
本概要旨在為閣下提供本招股章程所載資料概要。由於僅為概要，因此並無載列

所有可能對閣下而言屬重要的資料。閣下在決定投資於發售股份前，務請細閱整份文

件。

任何投資均涉及風險。有關投資發售股份的若干特定風險載於第 23頁「風險因

素」。閣下在決定投資於發售股份前，務請細閱該節內容。

我們的業務

概覽

我們是中國最大的料酒生產商，根據Euromonitor報告，按零售額及零售量計，二零

一二年我們所佔市場份額分別為 13.8%及 5.8%。料酒是一種被廣泛用於食品製作的基本

配料，可增添食物的香味以及去除肉類和魚類的腥味。根據Euromonitor報告，二零零八

年至二零一二年，中國料酒市場零售額的年複合增長率為 23.4%，而於二零一二年至二

零一七年，預期中國料酒市場零售額的年複合增長率為 20.3%，二零一七年零售額將達

到約人民幣 106億元。我們亦提供其他調味品（包括醬油和醋）。二零一三年，我們的市

場領導地位為我們贏得了農業產業化國家重點龍頭企業的榮譽。

「老恒和」是我們產品的品牌，擁有逾 130年的歷史，眾所周知，其在中國調味品市

場擁有深厚底蘊。根據Euromonitor報告，二零一二年中國三大料酒生產商（按零售額計）

之中，我們是唯一的一家完全採用天然釀造方法製造料酒產品的料酒生產商。

我們的產品

我們提供天然釀造的高品質調味品，包括料酒、醬油、醋以及其他產品。下表載列

於所示期間我們各類產品的總銷售收入金額及所佔百分比：

截至十二月三十一日止年度 截至八月三十一日止八個月

二零一零年 二零一一年 二零一二年 二零一二年 二零一三年

人民幣

千元

佔銷售
商品的

總收入之

百分比

人民幣

千元

佔銷售
商品的

總收入之

百分比

人民幣

千元

佔銷售
商品的

總收入之

百分比

人民幣

千元

佔銷售
商品的

總收入之

百分比

人民幣

千元

佔銷售
商品的

總收入之

百分比

（未經審核）

料酒產品 15,121 46.5 60,153 54.9 292,273 86.6 156,217 82.8 233,134 72.3
醬油產品 9,735 29.9 20,538 18.8 12,780 3.8 8,696 4.6 70,219 21.7
醋製品 3,770 11.6 13,865 12.7 9,291 2.8 6,163 3.3 3,478 1.1
其他產品 3,913 12.0 14,936 13.6 22,781 6.8 17,251 9.3 16,031 4.9

銷售商品的
總收入 32,539 100.0 109,492 100.0 337,125 100.0 188,327 100.0 322,862 100.0

於二零一一年十二月之前，我們的料酒產品主要使用天然釀造黃酒與相對少量的酒

精的混合物製成。我們於二零一一年十二月正式將天然釀造料酒概念引入我們的業務，

自當時起，我們所有的料酒產品均一直採用不添加任何酒精的天然釀造黃酒作為基酒進
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行生產。我們的料酒產品根據所用陳年基酒的加權平均基酒年份、基酒成分的濃度（尤

