售至下游經銷商。
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國內市場銷售由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約人民幣364.9百萬元增加至

截至二零一七年十二月三十一日止年度的約人民幣576.8百萬元，主要由於(i)螺旋型埋弧焊

鋼管直銷增加；及(i i)標準預製管道接頭銷售因二零一七年全年貢獻而增加，令分銷商增

加。截至二零一八年十二月三十一日止年度，國內市場銷售進一步增加至約人民幣655.5百

萬元，主要由於(i)螺旋型埋弧焊鋼管；及(ii)電阻焊鋼管直銷增加。

海外市場銷售由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約人民幣87.4百萬元增加至

截至二零一七年十二月三十一日止年度的約人民幣361.4百萬元，主要由於標準預製管道接

頭銷售因二零一七年全年貢獻而增加，令直銷及批發增加。海外市場銷售於截至二零一八年

十二月三十一日止年度進一步增加至約人民幣559.3百萬元，主要由於客戶對標準預製管道

接頭的需求增加，令批發增加。於海外市場的銷售由截至二零一八年五月三十一日止五個月

的約人民幣229.5百萬元減少至截至二零一九年五月三十一日止五個月的約人民幣180.5百萬

元，主要由於(i)向阿聯酋及其他亞洲國家的兩大客戶銷售的電阻焊鋼管減少，導致直接銷售

減少；及(ii)美國及美洲若干客戶對標準預製管道接頭及電阻焊鋼管的需求減少，導致批發

減少。

有關收益波動的進一步詳情，請參閱「財務資料 — 綜合損益表節選項目的說明 — 收益

— 按產品劃分的收益」。

毛利由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約人民幣79.9百萬元增加至截至二零

一七年十二月三十一日止年度的約人民幣214.7百萬元，並於截至二零一八年十二月三十一

日止年度進一步增加至約人民幣279.2百萬元。截至二零一六年、二零一七年及二零一八年

十二月三十一日止年度及截至二零一九年五月三十一日止五個月，毛利率分別約為17.7%、

22.9%、23.0%及22.8%。毛利率波動主要受產品組合影響。

標準預製管道接頭的毛利率由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約37.0%增加

至截至二零一七年十二月三十一日止年度的約40.8%，主要由於平均售價增幅超出原材料平

均成本增幅。標準預製管道接頭毛利率於截至二零一八年十二月三十一日止年度及截至二

零一九年五月三十一日止五個月維持相對穩定，分別約為42.5%及42.8%。

電阻焊鋼管的毛利率由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約8.5%增加至截至二

零一七年十二月三十一日止年度的約11.3%，主要由於我們於二零一七年擴大產量導致固定

單位成本減少。截至二零一八年十二月三十一日止年度，電阻焊鋼管毛利率維持相對穩定，

約為11.6%。電阻焊鋼管的毛利率由截至二零一八年五月三十一日止五個月的10.9%增加至

截至二零一九年五月三十一日止五個月的約14.6%，主要由於原材料平均成本減少。

螺旋型埋弧焊鋼管的毛利率由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約21.7%減少

至截至二零一八年十二月三十一日止年度的約17.2%，主要由於原材料平均成本增幅超出平
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均售價增幅，原因為我們根據定價政策對螺旋型埋弧焊鋼管的總估計成本採納固定貨幣加

成。螺旋型埋弧焊鋼管毛利率由截至二零一八年五月三十一日止五個月的約13.6%增加至截

至二零一九年五月三十一日止五個月的約19.3%，主要由於(i)原材料成本減幅超出平均售價

減幅；及(ii)分包費用減少，因為我們於截至二零一九年五月三十一日止五個月並無委聘分

包商提供3PE塗層工序。

訂製鋼管的毛利率由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約11.4%增加至截至二

零一八年十二月三十一日止年度的約17.9%，主要由於我們擴大產量導致固定單位成本減

少。毛利率由截至二零一八年五月三十一日止五個月的約14.5%增加至截至二零一九年五月

三十一日止五個月的約19.3%，主要由於原材料成本減幅超出平均售價減幅。

組裝管道系統設計及供應的毛利率於截至二零一七年及二零一八年十二月三十一日止

年度及截至二零一九年五月三十一日止五個月分別約為24.2%、29.5%及25.9%。我們根據

各個項目的性質為產品定價，其中會考慮各項目的規模、類型及複雜程度。二零一八年的毛

利率增加乃主要由於價值較高的項目貢獻較高收益。更多詳情請參閱「財務資料 — 綜合損

益表節選項目的說明 — 毛利及毛利率」。
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於中國的銷售由截至二零一六年十二月三十一日止年度約人民幣364.9百萬元增加至截

