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本網上預覽資料集僅為初稿。當中所載內容並不完整，亦可能作出更改。本網上預覽資料集務必連同其封
面「警告」一節一併閱讀。

我們的業務

概覽

根據羅蘭貝格的資料，我們是中國領先的乘用車零售商及綜合性服務供應商，專注
於豪華及超豪華品牌。於二零一一年，根據羅蘭貝格的資料，就豪華及超豪華乘用車的銷量
而言，我們為華東第二大經銷集團及中國第三大經銷集團。有關豪華品牌、超豪華品牌、
中高端品牌及低端品牌乘用車的劃分詳情，見「行業概覽 — 中國乘用車市場 — 新乘用車市
場的強勁增長 — 中國乘用車市場細分」。於二零一一年及二零一零年，根據羅蘭貝格的資
料，按銷量計算，我們亦為中國最大的寶馬經銷集團。我們於一九九九年開設第一家4S經
銷店。截至最後實際可行日期，我們的網絡已覆蓋中國10個省份逾27個城市，獲製造商授
權開設或經營的網點總數達91間，包括66間現有經營網點及25間新網點。我們66間現有網
點網絡包括49家4S經銷店、5間製造商授權服務中心、11個展廳及一家製造商授權認證二手
車中心。截至最後實際可行日期，我們的66間現有網點中有40間專門負責豪華及超豪華品
牌。截至最後實際可行日期，於獲授權開設的25間新網點中，24間新網點將用於經營豪華
及超豪華品牌，我們預期其中22間新網點將於二零一二年年底前開始運營。

我們與領先的豪華及超豪華品牌汽車製造商建立了長期穩固的合作關係。截至二零
一一年十二月三十一日，我們在中國擁有第二大豪華及超豪華品牌組合，包括寶馬、迷你、
奧迪、保時捷、捷豹、路虎、英菲尼迪、凱迪拉克及沃爾沃。於二零一一年，根據羅蘭貝格
的資料，就單一網點的銷量而言，我們分別擁有華東地區最大的奧迪以及英菲尼迪4S經銷
店和華東地區第二大寶馬4S經銷店。另外，我們亦選擇性地經營別克、雪佛蘭、大眾、豐
田、本田、尼桑等中高端乘用車品牌及其他品牌的4S經銷店。

我們建立了以華東地區（尤其是上海）為中心的廣泛網絡，並已向中國其他地區擴張。
截至最後實際可行日期，我們現有的66個網點中，有59個位於華東地區，且大部分新網點
都將策略性地集中於該等地區。根據羅蘭貝格的資料，華東地區為中國最大的豪華及超豪
華乘用車市場，佔二零一一年豪華及超豪華乘用車總銷量約44.5%。此外，我們已選擇性地
將我們的網絡拓展至其他策略地區，例如華北地區的北京與山西以及華南地區的海南。我
們擬進一步鞏固在華東地區已建立的領先地位，並在具備強勁增長潛力的其他地區拓展網
絡。

為了令我們從競爭對手中脫穎而出，我們已成功打造「永达」品牌，該品牌已獲國家
工商行政管理總局商標局認定為「中國馳名商標」。我們相信，我們的強大品牌為我們於吸
引及挽留客戶方面提供了競爭優勢，亦加強了我們自汽車製造商取得授權的能力。

我們致力於為客戶提供「一站式」全方面的汽車相關服務，如售後服務、汽車租賃服
務以及我們就二手車、汽車保險產品以及車輛檢測等業務提供的一系列服務。我們所提供
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的全面服務為我們帶來多元及增長迅速的溢利來源，也是客戶之所以選擇購買我們的汽車
及使用我們服務的重要因素。

我們的網點網絡

我們經營有關乘用車銷售及售後服務業務網點的網絡。該等網點包括：

‧ 4S經銷店，該經銷店融合了四項以英文字母「S」起首的汽車相關業務：銷售、零
部件、服務及信息反饋；

‧ 製造商授權服務中心，該中心設立維修及保養網點以補充我們的4S經銷店網絡
並為較小城市的客戶提供獲得可靠品質服務的便捷渠道；

‧ 城市展廳，該展廳展示最新款的汽車、吸引潛在客戶、提升乘用車品牌及我們
「永达」品牌的知名度以及從事或促進新乘用車銷售；及

‧ 製造商授權認證二手車中心，該中心專注於銷售認證二手車。

我們已取得製造商的授權，以經營我們的所有現有網點並在經選定的市場開設多間
新網點。截至二零零九年、二零一零年及二零一一年十二月三十一日，我們分別擁有38間、
52間及64間網點，複合年增長率為29.8%。截至最後實際可行日期，我們一直在經營的網點
為66間及已取得製造商授權，在上海及華東地區其他地方以及在其他地區的若干戰略市場
開設另外25間新網點。為設立該等25間新網點，於二零一一年十二月三十一曰，我們已產
生資本開支約為人民幣178百萬元，以及預期將產生額外資本開支約為人民幣820百萬元。

