
本概要旨在為 閣下提供本文件所載資料的概覽。由於屬概要性質，本節未必包含所

有 閣下認為重要的資料。 閣下決定投資於[編纂]之前，應閱讀本文件的全部內容（包括

財務報表及隨附附註）。任何投資均涉及風險。本文件「風險因素」一節載列投資於[編纂]的

部分特定風險。 閣下決定投資於[編纂]之前，應細心閱讀該節。本概要所用詞彙的釋義

載於本文件「釋義」及「詞彙」兩節。

概覽

我們是中國的風電及變槳控制系統解決方案供應商。我們主要從事風機變槳控制系統

的研發、整合、製造及銷售。我們亦提供變槳控制系統主要組件定制整合服務。變槳控制系

統為風機內的關鍵電子系統，透過控制葉片角度實時監控風速變化時風力發電機組的轉速，

以優化能量獲取及盡量減低風速過高的潛在損害。根據弗若斯特沙利文報告，按二零一八年

銷量計算，我們在中國變槳控制系統市場排名第三，市場份額為10.5%，按二零一八年銷售

價值計算，在市場排名第四，市場份額為1.5%。

我們亦為風力發電企業，運營位於內蒙古的多倫風電場，其為集中式風電場，裝配了13

台風機，總裝機容量為19.5兆瓦。我們根據與地方電網公司訂立的年度購電協議向其出售電

力。

我們的現有變槳控制系統及風力發電業務可讓我們豐富收益來源及使我們深厚的行業

知識、技術知識及業務網絡價值最大化。於往績期間，憑藉我們作為變槳控制系統製造商的

技術專業知識、研發能力，以及我們經驗豐富的員工擁有多元的風電行業技能，我們得以擴

展業務範疇至，包括(i)提供風電場運營及維護服務及產品，包括為風電場提供日常維護服

務，變槳控制系統的升級及改裝工程以及風電場運營的耗材供應；及(ii)提供風能相關諮詢

服務。
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下表載列於往績期間的收益明細（按分部劃分）：

二零一七財政年度 二零一八財政年度 二零一九財政年度

收益

佔總收益

百分比 收益

佔總收益

百分比 收益

佔總收益

百分比

人民幣千元 % 人民幣千元 % 人民幣千元 %

變槳控制系統相關整合、製造及銷售

— 變槳控制系統（附註） 36,952 64.5 118,787 82.3 153,085 68.7
— 主要部件 — — — — 27,289 12.2

小計 36,952 64.5 118,787 82.3 180,374 80.9

風力發電 19,250 33.6 21,384 14.8 20,211 9.1

風電場運營及維護

— 維護服務 1,112 1.9 4,253 2.9 5,950 2.7
— 升級及改裝工程 — — — — 4,217 1.9
— 供應耗材 — — — — 9,585 4.3

小計 1,112 1.9 4,253 2.9 19,752 8.9

風能相關諮詢服務 — — — — 2,498 1.1

總計： 57,314 100.0 144,424 100.0 222,835 100.0

附註： 二零一七財政年度的相關收益包括我們按客戶要求提供變槳控制系統整合及組裝服務的費用人民

幣3.9百萬元。

收益按複合年增長率97.2%由二零一七財政年度的人民幣57.3百萬元增加至二零一八財

政年度的人民幣144.4百萬元並增加至二零一九財政年度的人民幣222.8百萬元，主要由於(i)

我們於二零一七年中期由提供整合及組裝服務轉為銷售變槳控制系統；(ii)最大客戶變槳控

制系統訂單顯著增加；(iii)二零一九年自新客戶取得變槳驅動器訂單（變槳控制系統核心組

件）；及(iv)成功拓展新服務至風電場運營及維護分部升級及改裝工程。

下表載列本集團於所示期間按分部劃分的毛利及毛利率明細：

二零一七財政年度 二零一八財政年度 二零一九財政年度

毛利 毛利率 毛利 毛利率 毛利 毛利率

人民幣千元 % 人民幣千元 % 人民幣千元 %

變槳控制系統相關整合、製造及銷售 7,615 20.6 30,248 25.5 45,861 25.4
風力發電 11,155 57.9 13,160 61.5 12,055 59.6
風電場運營及維護 101 9.1 1,095 25.7 6,321 32.0
風能相關諮詢服務 — 不適用 — 不適用 2,160 86.5