至二零一七年十二月三十一日止年度約人民幣576.8百萬元，主要由於(i)電阻焊鋼管的銷售

增加；(ii)全年貢獻以致標準預製管道接頭的銷售增加；及(iii)螺旋型埋弧焊鋼管銷售增加。

於中國的銷售由截至二零一八年十二月三十一日止年度進一步增加至約人民幣655.5百萬

元，主要由於(i)電阻焊鋼管的銷售增加；及(ii)螺旋型埋弧焊鋼管的銷售增加。

於美國的銷售由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約人民幣3.9百萬元增加至截

至二零一七年十二月三十一日止年度的約人民幣138.6百萬元，主要由於標準預製管道接頭

的銷售因全年貢獻而有所增加。截至二零一八年十二月三十一日止年度，於美國的銷售進一

步增加至約人民幣247.5百萬元，主要由於標準預製管道接頭的銷售增加。美國的銷售由截

至二零一八年五月三十一日止五個月的約人民幣92.6百萬元減少至截至二零一九年五月三十

一日止五個月的約人民幣71.2百萬元，主要由於就標準預製管道接頭接獲的客戶銷售訂單減

少。

其他亞洲國家的銷售由截至二零一八年五月三十一日止五個月的約人民幣79.8百萬元

減少至截至二零一九年五月三十一日止五個月的約人民幣53.8百萬元，主要由於一名現有客

戶的需求減少導致電阻焊鋼管的銷售減少。

毛利由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約人民幣79.9百萬元增加至截至二零

一七年十二月三十一日止年度的約人民幣214.7百萬元，並於截至二零一八年十二月三十一

日止年度進一步增加至約人民幣279.2百萬元。截至二零一六年、二零一七年及二零一八年

十二月三十一日止年度及截至二零一九年五月三十一日止五個月，毛利率分別約為17.7%、

22.9%、23.0%及22.8%。毛利率波動主要受產品組合影響。

更多詳情請參閱「財務資料 — 綜合損益表節選項目的說明 — 收益 — 按地區劃分的收

益」及「財務資料 — 綜合損益表節選項目的說明 — 毛利及毛利率」。

生產程序及產品

我們的標準預製管道接頭產品乃透過切割、螺紋或進一步加工我們自家製成的電阻焊

鋼管或向供應商採購作為原材料的其他預先加工管道（例如不銹鋼鋼管、黃銅管或無縫鋼

管）製成。鋼卷經過輥捲成空心圓筒形狀製成電阻焊鋼管，再用力擠壓鋼卷兩端以生成融合

接頭或縫。焊接採用高溫和壓力進行，而且不會使用填充物料。螺旋型埋弧焊鋼管產品乃由

鋼卷條扭曲至螺旋形狀製成，其後在兩端連接的地方進行焊接以生成縫。我們標準預製管道

接頭產品乃根據ASTM A733或ANSI C80.1等不同的國際標準製造且主要出口至海外客

戶。就鋼管產品而言，其乃根據ASTM A53等國際標準製造。我們的鋼管產品及訂製鋼管

產品乃出售予國內及海外市場。
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採購及供應商

原材料主要包括鋼卷、預先加工管道、鋅錠及耗材，計有（其中包括）油漆及塑膠。我們

所用原材料代表我們銷售成本的主要組成部分，佔截至二零一八年十二月三十一日止三個

年度各年及截至二零一九年五月三十一日止五個月銷售成本分別約89.0%、87.1%、86.5%

及85.7%。於往績期間，我們向五大供應商作出的採購分別約為人民幣209.7百萬元、人民

幣459.0百萬元、人民幣574.0百萬元及人民幣234.5百萬元，分別佔我們於相應期間總採購

的約54.1%、62.9%、63.7%及58.4%，而同期向最大供應商作出的採購分別約為人民幣

76.0百萬元、人民幣153.6百萬元、人民幣220.1百萬元及人民幣88.7百萬元，分別佔我們總

採購約19.6%、21.0%、24.4%及22.1%。詳情請參閱「業務 — 供應商」。

競爭優勢

我們相信我們擁有以下競爭優勢，有助本集團從競爭對手中脫穎而出：(i)我們提供不

同規格的優質標準預製管道接頭產品及鋼管產品，以符合不同國際及國內標準；(ii)我們的

行業知識及專業知識有助我們提供不同規格的訂製鋼管產品以迎合客戶需求；(iii)我們擁有

雄厚的研發實力並獲授高新技術企業地位；(iv)與知名客戶的長期穩定及多元化客戶基礎；

及(v)我們擁有經驗豐富的管理團隊及行業知識淵博的技術人員

業務策略

我們的主要業務目標是透過執行以下策略，實現可持續增長，進一步加強我們在標準

預製管道接頭行業及鋼管行業的地位，並為股東締造長期價值：(i)透過增設新生產線增加電

阻焊鋼管的產能；(ii)透過升級螺旋型埋弧焊鋼管生產線以加強競爭力；(iii)建設新生產設施

以容納2540螺旋型埋弧焊鋼管生產線；(iv)將生產擴展至越南；(v)透過收購橫向擴展業務，

以繼續擴闊產品供應，從而進一步加強我們的市場份額；及(vi)進一步增強我們的研發能

力。

風險因素概要

我們認為我們的業務及營運涉及若干風險。我們的主要風險包括：(i)我們的業務及營