下表載列截至最後實際可行日期，我們按品牌分部及覆蓋地區劃分的現有及新網點：

現有網點 新網點

上海

華東
地區的
其他市場

其他戰略
市場(1) 總計 上海

華東
地區的
其他市場

其他戰略
市場(1) 總計 所有網點

豪華及超豪華品牌
寶馬 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 13 5 21 3 3 — 6 27
迷你 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 3 1 6 — 2 — 2 8
奧迪 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 3 — — 3 2 2 — 4 7
保時捷 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — 1 1 2 — 1 — 1 3
捷豹╱路虎. . . . . . . . . . . . . . . . 3 — — 3 1 4 2 7 10
英菲尼迪 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2 1 — 3 — 1 — 1 4
凱迪拉克 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 — — 1 — 2 — 2 3
沃爾沃 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1 — — 1 1 — — 1 2

小計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 15 18 7 40 7 15 2 24 64

中高端品牌. . . . . . . . . . . . . . . . 22 4 — 26 — 1 — 1 27

總計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 37 22 7 66 7 16 2 25 91
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附註：
(1) 其他戰略市場乃指華東地區以外的市場，該等市場有我們現有的網點或將開設的新網點。截至最後實際可

行日期，以下其他戰略市場有我們的現有網點：北京、華北地區的山西及華南地區的海南。我們亦獲授權
於華中地區的河南開設兩間新網點。

我們的主要業務

作為乘用車零售商及綜合性服務供應商，我們從事的三個主要業務如下：

‧ 銷售進口及國內製造的新乘用車；

‧ 售後服務，包括(i)維修及保養服務、(ii)零部件及配件銷售、及(iii)汽車美容服務；
及

‧ 汽車租賃服務，包括六個月及以上的長期租賃服務及短期租賃服務。

此外，我們亦從事一系列其他汽車相關業務，包括二手車業務、分銷汽車保險產品
及汽車檢測服務。

於往績記錄期間，我們的業務及經營業績錄得大幅增長。於二零零九年、二零一零
年及二零一一年，我們合共分別售出31,719輛、49,414輛及61,229輛車，自二零零九年至二零
一一年間的複合年增長率為38.9%。同期，我們的收入分別為人民幣9,104.2百萬元、人民幣
15,017.9百萬元及人民幣20,304.1百萬元，自二零零九年至二零一一年間的複合年增長率為
49.3%，而本公司擁有人應佔溢利及全面收益總額分別為人民幣185.0百萬元、人民幣385.6百
萬元及人民幣504.8百萬元，自二零零九年至二零一一年間的複合年增長率為65.2%。

乘用車銷售業務錄得大部分收益。於二零零九年、二零一零年及二零一一年，乘用
車銷售分別佔我們總收益的90.3%、92.1%及91.6%。由於我們專注於豪華及超豪華品牌，銷
售豪華及超豪華品牌乘用車產生的收益佔我們總收益的比例不斷上升，於二零零九年、二
零一零年及二零一一年分別佔我們總收益的58.7%、64.7%及70.4%。下表載列我們於所示期
間按業務劃分的收益明細：

截至十二月三十一日止年度

二零零九年 二零一零年 二零一一年

金額
佔總額
百分比 金額

佔總額
百分比 金額

佔總額
百分比

（人民幣
千元） （%）

（人民幣
千元） （%）

（人民幣
千元） （%）

收益
乘用車銷售. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
　豪華及超豪華品牌  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,339,127 58.7 9,718,812 64.7 14,305,698 70.4

　中高端品牌. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,879,988 31.6 4,111,253 27.4 4,300,942 21.2

小計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,219,115 90.3 13,830,065 92.1 18,606,640 91.6

售後服務(1)  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 750,492 8.2 1,038,093 6.9 1,516,755 7.5

汽車租賃服務. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 134,591 1.5 149,773 1.0 180,724 0.9

總計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,104,198 100.0 15,017,931 100.0 20,304,119 100.0
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附註：
(1) 包括售後服務及若干其他汽車相關服務。

我們的乘用車銷售業務錄得大部份收益，而於往績記錄期間我們的大部份毛利來自
售後服務。有關我們售後服務業務的更多資料，見「業務 — 我們的業務 — 售後服務」。於往
績記錄期間，我們的售後服務及汽車租賃服務較乘用車銷售錄得較高毛利率。自二零一零
年開始，我們的豪華及超豪華乘用車銷售較中高端乘用車銷售亦錄得較高毛利率。下表載
列我們於所示期間按業務劃分的毛利及毛利率：