總計╱整體 18,871 32.9 44,503 30.8 66,397 29.8

業務模式

我們主要研發高壓變槳控制系統、構思及實現設計、採購大部分核心組件及輔助原材

料、安裝軟件程序、整合及組裝以為客戶定制變槳控制系統。我們一般按成本加成基準定

價，有關價格視乎我們負責採購原材料的比例而有所不同。就風力發電而言，開發多倫風電

場後，我們向地方電網公司出售電力並每月根據讀數及協定費率收取上網電價。有關我們全

新擴展服務及產品的詳情及業務模式，請參閱本文件「業務 — 業務模式」。

概 覽

– 2 –

本文件為草擬本，屬不完整並可予更改，有關資料必須與本文件封面「警告」一節一併閱覽。



生產廠房

我們於江蘇省江陰市設有生產廠房，該廠房於精簡生產線配備四台質量檢測機，於最

後可行日期，年產能為2,408套變槳控制系統。更多有關產能及使用率的詳情，請參閱本文

件「業務 — 生產 — 產能及使用率」。

主要客戶

我們的主要客戶，主要包括風機製造商及內蒙古地方電網公司。最大客戶遠景集團屬

中國及全球最大型的風機製造商之一，根據弗若斯特沙利文報告，按二零一八年的新裝機容

量計算分別排行第二及第五。上海電氣為另一主要客戶。該公司為上海電氣集團的間接全資

附屬公司，該集團為一個大型設備製造集團，產品組合包括風機等不同能源類別的發電機，

根據弗若斯特沙利文報告，按二零一八年中國新裝機容量計算，該公司排名第五。我們於二

零一七財政年度、二零一八財政年度及二零一九財政年度擁有三名、兩名及七名客戶。於二

零一七財政年度、二零一八財政年度及二零一九財政年度各年，來自最大客戶遠景集團的收

益分別為人民幣36.1百萬元、人民幣123.0百萬元及人民幣168.7百萬元，佔有關期間總收益

的62.9%、85.2%及75.7%。於二零一七財政年度、二零一八財政年度及二零一九財政年度

各年，自前三大、前二大及前五大客戶產生的收益分別為人民幣57.3百萬元、人民幣144.4

百萬元及人民幣222.8百萬元，佔有關期間總收益的100.0%、100.0%及99.99%。

董事認為，我們出現客戶集中情況乃由於中國變槳控制系統製造市場高度集中，根據

弗若斯特沙利文報告，原因是，(i)在中國，變槳控制系統製造商的客戶（即風機製造商）越來

越集中，且數目不多，這導致變槳控制系統製造商在擴張其業務時的選擇有限；(ii)由於合

作時風機製造商需要向變槳控制系統製造商提供機密技術參數以定制產品，風機製造商不

願意選擇多名供應商；及(iii)由於選擇有限，倘變槳控制系統製造商符合規模、標準及技術

要求，則風機製造商偏向於與變槳控制系統製造商建立長期穩定關係（更多詳情請參閱本文

件「業務 — 市場及競爭」）。董事亦認為，客戶集中乃由於本集團於往績期間能與最大客戶

遠景集團維持穩定關係。

我們認為，儘管出現有關客戶及市場集中情況，我們的業務屬可持續發展，原因如

下：(i)我們能夠與遠景集團維持穩定關係；(ii)變槳控制系統分部的客戶基礎的多樣化；(iii)

客戶基礎多樣化及增加風力發電業務的收益；及(iv)豐富收益來源。
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原材料及主要供應商