運業績可能受到海外客戶所在國家徵收的出口關稅的不利影響；(ii)我們倚賴主要客戶，而

其佔我們收益的重大部分。我們與主要客戶的關係發生任何變化，均可能對我們的經營業績

及財務狀況產生重大不利影響；(iii)我們面臨外匯波動風險；(iv)我們主要原材料的價格波

動或會對我們的財務業績造成不利影響；(v)我們須承受在海外進行業務的相關風險；(vi)我
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們於二零一六年十二月三十一日錄得流動負債淨額，及倘未來錄得流動負債淨額，我們可能

面臨流動資金風險；(vii)我們於截至二零一六年十二月三十一日止年度錄得經營活動所產生

經營現金流出淨額，而倘我們日後經歷流動負債淨額，可能會面對流動資金風險。

綜合主要財務資料概要

下文概述本文件附錄一會計師報告所載的綜合財務資料。下列概要應與「財務資料」及

本文件附錄一的綜合財務資料連同隨附附註所載資料一併閱讀。

綜合損益表節選項目

截至十二月三十一日止年度 截至五月三十一日止五個月

二零一六年 二零一七年 二零一八年 二零一八年 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

（未經審核）

收益 452,283 938,169 1,214,839 444,828 411,414

銷售成本 (372,396) (723,420) (935,687) (348,328) (317,770)

毛利 79,887 214,749 279,152 96,500 93,644

其他收入 361 64 399 189 555

其他收益及虧損 5,801 (944) 1,090 (1,445) 6,074

分銷及銷售開支 (20,624) (48,445) (65,909) (25,054) (21,881)

行政開支 (11,711) (22,626) (26,248) (9,245) (9,446)

研發成本 (21,871) (33,845) (49,990) (17,323) (17,614)

貿易應收款項及合約資產減值

虧損 (1,547) (2,769) (92) (338) (479)

融資成本 (1,159) (14,957) (14,464) (5,864) (5,251)

[編纂]開支 — — (4,523) — (6,609)

除稅前溢利 29,137 91,227 119,415 37,420 38,993

稅項開支 (4,952) (13,650) (17,944) (6,135) (6,732)

年╱期內溢利及全面收益總額 24,185 77,577 101,471 31,285 32,261

我們的總收益由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約人民幣452.3百萬元增加至

截至二零一七年十二月三十一日止年度的約人民幣938.2百萬元，主要由於以下各項的綜合

影響：(i)二零一七年標準預製管道接頭銷售增加，主要由於生產標準預製管道接頭的全年貢

獻；及(ii)鋼卷成本增加致使標準預製管道接頭及鋼管產品的平均售價上升。我們的總收益

於截至二零一八年十二月三十一日止年度進一步增加至約人民幣1,214.8百萬元，主要由於

以下各項的綜合影響：(i)標準預製管道接頭及鋼管產品的平均售價大幅增加，主要由受二零

一八年原材料平均成本增加所驅動；(ii)二零一八年超過20名新客戶下達新訂單，令市場需

求增加，使標準預製管道接頭銷售增加；及(iii)鋼管產品的需求增加。我們的總收益由截至

二零一八年五月三十一日止五個月的約人民幣444.8百萬元減少至截至二零一九年五月三十
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一日止五個月的約人民幣411.4百萬元，主要由於若干主要客戶對我們產品的需求減少，令

標準預製管道接頭銷售減少。

毛利率由截至二零一六年十二月三十一日止年度的約17.7%增加至截至二零一七年十

二月三十一日止年度的約22.9%，主要由於(i)標準預製管道接頭平均售價的增幅超逾原材料

平均成本的增幅；及(ii)我們於截至二零一七年十二月三十一日止年度擴充產量，令電阻焊

鋼管及訂製鋼管的固定單位成本減少。截至二零一七年及二零一八年十二月三十一日止年

度及截至二零一八年及二零一九年五月三十一日止五個月，毛利率維持相對穩定，分別約為

22.9%、23.0%、 21.7%及22.8%。

綜合財務狀況表節選項目

於十二月三十一日 於二零一九年

五月三十一日二零一六年 二零一七年 二零一八年

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 212,859 202,136 214,406 227,394