其是陳年基酒的濃度）及ABV水平，並計及包裝材料等其他因素，可大致分為特級﹑高

端﹑中端及平價。下表載列於所示期間我們的料酒產品按產品系列劃分的總銷售額：

截至十二月三十一日止年度 截至八月三十一日止八個月

二零一零年 二零一一年 二零一二年 二零一二年 二零一三年

人民幣

千元

佔料酒

產品總

銷售額之

百分比

人民幣

千元

佔料酒

產品總

銷售額之

百分比

人民幣

千元

佔料酒

產品總

銷售額之

百分比

人民幣

千元

佔料酒

產品總

銷售額之

百分比

人民幣

千元

佔料酒

產品總

銷售額之

百分比

（未經審核）

特級 — — 6,596 11.0 81,481 27.9 27,528 17.6 65,157 27.9

高端 — — — — 24,781 8.5 6,214 4.0 60,873 26.1

中端 6,338 41.9 38,953 64.7 115,423 39.4 61,189 39.2 92,355 39.6

平價 8,783 58.1 14,604 24.3 70,588 24.2 61,286 39.2 14,749 6.4

總計 15,121 100.0 60,153 100.0 292,273 100.0 156,217 100.0 233,134 100.0

下表載列於所示期間我們按產品類別劃分的主要產品的毛利及毛利率：

截至十二月三十一日止年度 截至八月三十一日止八個月

二零一零年 二零一一年 二零一二年 二零一二年 二零一三年

毛利 毛利率 毛利 毛利率 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 %
人民幣

千元 %
人民幣

千元 %

（未經審核）

料酒產品

特級 — — 5,580 84.6 61,597 75.6 20,771 75.5 48,110 73.8

高端 — — — — 17,063 68.9 4,176 67.2 39,429 64.8

中端 1,491 23.5 15,298 39.3 59,891 51.9 31,365 51.3 40,487 43.8

平價 4,747 54.0 7,298 50.0 39,200 55.5 38,195 62.3 8,924 60.5

小計 6,238 41.3 28,176 46.8 177,751 60.8 94,507 60.5 136,950 58.7

醬油產品 884 9.1 6,641 32.3 4,732 37.0 2,803 32.2 48,833 69.5

醋製品 1,226 32.5 5,240 37.8 5,153 55.5 4,737 76.9 2,041 58.7

其他產品

醬製品及醬菜 643 77.4 4,934 49.4 4,417 23.1 3,683 25.3 4,329 28.7

其他 638 20.7 1,251 25.3 846 23.2 1,827 67.6 459 47.2

小計 1,281 32.7 6,185 41.4 5,263 23.1 5,510 31.9 4,788 29.9

合計 9,629 36.9(1) 46,242 42.2 192,899 57.2 107,557 57.1 192,612 59.7

(1) 若不計提供加工服務的淨加工收入人民幣 3.8百萬元，我們二零一零年的毛利率應該為 29.6%。請參閱

「財務資料—有關若干收益表項目的概述—收入」。
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我們基酒的貯存

我們的料酒產品是將不同年份的陳年基酒與基酒配酒、鹽、香辛料及水混合製成。

在我們開始每年的生產流程之前，我們的生產部一般會制定基酒年度生產計劃。下表載

列於往績記錄期間我們瓦壇裝的基酒貯存量、料酒產品的產量及銷量的變動情況：

截至十二月三十一日止年度

截至

二零一三年

八月三十一日止

八個月二零一零年 二零一一年 二零一二年

千升 千升 千升 千升

期初存量

<2個基酒年份 — 761 10,781 13,009
>2個基酒年份且<5個基酒年份 540 540 1,270 8,977
>5個基酒年份且<10個基酒年份 2,351 2,351 2,116 1,693
>10個基酒年份且<20個基酒年份 (1) 3,217 3,217 2,783 2,226
>20個基酒年份 (1) 4,889 4,889 4,333 3,466

總計 10,997 11,758 21,283 29,371

期內新生產量 (2) 761 13,906 32,906 47,986

向第三方供應商新採購量

<2個基酒年份 — — — —

>2個基酒年份且<5個基酒年份 1,635 1,262 — —

>5個基酒年份且<10個基酒年份 558 — — —

>10個基酒年份且<20個基酒年份 — — — —

>20個基酒年份 — — — —

總計 2,193 1,262 — —

期內使用量

<2個基酒年份 — 3,886 20,678 20,716
>2個基酒年份且<5個基酒年份 1,635 532 2,293 735
>5個基酒年份且<10個基酒年份 558 235 423 120
>10個基酒年份且<20個基酒年份 — 434 557 155
>20個基酒年份 — 556 867 230

總計 2,193 5,643 24,818 21,956

不同年份組別之間的變動 (3)

<2個基酒年份 — — (10,000) (1,000)
>2個基酒年份且<5個基酒年份 — — 10,000 1,000
>5個基酒年份且<10個基酒年份 — — — —