主要供應商包括(i)變槳控制系統核心部件的製造商及供應商，如變槳驅動器、變槳電

機、超級電容；及(ii)地方電網公司的附屬公司，其為我們與地方電網公司就多倫風電場的

電路及電訊網絡提供維護服務。

於往績期間，我們於二零一七財政年度、二零一八財政年度及二零一九財政年度各年

對最大供應商科比上海的原材料採購額分別為人民幣0.4百萬元、人民幣85.4百萬元及人民

幣119.5百萬元，分別佔同期總採購額的2.0%、98.5%及84.5%。於二零一七財政年度、二

零一八財政年度及二零一九財政年度各年，對五大供應商的採購額分別為人民幣22.1百萬

元、人民幣86.6百萬元及人民幣140.9百萬元，分別佔同期總採購額的100.0%、99.7%及

99.6%。儘管出現供應商集中情況，董事認為我們未來可持續發展業務及銷售。我們指定科

比上海為主要變槳驅動器及變槳電機供應商，原因如下：(i)科比集團被認可為擁有先進技術

及實際應用實力的優質核心部件供應商；(ii)科比上海維持穩定的高壓變槳控制系統原材料

及部件供應，讓我們可隨時進行採購以開發及製造變槳控制系統；(iii)科比上海與我們建立

穩定業務關係（如下文進一步詳述）及我們的共同業務目標是開發及改良高壓變槳控制系統

的系統解決方案於中國風電市場的應用；及(iv)於整個戰略合作期間，我們與科比上海並無

遇到任何業務衝突及重大困難。

我們認為，儘管我們依賴科比集團，業務仍屬可持續發展，原因是(i)科比集團與我們之

間屬於互惠互補關係；及(ii)替代供應商的供應。更多詳情，請參閱本文件「業務 — 原材料

及供應商 — 供應商集中」。

研發

我們已擁有強大的研發實力，其涵蓋變槳控制系統的各方面，例如變槳控制系統的整

體設計及功能、硬件及軟件開發、生產工序的效益提升、硬件及軟件設計及簡化生產線。於

二零一九年十二月三十一日，基於我們的研發措施，我們擁有超過25項專利及有超過15項申

請中專利及五項軟件版權，其有關變槳控制系統及風電相關發明及設計。

競爭優勢

我們相信以下競爭優勢使我們於中國風電解決方案及變槳控制系統市場競爭中處於優

勢地位，並從競爭對手中脫穎而出：

. 中國的五大變槳控制系統供應商之一；

. 強大的研發及設計能力；

. 與價值鏈上游及下游企業的長期穩定關係；

. 強大的生產能力及全面的質量控制；及

. 經驗豐富、穩定及敬業的管理團隊。
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業務戰略

我們致力於變槳控制系統製造及銷售業務取得可持續增長及進一步鞏固市場地位、擴

大風力發電業務及繼續豐富及擴張風電相關服務組合，以維持及提高長期股東價值及爭取

最大的客戶價值。為此，我們將實施以下業務戰略，藉此繼續於風電行業積極尋求業務機

遇：

. 維持及加強於變槳控制系統市場的市場地位，從而於中國增加市場份額；

. 擴大客戶基礎，包括變槳控制系統相關業務、風力發電業務，以及運營及維護服

務；及

. 進一步加強我們的研發能力以豐富解決方案組合。

控股股東

緊隨完成[編纂]及[編纂]（並無計及根據[編纂]獲行使而可能配發及發行的任何股份）後，

弘遠BVI將實際持有本公司全部已發行股本約 [編纂 ]。弘遠BVI由程里全先生直接全資擁

有。因此，程里全先生及弘遠BVI將為控股股東，共同及實益合共擁有已發行股本約[編纂]