流動資產 361,230 524,401 593,643 562,011

流動負債 371,610 446,481 427,895 539,843

流動（負債）╱資產淨額 (10,380) 77,920 165,748 22,168

非流動負債 — — 1,622 1,290

資產淨值 202,479 280,056 378,532 248,272

總權益 202,479 280,056 378,532 248,272

於二零一六年一月一日，本集團已錄得累計虧損約人民幣0.2百萬元。董事認為，錄得

虧損主要歸因於(i)標準預製管道接頭及鋼管行業的資本密集型性質；(ii)生產處於早期階

段；(iii)客戶有限；及(iv)宣派股息。累計虧損於截至二零一六年十二月三十一日止年度改

善，主要由於(i)擴闊產品組合；(ii)客戶數量增加，改善了產量及使用率；(iii)海外銷售大幅

增加；及(iv)不斷努力研發。更多詳情，請參閱「財務資料 — 累計虧損」。

我們於二零一六年十二月三十一日錄得流動負債淨額約人民幣10.4百萬元，於二零一七

年十二月三十一日則錄得流動資產淨值約人民幣77.9百萬元，主要由於(i)二零一六年十一月

收購標準預製管道接頭業務後，產品組合增加令存貨增加，以及二零一七年開始提供組裝管

道系統設計及供應及二零一七年收益增加；(ii)臨近二零一七年底銷售增加導致貿易應收款

項及票據質押的貿易應收款項增加；及(iii)已抵押銀行存款增加。該增加被以下各項部分抵
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銷：( i )應收關聯方款項減少，此乃由於臨近二零一七年底向玫德集團銷售管道產品減