>10個基酒年份且<20個基酒年份 — — — —

>20個基酒年份 — — — —

期末存量

<2個基酒年份 761 10,781 13,009 40,279
>2個基酒年份且<5個基酒年份 540 1,270 8,977 8,241
>5個基酒年份且<10個基酒年份 2,351 2,116 1,693 1,573
>10個基酒年份且<20個基酒年份 3,217 2,783 2,226 2,072
>20個基酒年份 4,889 4,333 3,466 3,236

總計 11,758 21,283 29,371 55,401
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截至十二月三十一日止年度

截至

二零一三年

八月三十一日止

八個月二零一零年 二零一一年 二零一二年

千升 千升 千升 千升

料酒產品生產量及基酒的使用 (4)

特級

料酒生產量 — 447 4,944 4,146

生產1千升料酒所用的基酒量 — 0.91 0.92 0.93

生產1千升料酒所用的陳年基酒量 — 0.91 0.21 0.06

生產1千升料酒所用的基酒配酒量 — — 0.71 0.87

高端

料酒生產量 — — 2,284 5,654

生產1千升料酒所用的基酒量 — — 0.62 0.87

生產1千升料酒所用的陳年基酒量 — — 0.15 0.06

生產1千升料酒所用的基酒配酒量 — — 0.47 0.81

中端

料酒生產量 1,535 8,378 19,462 13,425

生產1千升料酒所用的基酒量 0.36 0.37 0.41 0.85

生產1千升料酒所用的陳年基酒量 0.36 0.07 0.09 0.04

生產1千升料酒所用的基酒配酒量 — 0.30 0.32 0.81

平價

料酒生產量 4,708 7,520 28,985 2,529

生產1千升料酒所用的基酒量 0.35 0.29 0.37 0.68

生產1千升料酒所用的陳年基酒量 0.35 0.10 0.03 0.04

生產1千升料酒所用的基酒配酒量 — 0.19 0.34 0.64

料酒產品銷量

特級 — 446 4,880 3,896

高端 — — 2,271 5,542

中端 1,488 7,354 18,960 14,812

平價 4,686 7,365 28,114 3,420

總計 6,174 15,165 54,225 27,671
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(1) 包括陳先生貢獻的基酒剩餘部分。陳先生於二零零八年十二月貢獻約 5.3百萬升基酒年份為 10至 20年的