的權益。有關更多詳情，請參閱本文件「歷史、發展及重組」及「與控股股東的關係」。

財務資料概要

綜合損益及其他全面收益表的主要資料

下表概述於往績期間的綜合損益及其他全面收益表，其詳情載於本文件附錄一「會計師

報告」。

二零一七

財政年度

二零一八

財政年度

二零一九

財政年度

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

收益 57,314 144,424 222,835

毛利 18,871 44,503 66,397

除稅前溢利 8,988 31,423 49,570

年內溢利 7,699 27,875 42,689

年內全面收益總額 7,863 27,686 42,450

於二零一七財政年度及二零一九財政年度，收益整體呈上升趨勢，受來自整合、製造及

銷售變槳控制系統的收益帶動，其主要由於不同功率水平的變槳控制系統銷售增加；該等年

度的純利分別為人民幣7.7百萬元、人民幣27.9百萬元及人民幣42.7百萬元，截至二零一九財

政年度止三個年度的複合年增長率為135.5%。撇除非經常性[編纂]開支人民[編纂]元，二零

一九財政年度純利為人民幣47.6百萬元。
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綜合財務狀況表的主要資料

下表載列於所示日期的綜合財務狀況表：

於十二月三十一日

二零一七年 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

非流動資產 111,975 107,878 101,917

流動資產 84,016 132,312 201,269

流動負債 98,994 152,127 176,330

流動（負債）╱資產淨額 (14,978) (19,815) 24,939

總權益 26,901 31,041 105,642

非流動負債 70,096 57,022 21,214

往績期間的流動資產╱負債淨值狀況有所改善。於二零一七年及二零一八年十二月三

十一日，我們分別錄得流動負債淨額人民幣15.0百萬元及人民幣19.8百萬元。該變動主要由

於貿易及其他應付款項即期部分增加人民幣17.2百萬元及銀行借款及其他貸款增加人民幣

34.5百萬元，惟被貿易及其他應收款項增加人民幣44.6百萬元部分抵銷。於二零一九年十二

月三十一日，我們錄得流動資產淨值人民幣24.9百萬元，主要由於(i)貿易及其他應收款項增

加人民幣25.5百萬元；(ii)現金及現金等價物增加人民幣33.4百萬元，其與業務規模擴張一

致；(iii)應付關聯方貸款獲豁免人民幣31.8百萬元；其被(iv)銀行借款即期部分增加人民幣

14.9百萬元部分抵銷。

資產淨值由二零一七年十二月三十一日的人民幣26.9百萬元增加至二零一八年十二月

三十一日的人民幣31.0百萬元，主要由於(a)二零一八財政年度的溢利累積，惟被同期(b)分

配股息予附屬公司股東；(c)收購非控股權益及分配視作股息予控股股東部分抵銷。資產淨

值於二零一九年十二月三十一日增加至人民幣105.6百萬元，主要由於(i)二零一九財政年度

累計溢利；及(ii)控股股東豁免貸款以致其他儲備增加。

綜合現金流量表的主要資料

下表概述我們於所示期間的綜合現金流量表：

二零一七

財政年度

二零一八

財政年度

二零一九

財政年度

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

運營資金變動前的經營現金流量 22,381 45,834 63,287

經營活動（所用）╱所得現金淨額 (5,768) (10,687) 52,311

投資活動所用現金淨額 (48,935) (3,741) (1,115)

融資活動所得╱（所用）現金淨額 54,543 14,565 (17,766)

現金及現金等價物增加╱（減少）淨額 (160) 137 33,430

年初的現金及現金等價物 2,225 2,065 2,202

年末的現金及現金等價物 2,065 2,202 35,632
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二零一七財政年度錄得經營活動現金流出淨額主要由於貿易及其他應收款項增加人民