少；(ii)為生產活動採購原材料增加導致貿易應付款項及應付票據增加；(iii)銷量增加，帶動

退款負債增加；及(iv)二零一七年購買原材料增加導致應付一名關聯方款項增加。請參閱「風

險因素 — 我們於二零一六年十二月三十一日錄得流動負債淨額，及倘我們未來錄得流動負

債淨額，我們可能面臨流動資金風險」。

我們的流動資金狀況由二零一六年十二月三十一日的流動負債淨額約人民幣10.4百萬

元改善至二零一七年十二月三十一日的約人民幣77.9百萬元，主要由於我們的財務表現有所

改善，因為(i)我們的產品組合在收購標準預製管道接頭業務後得以擴充，該業務產生的毛利

率是我們主要產品中最高的；(ii)我們擴充銷售及營銷團隊及增加宣傳及營銷開支，令客戶

基礎擴大；(iii)我們積極尋求與新客戶的業務機遇，致使擴展至海外市場；及(iv)增加研發工

作，這有助我們吸納新客戶，同時挽留現有客戶以向我們訂購優質及廣泛的產品。

流動資產淨值由二零一七年十二月三十一日的約人民幣77.9百萬元增加至二零一八年

十二月三十一日的約人民幣165.7百萬元，主要由於(i)合約資產增加，因為過往年度已售產

品仍處於保留金期內及已售新產品的保留金累積；(ii)按公平值計入損益的金融資產增加，

主要由於結構性銀行存款的投資增加；(iii)貿易應付款項及應付票據減少，主要受臨近二零

一八年底的存貨採購較二零一七年有所減少所驅動；及(iv)向玫德集團購買原材料減少導致

應付一名關聯方款項減少。該增加被以下各項部分抵銷：(i)動用可收回進項增值稅導致按

金、預付款項及其他應收款項減少；( i i )已抵押銀行存款減少；( i i i )銀行結餘及現金減

少；(iv)合約負債增加，這與我們向客戶交付產品的時間有關；(v)銷量增加，帶動退款負債

增加；及(vi)其他應付款項及應計費用增加，乃由於(a)其他應付稅項增加；及(b)應付運輸成

本增加，因為向海外客戶作出的銷量增加。

流動資產淨值由二零一八年十二月三十一日的約人民幣165.7百萬元減少至二零一九年

五月三十一日的約人民幣22.2百萬元，主要由於(i)應付股東╱前股東款項增加，乃由於作為

重組的一部分，將濟南邁科的全部股權約人民幣162 .7百萬元轉讓予Tube Indus t ry

Investments。該結餘乃由Tube Industry Investments向若干股東（包括Ying Stone、Tong

Chuang Sheng De BVI、Tong Chuang Shun De BVI、Tong Chuang Xing De BVI及

Tong Chuang Chang De BVI）借入貸款約人民幣162.7百萬元悉數結算。該貸款其後由

Tube Industry Investments向Guan Dao Investments配發及發行10,000股普通股悉數結

算；(ii)按公平值計入損益的金融資產減少，乃由於為了償還銀行借款及購買存貨以進行日

常業務而減少對結構性銀行存款的投資；(iii)以票據質押的貿易應收款項減少，乃由於期間

結束前進行結算；及(iv)銀行結餘及現金減少。該減少被以下各項部分抵銷：(i)三月至十月

的需求預測，增加存貨以為冬季供暖需求作好準備；(ii)借款因償還借款而減少；(iii)材料預

付款項及其他可收回稅項因增加材料採購而增加，從而導致按金、預付款項及其他應收款項

增加。
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資產淨值由二零一六年十二月三十一日的約人民幣202.5百萬元增加至二零一七年十二

月三十一日的約人民幣280.1百萬元，並於二零一八年十二月三十一日進一步增加至約人民

幣378.5百萬元，主要由於相關年度產生溢利。其後，資產淨值於二零一九年五月三十一日

減少至約人民幣248.3百萬元，主要由於作為重組的一部分，將濟南邁科的全部股權轉讓予

Tube Industry Investments，而這導致股本及非控股權益分別減少約人民幣86.3百萬元及人

民幣184.8百萬元，惟被其他儲備增加約人民幣108.4百萬元部分抵銷。

綜合現金流量表節選項目

截至十二月三十一日止年度 截至五月三十一日止五個月

二零一六年 二零一七年 二零一八年 二零一八年 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

（未經審核）

營運資金變動前的經營現金流量 43,717 128,149 156,225 52,914 53,067

經營活動（所用）╱所得現金淨額 (24,086) 39,383 111,162 (46,358) (21,157)

投資活動（所用）╱所得現金淨額 (52,790) (24,090) (102,043) 4,647 49,483

融資活動所得╱（所用）現金淨額 125,317 (14,361) (16,458) (5,864) (36,377)

現金及現金等價物增加╱（減少）

淨額 48,441 932 (7,339) (47,575) (8,051)

於年╱期初的現金及現金等價物 4,416 52,857 53,789 53,789 46,450

於年╱期末的現金及現金等價物，

指銀行結餘及現金 52,857 53,789 46,450 6,214 38,399

截至二零一六年十二月三十一日止年度，本集團有經營活動所用現金淨額約人民幣24.1

百萬元，為經營所用現金約人民幣21.1百萬元被已付所得稅約人民幣3.0百萬元抵銷。營運

資金負數變動主要反映於(i)貿易應收款項及票據質押的貿易應收款項增加，乃由於二零一

六年底前收益增加；及(ii)應收關聯方款項增加；及(iii)應付一名關聯方款項減少。由於二零

一六年十一月收購標準預製管道接頭及接獲一名新客戶的新訂單，故臨近二零一六年底銷

售增加。由於本集團一般給予關聯方60日及貿易客戶0至180日的信貸期，因此貿易應收款

項及應付關聯方款項未有及時收回。更多詳情請參閱「風險因素 — 我們於截至二零一六年
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十二月三十一日止年度及截至二零一九年五月三十一日止五個月錄得經營活動所產生經營