基酒以及約6.0百萬升基酒年份超過20年的基酒。所貢獻中一部分基酒已於二零零九年使用。上述貢獻

為陳先生的全部自有儲存，彼作出此貢獻有助於湖州老恒和的料酒生產。陳先生透過數十年積累其自

有基酒儲存，方才獲得前述基酒，且彼貢獻的基酒符合我們對年份及質量的必要要求。早從一九九零

年陳先生開始從事調味品業務時起，彼便開始積累天然釀造基酒。陳先生在決定擴大老恒和料酒業務

時以零對價作出該等貢獻。陳先生所作貢獻之公平值已於本公司經審核財務報表中列賬，所貢獻基酒

的公平值人民幣7.0百萬元反映於截至二零一零年一月一日的期初資本儲備，並於期初存貨成本內反映

相同金額。

於作出上述貢獻之後，陳先生並無保留任何自有基酒儲存，因此於往績記錄期間，陳先生並無向本公

司貢獻基酒。由於我們已建立穩定的基酒生產能力，陳先生並無計劃於上市後向本公司進一步貢獻任

何基酒。

(2) 新生產的基酒的基酒年份小於兩年。

(3) 指於二零一二年及截至二零一三年八月三十一日止八個月，部分為兩個基酒年份的基酒因達到相當的

陳釀年份而被歸入「>2個基酒年份且<5個基酒年份」類別。

(4) 於往績記錄期間不同料酒產品系列總體上升的基酒使用量，主要反映我們於二零一一年十二月正式將

天然釀造料酒概念引入我們的業務，使得自當時起我們採用不添加任何酒精的 100%天然釀造黃酒作為

基酒生產料酒產品。

於往績記錄期間陳年基酒使用量總體下降，乃由於基酒配酒的使用量上升。與陳年基酒一樣，基酒配

酒亦有助於提升料酒產品總體的香味和香氣，而且自從我們於二零一一年擴展生產設施規模後，基酒

配酒更容易取得現貨。如中國酒業協會黃酒分會所確認， (i)並無有關陳年基酒比例的適用行業或監管

標準；且 (ii)雖然基酒配酒與陳年基酒的比例會有所變動，惟鑑於所使用的基酒為不添加酒精的天然釀

造黃酒，透過調配不同基酒年份的基酒的流程，仍有可能達到相似的香氣和香味。

我們的控股股東及我們業務模式的發展歷程

我們的最終控股股東為陳衛忠先生。緊隨全球發售（但不包括因行使超額配股權而

可能配發及發行或銷售的任何股份）完成後，陳先生將擁有發售後本公司經擴大已發行

股本約55.63%的權益，故此陳先生將繼續為本公司控股股東。

過去，陳先生曾經控制兩項調味品業務，即中味及本集團。於二零一二年十二月，

中味被出售予一名獨立第三方。中味乃由陳先生於一九九五年成立，為一間醬菜、醬油

及其他發酵產品釀造廠。陳先生為中味建立了採購平台及經銷網絡。繼陳先生於二零零

五年收購我們的前身老恒和釀造廠後，陳先生開始重拾其「老恒和」業務的家族傳統，

且透過在初期致力於老恒和的生產，同時借助中味的採購平台及經銷網絡扭轉當時業務

境況不佳的局面。因此，於往績記錄期間陳先生在我們與中味之間實施了若干經銷和採

購安排。

於二零一零年，我們絕大部分產品乃由中味經銷。自二零一零年年底開始，隨著我

們建立我們自有的銷售及營銷部門並建設我們自有的經銷網絡，我們開始直接向全國經

銷商銷售產品，而非向中味銷售產品，因此，我們向中味銷售產品的銷售額佔我們總銷

售額的比例由二零一零年的 94 .5%大幅下降至二零一一年的 41.4%，並進一步下降至二

零一二年的1.5%。
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此外，為利用中味獲得穩定、優質原材料供應的能力，我們於二零一零年向中味採