幣49.9百萬元，惟被貿易及其他應付款項增加人民幣23.7百萬元部分抵銷。二零一八財政年

度錄得經營活動現金流出淨額主要由於貿易及其他應收款項增加人民幣45.0百萬元。我們已

根據業務運營的運營資金要求制定措施改善流動資金狀況，我們相信，我們擁有足夠的運營

資金滿足現時及自本文件日期起至少未來12個月的需要。有關運營資金狀況的討論，請參閱

本文件「財務資料 — 流動資產╱負債淨額 — 運營資金」。

主要財務比率

下表載列我們於各所示日期的主要財務比率：

於十二月三十一日╱財政年度

二零一七年 二零一八年 二零一九年

毛利率(%) 32.9 30.8 29.8

淨利潤率(%) 13.4 19.3 19.2

股本回報率(%)(1) 33.5 96.2 62.5

總資產回報率(%)(2) 4.5 12.8 15.7

利息覆蓋率（倍） 2.3 5.1 8.3

流動比率（倍） 0.8 0.9 1.1

速動比率（倍） 0.8 0.8 1.1

資產負債比率(%)(3) 425.0 437.3 89.2

淨債務權益比率(%) 417.3 430.2 55.5

附註：
(1) 我們錄得二零一八財政年度的股本回報率上升，主要由於二零一八財政年度利潤顯著增加，高於同

期股權基礎增幅，乃由於撥出股息予附屬公司股東、收購非控股權益及分配視作股息予控股股東。

(2) 我們錄得往績期間總資產上升趨勢，主要由於相關期間溢利顯著增加，高於相關日期總資產增幅。

(3) 二零一九財政年度的資產負債比率減至89.2%，主要由於溢利累積導致債務總額減少及股本總額增

加及控股股東豁免貸款以致其他儲備增加的綜合影響。

有關計算基準的詳情，請參閱本文件「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），[編纂]