現金流出淨額，及倘無法維持有效的現金流管理，我們未來可能面臨財務困難」。

截至二零一八年十二月三十一日止年度，本集團有經營活動所得現金淨額約人民幣

111.2百萬元，為經營所得現金約人民幣125.8百萬元及被已付所得稅約人民幣14.7百萬元抵

銷。營運資金的負數變動主要反映於(i)過往年度已售產品仍在保留期內及自已售的新產品

保留金累積導致合約資產增加；及(ii)貿易應付款項及應付票據減少，主要受存貨採購減少

所驅動。

截至二零一八年五月三十一日止五個月，經營活動所用現金淨額約為人民幣46.4百萬

元，包括經營所用現金約人民幣39.5百萬元及已付所得稅約人民幣6.9百萬元。營運資金的

負數變動主要反映於(i)貿易應付款項及應付票據減少，乃由於期間結束前向供應商結算貿

易應付款項；(ii)貿易應收款項增加；(iii)按金、預付款項及其他應收款項增加；(iv)存貨增

加，被(v)以票據質押的貿易應收款項減少抵銷。

截至二零一九年五月三十一日止五個月，經營活動所用現金淨額約為人民幣21.2百萬

元，包括經營所用現金約人民幣14.7百萬元及已付所得稅約人民幣6.5百萬元。營運資金的

負數變動主要反映於(i)就旺季需求預測而增加存貨；(ii)按金、預付款項及其他應收款項增

加；(iii)貿易應付款項及應付票據減少，乃由於期間結束前向供應商結算貿易應付款項；

及(iv)結算應付一名關聯方款項。

雖然本集團截至二零一九年五月三十一日止五個月錄得經營活動所用現金淨額，董事

經考慮我們目前可用的財務資源（包括經營現金流量、銀行融資及[編纂]估計[編纂]），認為

我們擁有充足營運資金以應付自本文件日期起計至少未來12個月的營運資金需求。詳情載

列如下：

(a) 經營現金流量：我們預期經營活動所得現金流量將會增加，因為我們預料我們的

營運將產生更多利潤。董事預期相較於截至二零一九年五月三十一日止五個月，

我們的標準預製管道接頭及鋼管產品的的銷售將會增加，而存貨將因銷售增加而

減少；及

[編纂]

因此，董事認為截至二零一九年五月三十一日止五個月，經營活動所用現金淨額並無

對本集團營運資金的充足性造成任何不利影響。展望將來，我們相信透過結合使用經營現金

流量及[編纂]的資金，我們可應付流動資金需求。
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再者，我們已採取現金流量管理政策，據此(i)財務部門將編製年度現金流量預測及其

解釋附註，有關測預將由董事會審批；(ii)財務部門將編製每月現金流量預測，以監察我們

的營運現金狀況，而如有任何預期現金虧絀，則財務部門將制定融資計劃；及(iii)財務部門

在制定每月現金流量預測時會對本集團的現金狀況進行每月分析，以便更有效地監察我們

的現金狀況及處理現金流量管理問題。預期經營活動的現金流量管理將會加強。

主要財務比率

截至十二月三十一日止年度

截至

二零一九年

五月三十一日

止五個月二零一六年 二零一七年 二零一八年

盈利比率

毛利率(%) 17.7 22.9 23.0 22.8

股本回報率(%) 11.9 27.7 26.8 不適用

總資產回報率(%) 4.2 10.7 12.6 不適用

於十二月三十一日 於二零一九年

五月三十一日二零一六年 二零一七年 二零一八年

流動資金比率

流動比率（倍） 1.0 1.2 1.4 1.0

速動比率（倍） 0.7 0.8 1.0 0.6

資本充足比率

資產負債比率(%) 148.2 107.4 79.5 109.7

利息償付比率（倍） 26.1 7.1 9.3 8.4

有關該等主要財務比率的計算基準，請參閱「財務資料 — 主要財務比率」。

[編纂]開支

假設[編纂]為每股[編纂] [編纂]港元（即本文件所述指示性[編纂]範圍的中位數），則有

關[編纂]的開支總額（包括[編纂]及其他[編纂]開支及費用）估計將為約[編纂]港元（相當於約

人民幣[編纂]元），由本公司承擔。於往績期間，我們已產生[編纂]開支約[編纂]港元（相當於

約人民幣[編纂]元），於綜合損益及其他全面收益表內扣除。估計約[編纂]港元（相當於約人
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民幣[編纂]元）將於往績期間後的綜合損益及其他全面收益表內扣除，及約[編纂]港元（相當