購我們大部分的原材料，包括大米及包裝材料。隨著我們業務的日漸成熟，我們開始越

來越多地直接向第三方供應商採購原材料。我們向中味採購的原材料佔我們原材料總採

購量的比例由二零一一年的79.1%下降至二零一二年的5.5%。

於二零一二年十二月向獨立第三方出售中味後，我們終止向中味採購原材料，同時

我們繼續按公平基準向中味銷售少量產品。截至二零一三年八月三十一日止八個月，我

們向中味銷售產品的銷售額佔我們總銷售額的比例為 0.2 %。此外，截至二零一三年八

月三十一日止八個月，我們繼續向中味採購若干頗受歡迎的中味牌醬製品及醬菜產品以

補充我們的產品供應，向中味作出的有關採購佔我們總採購額的 3.8%。有關我們與中

味的過往關係的詳情，請參閱「業務—我們業務模式的發展歷程」。

我們的經銷網絡

我們已在中國建立龐大的經銷網絡，我們的產品藉此有效地接觸全國的消費者。我

們主要依賴經銷商成熟的銷售及經銷網絡於中國經銷產品，並輔之以直銷。截至最後實

際可行日期，我們在全國範圍內擁有逾 200名經銷商，遍佈於 30個省、直轄市及自治

區。

自二零一一年起，我們實施多類別經銷商系統來管理我們的產品經銷。我們根據彼

等的經銷規模及能力將經銷商分為A類（最高）、B類、C類及D類（最低）。我們主要依賴

我們的A類經銷商經銷我們的產品，A類經銷商普遍擁有最廣泛的經銷網絡及銷售渠

道，覆蓋一個或多個省份。於二零一二年及截至二零一三年八月三十一日止八個月，A

類經銷商的總銷售額佔我們收入比例分別為 74 .2%及 83.3%。截至最後實際可行日期，

我們擁有六名A類經銷商。此外，我們透過減少所在地區已被較高類別經銷商覆蓋的D

類經銷商的數量來不斷強化我們的經銷商架構，並專注於支持及管理該等較高類別經銷

商。

在設置我們的定價政策時，我們會考慮當前的市場趨勢、生產成本、消費者可接受

的價格範圍、目標消費群、我們競爭對手的價格以及相關地區的經濟狀況。我們會向零

售商提供建議零售價指引，這種做法符合中國食品及調味品行業的市場慣例。於零售銷

售開始之前，我們要求我們的經銷商提交零售商規定的有關產品的零售價，以供我們批

准，而我們有權處罰未執行我們定價政策的經銷商。我們一般會向我們的A類及B類經

銷商授予 30至 90天的信貸期，而我們的C類及D類經銷商一般需要就所下訂單預付款

項。

我們亦直接向我們經銷商目前尚未進入的主要市場的零售商或過往與我們建立業務

關係的若干大賣場及超市出售小部分產品。
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下表載列於所示期間以透過我們經銷商進行銷售及直銷方式銷售我們的產品所產生

的收入：

截至十二月三十一日止年度 截至八月三十一日止八個月

二零一零年 二零一一年 二零一二年 二零一二年 二零一三年

人民幣

千元

佔商品

總銷售額

之

百分比

人民幣

千元

佔商品

總銷售額

之

百分比

人民幣

千元

佔商品

總銷售額

之

百分比

人民幣

千元

佔商品

總銷售額

之

百分比

人民幣

千元

佔商品

總銷售額

之

百分比

（未經審核）

向中味進行的
銷售 30,749 94.5 45,333 41.4 4,931 1.5 3,873 2.1 606 0.2

向第三方進行

的銷售：
批發經銷 — — 63,758 58.2 320,163 94.9 176,364 93.6 312,387 96.7
直銷 1,790 5.5 401 0.4 12,031 3.6 8,090 4.3 9,869 3.1

小計 1,790 5.5 64,159 58.6 332,194 98.5 184,454 97.9 322,256 99.8

總計 32,539 100.0 109,492 100.0 337,125 100.0 188,327 100.0 322,862 100.0

票據融資

於往績記錄期間，我們的經營子公司老恒和與中味曾訂立若干票據融資安排，該等

安排乃基於銷售額高於本集團與中味之間實際交易額的買賣合同。在接獲該等票據融資

活動並未嚴格遵守相關中國法律法規的建議之後，我們實行了多項政策和培訓措施，確

保將不再發生任何票據融資活動，並已自二零一二年八月起終止票據融資活動。更多相

關詳情，請參閱「業務—法律訴訟及合規—票據融資」。

綜合財務資料概要

閣下應將下文所載綜合財務報表概要與附錄一會計師報告所載根據國際財務報告準

則編製之綜合財務資料及相關附註一併閱讀。

以下載列我們於所示期間及截至所示日期的綜合財務資料概要，乃摘錄自本招股章

程附錄一所載會計師報告。中期業績不能作為全年業績的指標。

綜合收益表概要

截至十二月三十一日止年度 截至八月三十一日止八個月

二零一零年 二零一一年 二零一二年 二零一二年 二零一三年

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 36,297 100.0 109,492 100.0 337,125 100.0 188,327 100.0 322,862 100.0
毛利 13,387 36.9 46,242 42.2 192,899 57.2 107,557 57.1 192,612 59.7
除稅前利潤 8,421 23.2 27,674 25.3 135,449 40.2 76,691 40.7 129,094 40.0
年內利潤 6,282 17.3 20,214 18.5 98,438 29.2 55,775 29.6 95,996 29.7
下列人士應佔：
本公司擁有人 6,282 17.3 20,214 18.5 98,438 29.2 55,775 29.6 95,996 29.7
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綜合財務狀況表概要