相關總開支（包括[編纂]及其他[編纂]開支及費用）估計為約人民幣[編纂]元，並將由本公司承

擔。於二零一九財政年度，我們產生[編纂]開支約人民幣[編纂]元。估計約人民幣[編纂]元將

概 覽

– 7 –

本文件為草擬本，屬不完整並可予更改，有關資料必須與本文件封面「警告」一節一併閱覽。



自本集團截至二零二零年十二月三十一日止年度的損益中扣除，而約人民幣[編纂]元估計將

直接歸屬於發行新股份並將於[編纂]後根據相關會計準則從權益中扣除。我們預計[編纂]開

支可能會對我們的經營業績產生負面影響。

近期發展及重大不利變動

我們於截至二零二零年二月二十九日止兩個月的收益溫和增長，主要由於以下綜合影

響：(i)變槳控制系統分部的銷售增加；包括(a)向最大客戶遠景集團銷售變槳控制系統增

加；(b)截至二零二零年二月二十九日止兩個月向上海電氣銷售變槳驅動器，而於先前年度

同期並無同類銷售；(ii)向地方電網公司的電力銷售減少，原因是地方電網公司因爆發2019

冠狀病毒病（詳見本文件本節「近期爆發2019冠狀病毒病」及「業務 — 近期爆發2019冠狀病毒

病」）而暫停多間工商企業的業務營運，以致電力需求下降。

就成本架構而言，於往績期間，我們一般負責採購主要部件，包括變槳驅動器、變槳電

機及輔助原材料（如電抗器及電纜），其佔整套變槳控制系統原材料成本的約50%，餘下原材

料則由客戶訂購。於二零一九年八月至十二月，我們將就最大客戶下達之訂單採購的原材料

清單擴大至包括超級電容（變槳控制系統的另一項核心部件，佔整套變槳控制系統原材料成

本的約25%至30%）。為進一步擴大向最大客戶提供的定制服務，我們可能同意就其下達之

訂單由我們終端採購較高比例或全部原材料。雖然原材料採購增加可能造成短暫現金流量

壓力，經計及售價及毛利預期增長，我們認為有關安排將有利我們的整體業務及財務表現。

各方正在磋商詳細條款，並預期於二零二零年下半年開始相關安排。

董事確認，除上文討論的[編纂]相關估計開支外，自二零一九年十二月三十一日起直至

本文件日期，我們的財務或貿易狀況或前景概無任何重大變動。據我們所知，自二零一九年

十二月三十一日起直至本文件日期，整體市況並無發生已經或可能對我們業務運營或財務

狀況造成重大不利影響的重大變動。

近期爆發2019冠狀病毒病

自2019冠狀病毒病於二零一九年底爆發以來，我們的業務營運於二零二零年一月三十

一日暫停及於二零二零年二月十三日恢復。我們應客戶要求而稍為延遲交付金額為人民幣

1.5百萬元的變槳驅動器。此外，我們於二零二零年一月至二月自多倫風電場的風力發電業

務產生的收益較二零一九年同期減少，因為多間工商企業暫停業務營運以致地方電網公司

的電力需求下降。截至最後可行日期，2019冠狀病毒病爆發對我們的業務及財務狀況整體上

並無重大影響。經向主要客戶及供應商作出合理查詢後，董事並不預期截至二零二零年十二

月三十一日止年度的預期銷售訂單及業務營運整體將蒙受任何重大不利影響。更多詳情請

參閱「業務 — 近期爆發2019冠狀病毒病」。
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[編纂]用途

於扣除[編纂]相關[編纂]及估計開支後及假設[編纂]為每股股份[編纂]港元（即指示性[編

纂]範圍每股股份[編纂]港元至[編纂]港元的中間值），以及假設[編纂]未獲行使，[編纂]總額

將為[編纂]港元。我們的董事擬將[編纂]撥作以下用途：

金額

佔[編纂]

總額的 [編纂]用途

百萬港元

人民幣

百萬元等值 百分比

[編纂] [編纂] [編纂] . 採購生產定制高壓變槳控制系統必須核心組件及原

材料，以達成具約束力的十年框架協議項下江陰遠

景年度最低採購數量

[編纂] [編纂] [編纂] . 透過增加營銷力度擴大變槳控制系統市場的客戶基

礎

[編纂] [編纂] [編纂] . 於在山西省大同雲岡區透過大同雲岡投資及發展新

增分散式風電場

[編纂] [編纂] [編纂] . 增聘服務人員，以提升提供風電場運營及維護服務

[編纂] [編纂] [編纂] . 進一步加強我們的研發能力以豐富變槳控制系統及

解決方案組合

[編纂] [編纂] [編纂] . 多倫風電場悉數償還應付第三方的貸款

[編纂] [編纂] [編纂] . 一般運營資金

股息

於二零一八年，北京納泉及大唐穀倉分別向其當時的股東宣派人民幣15.8百萬元的股息

及人民幣30.1百萬元的股息。於最後可行日期，該等已宣派股息中合共人民幣16.8百萬元仍

然未派付（按綜合賬目基準），預期將於[編纂]前自內部資金派付。除上述者外，於往績期間

及直至最後可行日期，本集團並無宣派或派付或建議宣派任何股息。上述股息不應被視作為

釐定未來可能宣派或派付的股息水平的參考或基準。我們並無預先釐定的派息率的股息政

策。股息的宣派及派付視乎董事的酌情決定及推薦建議而定，當中視乎經營業績、現金流

量、財務狀況、我們派付股息的法定及監管限制、未來前景及董事可能認為相關的任何其他

因素。更多詳情請參閱本文件「財務資料—股息」。
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風險因素

我們認為，我們的業務涉及若干風險，其中不少風險超出我們的控制範圍。董事認為與

我們的業務有關的最重大風險包括：(i)我們的大部分收益來自最大客戶遠景集團及與其業

務來往減少或流失會對我們的業務、財務狀況及經營業績會受到嚴重不利影響；(ii)我們向

最大供應商科比上海採購大部分原材料；及(iii)我們未必能就風電場業務自財政部、內蒙古

財政廳或地方電網公司收回未支付可再生能源電價附加。與科比集團的業務關係如有任何

不利變動，會對我們的業務、財務狀況及經營業績造成嚴重不利影響。風險因素的詳盡討論

載於本文件「風險因素」，[編纂]應細閱該節全文。

[編纂]
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