於約人民幣[編纂]元）估計將直接歸屬予發行新股份及於[編纂]後根據相關會計準則於權益扣

除。本集團的估計[編纂]相關開支可根據本公司於完成[編纂]後已產生╱將產生的實際開支

金額作出調整。我們預期[編纂]開支可能對經營業績產生不利影響。

控股股東的資料

完成[編纂]及[編纂]（並無計及購股權計劃下可能授出的任何購股權獲行使後可能發行的

任何股份）後，由孔先生全資擁有的Ying Stone將於本公司經擴大已發行股本中擁有 [編

纂]%的權益。因此，孔先生及Ying Stone將成為我們的控股股東（定義見上市規則）。有關

本公司股權架構的詳情，請見「歷史、重組及公司架構 — 緊隨[編纂]及[編纂]完成後的公司

架構」。

孔先生全資擁有寧波明德，後者擁有玫德35.49%。彼目前亦持有濟南共創玫德6.50%

有限合伙權益及於二零一七年一月獲委任為濟南共創玫德的普通合伙人，後者自二零一六

年八月起擁有玫德64.51%權益。因此，彼於二零一七年一月取得玫德的控制權。玫德集團

從事不同界別的業務營運，包括(i)於中國製造可軋壓鐵、柔韌鐵及銅管配件、可軋壓鐵閥門

及可軋壓鐵電力管件（「管件產品」）；(ii)生產通常用於鑄造業的鐵原料；及(iii)金融投資（「除

外業務」）。

與玫德的關係及與其業務區分

董事認為玫德集團的管件產品已根據以下基準與我們的產品清晰區分：(i)設計及外觀

不同；(ii)我們的產品與玫德集團的管件產品既不能互相置換也不能彼此替代；及(iii)玫德集

團不從事設計及供應組裝管道系統的業務。此外，於(i)行業；(ii)生產標準；(iii)主要技術及

生產設施；(iv)原材料；(v)終端用戶的功能；及(vi)貿易╱行業協會各方面，玫德集團的管

件產品製造業務營運與我們的業務營運均大不相同。詳情請參閱「與控股股東的關係 — 業

務區分」。

我們於往績期間已與玫德集團訂立若干交易，包括以分銷及直銷渠道向玫德集團銷售

電阻焊鋼管產品及螺旋型埋弧焊鋼管產品。詳情請參閱「業務 — 與玫德集團進行的交易」。

我們訂立了(i)商標許可協議；(ii)貨品採購框架協議；及(iii)貨品供應框架協議。有關詳情請

參閱「持續關連交易」。

向玫德收購標準預製管道接頭業務

於二零一六年十一月，本集團與玫德訂立資產轉讓協議，據此玫德將(i)製造標準預製

管道接頭所用的製造設施、電子支援設備及汽車；(ii)標準預製管道接頭的原材料、半成品

及製成品；及(iii)總面積約23,485.2平方米的廠房樓宇（統稱「相關資產」）轉讓予本集團，現
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金代價為人民幣91.4百萬元（不包括應付增值稅）。代價乃參考相關資產於二零一六年十月三

十一日的價值（經獨立第三方估值師估算）人民幣91.4百萬元（不包括應付增值稅）釐定。完成

收購相關資產後，本集團開始其標準預製管道接頭業務。更多詳情請參閱「歷史、重組及公

司架構 — 向玫德收購標準預製管道接頭業務」。

倘我們於收購之時已成為聯交所上市發行人，則在二零一六年十一月收購相關資產將

構成一項主要交易。根據上市規則第4.05A條，我們須披露從往績期間開始至收購日期為止

的收購前財務資料。收購前財務資料已於本文件附錄一會計師報告附註37披露。

[編纂]投資

Meining先生為我們[編纂]投資者。根據日期為二零一九年三月五日的股權轉讓協議，

同創盛德合伙企業將濟南邁科2.999%權益出售予Tube Industry Investments（由Guan Dao

Investments全資擁有，而Guan Dao Investments則由Meining先生全資擁有），代價為人民

幣11,216,900元，已於二零一九年四月三日悉數結付。概無就[編纂]投資向[編纂]投資者授出

特別權利，且由 [編纂 ]投資者持有的任何股份將須受限於 [編纂 ]起計六個月的禁售期。緊

隨[編纂]完成後（不計及根據購股權計劃可能授出的任何購股權獲行使而可予發行的股份），

Meining先生（透過其投資控股公司Meining Investments）將持有本公司全部已發行股本[編

纂]%，就上市規則第8.08條而言將計算作為公眾持股量的一部分。詳情請參閱「歷史、重組

及公司架構 — 公司發展 — [編纂]投資」。

[編纂]

我們估計 [編纂 ] [編纂 ]（經扣除 [編纂 ]費用及我們就 [編纂 ]應付的估計開支，並假設每

股[編纂]的[編纂]為[編纂]港元，即指示性[編纂]範圍的中位數）合共約為[編纂]港元（相當於

約人民幣[編纂]元）。我們擬將[編纂][編纂]按下列方式使用：

. 約[編纂]%或約人民幣[編纂]元（相當於約[編纂]港元），將用於增設三條新生產線，

藉此提升生產電阻焊鋼管的產能。在該三條生產線中，兩條將用於生產不同規格

的優質電阻焊鋼管，以迎合客戶的需求及擴闊我們的產品組合，而另一條新生產

線將專注於油漆塗層處理。有關新生產線的詳情，請參閱「業務 — 業務策略 — 透

過增設新生產線增加電阻焊鋼管的產能」；

. 約[編纂]%或約人民幣[編纂]元（相當於約[編纂]港元），將用於提升一條螺旋型埋

弧焊鋼管生產線，藉此加強我們的競爭力；及約[編纂]%或約人民幣[編纂]元（相當

於約[編纂]港元），將用於為螺旋型埋弧焊管生產設施建設新生產設施樓宇。董事
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擬在自家擁有並毗連我們生產設施的地塊上建設新生產設施樓宇，以容納2540螺