截至十二月三十一日
截至

八月三十一日

二零一三年二零一零年 二零一一年 二零一二年

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

資產
流動資產 108,404 244,684 322,814 434,486
非流動資產 17,775 49,879 155,383 189,097

總資產 126,179 294,563 478,197 623,583

負債

流動負債 104,363 253,176 325,628 394,216
非流動負債 6,358 5,715 19,459 11,259

總負債 110,721 258,891 345,087 405,475

權益
本公司擁有人應佔權益 15,458 35,672 133,110 218,108

權益總額 15,458 35,672 133,110 218,108

總負債及權益 126,179 294,563 478,197 623,583

綜合現金流量表概要

於十二月三十一日及

截至該日止年度

於八月三十一日及

截至該日止八個月

二零一零年 二零一一年 二零一二年 二零一二年 二零一三年

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）

來自╱（用於）經營活動的

淨現金流量 21,818 12,829 59,710 27,065 (53,267)
來自╱（用於）投資活動的

淨現金流量 (37,836) (54,885) (165,794) (86,330) 49,266
來自融資活動的淨現金流量 16,130 65,588 83,785 53,544 41,993
年初現金及現金等價物 886 998 24,530 10,430 2,231
匯率變動之影響淨額 — — — — 2

年終現金及現金等價物 998 24,530 2,231 4,709 40,225

我們的往績財務記錄

於往績記錄期間，我們的收入及利潤均實現較快增長。於二零一零年、二零一一年

及二零一二年，我們的總收入分別為人民幣 36.3百萬元、人民幣 109.5百萬元及人民幣

337.1百萬元，而淨利潤分別為人民幣 6.3百萬元、人民幣 20.2百萬元及人民幣 98.4百萬

元。於截至二零一二年及二零一三年八月三十一日止八個月，我們的總收入分別為人民

幣188.3百萬元及人民幣322.9百萬元，而淨利潤分別為人民幣55.8百萬元及人民幣96.0百
萬元。
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收入