旋型埋弧焊鋼管生產線；

. 約[編纂]%或約人民幣[編纂]元（相當於約[編纂]港元），將用於擴展至海外，以增加

產能。於最後可行日期，本集團在越南同奈省租賃一間生產廠房，其乃於一幅總

地盤面積約為8,043平方米的土地上興建。我們擬為越南生產廠房增購三條生產

線。有關生產線的詳情載於「業務 — 業務策略 — 將生產擴展至越南」；

. 約[編纂]%或約人民幣[編纂]元（相當於約[編纂]港元），將用於透過收購╱合作橫

向擴展業務，以繼續擴闊產品組合，從而進一步增加市場滲透率；

. 約[編纂]%或約人民幣[編纂]元（相當於約[編纂]港元），將用於投資四個研發項目，

藉此進一步加強我們的研發實力；

. 約[編纂]%或約人民幣[編纂]元（相當於約[編纂]港元），將用於償還部分借款。我們

擬償還中國工商銀行根據日期為二零一九年三月二十五日的貸款協議向本集團墊

付的貸款，據該協議，中國工商銀行同意向本集團墊付人民幣100.0百萬元的款

項，為期一年，實際年利率為最優惠貸款加年利率0.04厘。我們主要將該貸款的所

得款項用於經營活動；及

. 約[編纂]%或約人民幣[編纂]元（相當於約[編纂]港元），將用作我們的一般營運資

金。

詳情請參閱「業務 — 業務策略」及「未來計劃及[編纂]」。

[編纂]
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[編纂]

股息及股息政策

於往績期間，本公司自註冊成立日期以來並無派付或宣派股息。於截至二零一六年、二

零一七年及二零一八年十二月三十一日止年度及截至二零一九年五月三十一日止五個月，

濟南瑪鋼向其當時股東宣派及支付的股息分別約為人民幣22.6百萬元、零、零及零。任何股

息宣派由董事會酌情釐定，並須經股東批准。董事經考慮我們的營運及盈利、資金需求及盈

餘、整體財務狀況、合約限制、資本開支及未來發展需求、股東權益及其當時認為相關的其

他因素後，或會建議於日後派付股息。宣派及派付任何股息及股息金額均須符合我們的組織

章程文件及開曼公司法，包括取得股東批准。日後宣派股息未必反映過往宣派的股息，並將

由董事全權酌情釐定。

法律程序及合規

於往績期間及截至最後可行日期，除「業務 — 法律程序及合規」所披露者外，本集團並

無涉及對我們業務營運業績或財務狀況構成重大不利影響的申索或訴訟。

於往績期間，我們未能根據適用中國法律及法規為若干僱員作出社會保險供款及辦理

繳存登記及繳付住房公積金供款。詳情見「業務 — 法律程序及合規」。

近期發展及無重大不利變動

於往績期間後及直至最後可行日期，我們的越南生產廠房開始製造標準預製管道接頭

產品。於最後可行日期，我們在越南共有81名僱員負責日常生產業務。

為擴闊產品組合，我們收購電阻焊鋼管生產線以進行焊接及塗層，收購成本分別約為

人民幣10.4百萬元及人民幣1.4百萬元。就用作焊接的電阻焊生產線而言，產能約為每年

20,752噸。至於用作塗層的電阻焊生產線，產能約為每年11,438噸。兩條生產線均位於我們

的中國生產設施，並於二零一九年六月開始運作。

根據本集團的管理賬目，截至二零一九年九月三十日止九個月，本集團錄得的收益及

毛利較二零一八年同期相對為低，主要是由於受中美貿易緊張局勢影響，標準預製管道接頭
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所得收益減少。董事預期我們截至二零一九年十二月三十一日止年度的財務表現或較截至

二零一八年十二月三十一日止年度有所倒退，主要是由於上述因素。

於二零一九年五月三十一日，應付股東╱前股東款項為約人民幣162.7百萬元，指根據

重組向Tube Industry Limited轉讓濟南邁科全部股權的現金代價。該等款項為非貿易性

質、無抵押、免息及須按要求償還。該等款項已於最後可行日期由Tube I ndu s t r y

Investments藉向若干股東（包括Ying Stone、Tong Chuang Sheng De BVI、Tong

Chuang Shun De BVI、Tong Chuang Xing De BVI及Tong Chuang Chang De BVI借

入貸款人民幣162.7百萬元悉數結付。該貸款其後由Tube Industry Investments向Guan

Dao Investments配發及發行10,000股普通股悉數結算。

董事確認，除上文所披露者外，於往績期間後及直至本文件日期：(i)本集團經營所在的

市況或行業及環境並無發生重大不利變動，而對我們的財務及經營狀況構成重大不利影

響；(ii)本集團的貿易及財務狀況並發生重大不利變動；及(iii)概無發生任何事項，將對本文

件附錄一會計師報告所載的資料構成重大不利影響。
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