本集團實現收入大幅增長，由二零一零年的人民幣36.3百萬元增至二零一二年的人

民幣 337.1百萬元，並由截至二零一二年八月三十一日止八個月的人民幣 188.3百萬元增

至二零一三年同期的人民幣 322.9百萬元，主要反映我們主要產品的銷售量及平均售價

增長。於往績記錄期間我們主要產品銷售量的增長主要反映我們產品需求的增長，我們

認為其亦反映了以下因素，例如：

(i) 我們品牌的知名度日益提高，尤其是在我們於二零一一年在中國中央電視台投

放廣告之後；

(ii) 消費者食品安全意識提升並更青睞我們引入市場的天然釀造的料酒產品；

(iii) 透過開發、支持及管理我們較高類別的經銷商，我們不斷強化經銷網絡及不斷

深化市場滲透；及

(iv) 中國可支配收入水平提升。

此外，二零一一年至二零一二年我們的主要產品銷售量增長，亦反映了二零一一年

我們新的灌裝線開始生產後我們的裝瓶產能大幅提升促使我們產品的供應量上升。

於往績記錄期間我們料酒產品的平均售價上漲，主要綜合反映了：

(i) 我們直接向經銷商銷售產品的比例提升，且向經銷商銷售產品的定價通常高於

向中味銷售產品的定價；

(ii) 特級及高端產品的銷售比例提升；及

(iii) 所有產品類別的價格均因需求不斷增加而上漲。

毛利及淨利潤

於往績記錄期間我們的淨利潤增長，乃主要由於我們的收入和毛利率增長。我們的

毛利率由二零一零年的 36.9 %增至二零一一年的 42.2 %，並進一步增至二零一二年的

57.2%，並由截至二零一二年八月三十一日止八個月的 57.1%增至截至二零一三年八月

三十一日止八個月的59.7%，主要綜合反映了：

(i) 我們將資源集中於料酒產品的戰略決定，因此料酒產品銷售比例增加，該類產

品的毛利率通常高於我們的其他產品；

(ii) 由於我們逐漸將產品發展重心放在特級及其他較高端料酒產品上，因此該等產

品的銷售比例增加，該等產品的利潤率通常高於我們的較低端料酒產品；及

(iii) 直接向經銷商銷售產品的比例增加，且向經銷商銷售產品的利潤率高於向中味

銷售產品的利潤率。
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流動資產╱負債淨額

截至二零一零年十二月三十一日，我們擁有流動資產淨額人民幣 4.0百萬元，截至

二零一一年十二月三十一日及截至二零一二年十二月三十一日，我們擁有流動負債淨額

人民幣 8.5百萬元及人民幣 2.8百萬元，截至二零一三年八月三十一日，我們擁有流動資

產淨額人民幣 40.3百萬元。我們於二零一一年及二零一二年錄得流動負債淨額的一個重

要成因在於，我們於往績記錄期間的計息銀行借款增加。由於我們於二零一零年年末開

始專注於料酒產品業務，我們增加了銀行借款，主要用於購買我們料酒產品的主要原材

料大米及瓦壇等儲存設施。大米存貨的增加使得我們能夠提升基酒的產量，從而幫助我

們 (i )滿足我們料酒產品需求的上升； (ii)專注於通常需要更多陳年基酒的更高端的料酒

產品；及 (iii)抵銷日後大米價格上升的風險。我們於往績記錄期間錄得流動負債淨額亦

歸因於我們應繳稅項的增加，應繳稅項的增加是由於我們的除稅前利潤增加。

存貨

我們的存貨劃分為原材料、我們產品的在製品及成品。我們的原材料及成品佔存貨

的百分比相對較低，截至二零一二年十二月三十一日及二零一三年八月三十一日分別僅

佔我們存貨總量的 11.1%及 9.5%。我們的絕大部分存貨為在製品，主要包括用於我們料

酒產品的瓦壇裝的基酒。於二零一零年、二零一一年、二零一二年及截至二零一三年八

月三十一日止八個月大部分時間，我們的存貨周轉天數分別為 271天、 246天、 226天及

343天。相對較長的存貨周轉天數反映我們的商業模式，尤其是基酒的生產流程。作為

我們業務策略的一部分，由於預期銷量上升以及用於生產特級料酒以與其競爭對手相區

分的陳年基酒的百分比上升，我們積極尋求積累基酒庫存。我們的董事認為，我們的存

貨周轉天數符合行業基準。

近期發展

根據我們的未經審核管理賬目，於截至二零一三年十一月三十日止十一個月，我們

繼續保持穩定增長。截至二零一三年十一月三十日止十一個月，我們的收入及毛利潤分

別為人民幣488.3百萬元及人民幣285.8百萬元。

我們的上市費用主要包括包銷佣金及就法律顧問及申報會計師所提供的有關上市及

全球發售的服務而支付的專業費用。於往績記錄期間，我們產生的上市費用及開支約為

人民幣 11.4百萬元，其中人民幣 2.4百萬元已撥充為預付款項，餘下的人民幣 9.0百萬元

在我們的損益賬中支銷。二零一三年，我們預期在餘下將產生的費用及開支人民幣 36.3

百萬元（包括根據發售價每股股份 6.05港元（即指示性發售價範圍的中位數）計算之佣金

支出）中，約人民幣25.8百萬元將撥充資本，及約人民幣10.5百萬元將於我們的損益賬中

悉數支銷。

董事確認自二零一三年八月三十一日（即附錄一會計師報告中所載我們最新的經審

核財務業績的最後結算日）起至本招股章程刊發日期，我們的財務或經營狀況或本公司

的前景概無任何重大不利變動。據我們所知，中國調味品市場的整體情況並無重大變

動，未曾及不會對我們的業務經營或財務狀況產生重大不利影響。
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溢利估計

為說明全球發售（猶如其於二零一三年一月一日便已發生）的影響，我們已根據下

文附註所載的基準編製截至二零一三年十二月三十一日止年度的未經審核備考估計每股

盈利。此未經審核備考估計每股盈利僅為方便說明而編製，且因假設性質使然，其未必

真實反映我們於截至二零一三年十二月三十一日止年度或任何未來期間的財務業績。

截至二零一三年十二月三十一日止年度本公司

擁有人應佔估計綜合溢利 (1) (3) . . . . . . . . . . . . . . . . . .不少於人民幣152百萬元

（約192百萬港元）

截至二零一三年十二月三十一日止年度

未經審核備考估計每股盈利 (2) (3) . . . . . . . . . . . . . . . . . . 不少於人民幣0.30元
（約0.38港元）

附註：

(1) 編製上述溢利估計的基準乃概述於本招股章程附錄三A部分。董事已根據截至二零一三年八月三

十一日止八個月的經審核綜合業績、基於本集團截至二零一三年十一月三十日止三個月管理賬目

的未經審核綜合業績及截至二零一三年十二月三十一日止餘下一個月本集團的綜合業績估計編製

截至二零一三年十二月三十一日止年度本公司擁有人應佔估計綜合溢利。

(2) 未經審核備考估計每股盈利乃根據截至二零一三年十二月三十一日止年度本公司擁有人應佔估計

綜合業績計算（假設整個年度已發行合共 500,000,000股股份）。於計算估計每股盈利時，並無計及

因行使超額配股權而可能發行的任何股份。

(3) 本公司擁有人應佔估計綜合溢利及未經審核備考估計每股盈利乃按匯率人民幣 0.7927元兌 1.00港

元換算為港元。

發售統計數據 (1)

發售規模 ： 初步為本公司經擴大股本的25%

發售架構 ： 10%為香港公開發售（可予調整）及90%為國際發售（可予
調整及視乎超額配股權行使與否而定）

超額配股權 ： 佔根據全球發售初步提呈的發售股份數目最多15%

每股發售價 ： 每股發售股份4.95港元至7.15港元

所得款項用途（假設發

售價為每股股份6.05
港元（即指示性發售

價範圍的中位數））

： 本公司發售新股份所得款項淨額— 694.5百萬港元（經扣
除有關全球發售的包銷費用及佣金及預計開支）：

. 約 50 %或 347.2百萬港元將用於採購生產基酒的大

米，其中約 25%或 173.6百萬港元將分別用於二零一

四年及二零一五年；

. 約 25%或 173.6百萬港元將用於擴建我們料酒產品的

生產設施；
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. 約10%或69.5百萬港元將用於償還貸款；

. 約 5%或 34.7百萬港元將用於持續擴展我們的經銷網

絡；及

. 餘下的不超過約 10%或 69.5百萬港元將用作營運資

金及其他一般企業用途。

進一步詳情請參閱「未來計劃及所得款項用途」。

倘發售價超過或低於估計發售價範圍的中位數，則上述所得款項的分配將按比例調

整。

倘所得款項淨額並無即時用作上述用途，在適用法律法規許可下，我們擬將該等所

得款項淨額存入短期活期存款及╱或貨幣市場工具。

基於發售價每股4.95港元 基於發售價每股7.15港元

全球發售完成後本公司的市值 (2) 2,475百萬港元 3,575百萬港元

未經審核備考經調整每股股份有形資產

淨值 (3) 1.69港元 2.24港元

附註：

(1) 本表所有統計數據均假設超額配股權未獲行使。

(2) 市值乃根據預期將於緊隨全球發售及資本化發行完成後發行的500,000,000股股份計算。

(3) 未經審核備考經調整每股股份有形資產淨值乃於作出附錄二「未經審核備考財務資料」所述調整後，並

根據緊隨全球發售完成後按各自的發售價每股股份4.95港元及7.15港元發行的500,000,000股股份計算。

股息政策

我們於截至二零一零年、二零一一年及二零一二年十二月三十一日止年度概無宣派

任何股息。待全球發售完成後，我們的股東將有權收取我們宣派的股息。我們目前預

期，自截至二零一三年十二月三十一日止財政年度開始，建議將我們約 20%至30%的淨

利潤用於每個財政年度的股息分派。任何股息的派付及股息金額將由我們的董事酌情決

定，並將視乎我們的未來業務及盈利、資本需要及盈餘、整體財務狀況、合約限制以及

董事認為相關的任何其他因素而定。

我們並不保證將派付任何股息。閣下應考慮「風險因素」所載影響本集團之風險因

素，以及「前瞻性陳述」所載有關前瞻性陳述之注意事項。

概 　 要
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