截至十二月三十一日止年度

二零零九年 二零一零年 二零一一年

金額
佔總額
百分比 利潤率 金額

佔總額
百分比 利潤率 金額

佔總額
百分比 利潤率

（人民幣
千元） % （%）

（人民幣
千元） % （%）

（人民幣
千元） % （%）

毛利
乘用車銷售. . . . . . . . . . . . . . . .
　豪華及超豪華品牌  . . . . . . . 252,796 36.5 4.7 542,828 46.3 5.6 852,286 53.3 6.0
　中高端品牌. . . . . . . . . . . . . . 143,544 20.8 5.0 206,379 17.6 5.0 102,534 6.4 2.4

小計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 396,340 57.3 4.8 749,207 63.9 5.4 954,820 59.7 5.1
售後服務(1)  . . . . . . . . . . . . . . . . 278,515 40.2 37.1 388,607 33.1 37.4 579,934 36.2 38.2
汽車租賃服務. . . . . . . . . . . . . . 17,499 2.5 13.0 35,519 3.0 23.7 65,732 4.1 36.4

總計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 692,354 100.0 7.6 1,173,333 100.0 7.8 1,600,486 100.0 7.9

附註：
(1) 包括售後服務及若干其他汽車相關服務。

我們的經銷協議

每間4S經銷店主要遵照與有關汽車製造商簽訂的非獨家經銷授權協議開展業務。我們
的經銷協議期限通常介乎一至三年不等，且可續期，及或會因多種理由而由製造商終止。
於往績記錄期間，我們的經銷協議概無遭任何製造商終止，而任何製造商亦無拒絕對我們
的任何經銷協議進行續期。截至最後實際可行日期，我們現有4S經銷店經銷協議的屆滿日
期介乎二零一一年十二月至二零一四年十二月之間。我們目前正在續簽兩份經銷協議，該
等經銷協議的屆滿日期均為二零一一年十二月，並已獲製造商書面確認續簽至二零一三年
十二月。

有關我們經銷協議的主要條款及條文，請參閱「業務 — 我們經銷協議的主要條款」。
尤其是，我們4S經銷店的經營受與汽車製造商訂立的經銷協議項下所施加的若干限制所規
限，包括（其中包括）：

‧ 為我們的選址設立地域限制；
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‧ 限制我們進行跨地區的汽車、零部件及配件的銷售；

‧ 限制我們成立或收購銷售有關競爭品牌的新乘用車4S經銷店的能力；

‧ 禁止我們於未能符合有關汽車製造商表現準則（包括銷售業績、客戶滿意評分及
網點陳列）時取得新經銷授權；

‧ 為新乘用車的零售及售後服務制定價格指引；

‧ 設立我們網點的設計及內部裝修標準；

‧ 限制我們提供貸款擔保或其他形式的抵押品的能力；及

‧ 對我們網點的管理設立標準。

然而，我們毋須受經銷協議項下任何最低採購量要求的限制。

來自汽車製造商的返利

按一般市場慣例，製造商通常會向我們提供返利，一般乃經參考有關汽車製造商設
定的購買量、銷售量、客戶滿意度及其他業績指標（視乎彼等的政策）而定。於二零零九年、
二零一零年及二零一一年，有關返利使得我們的銷售及服務成本分別減少約人民幣586.2百
萬元、人民幣826.5百萬元及人民幣1,108.2百萬元。有關更多資料，請參閱「風險因素—與我
們業務有關的風險—我們的業務及經營受汽車製造商所施加的限制所規限，並受其重大影
響，且我們經營的諸多不同方面取決於彼等的支持及合作」。

我們的競爭優勢

我們相信，我們的成功及我們把握未來增長機遇的能力乃歸功於下述競爭優勢：

‧ 我們是中國領先的乘用車零售商和綜合性服務供應商，專注於豪華及超豪華品
牌；

‧ 我們與領先的豪華及超豪華乘用車製造商建立了長期穩固的合作關係；

‧ 我們在中國乘用車市場規模最大的上海及華東地區其他市場擁有廣泛的網絡；

‧ 我們在品牌建設、市場推廣創新和挽留客戶方面成績斐然；

‧ 我們的全面服務產生日益增加的經常性收入，並為我們的整體盈利能力作出重
大貢獻；

‧ 我們的標準化與集中化經營以及我們的規模經營模式令我們實現高效營運和拓
展業務；及
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‧ 我們擁有經驗豐富的高級管理團隊，彼等在經銷店方面久經歷練。

我們的策略

透過推行以下策略，我們旨在加強我們作為中國豪華及超豪華乘用車經銷集團的領
先地位，並在全球最大及增長迅速的乘用車市場中把握機遇：

‧ 透過內生增長及收購拓展我們在華東地區及在其他經選定的快速發展地區的網
絡；

‧ 進一步加強我們對豪華及超豪華分部的專注；

‧ 持續提高我們的盈利能力和經營效率；

‧ 憑借我們的「永达」品牌進一步發展售後服務、二手車業務、汽車租賃服務及其
他汽車相關服務；及

‧ 繼續專注於招聘、培訓及挽留我們的員工，以支持我們的迅速增長。

[●]投資者

於二零一一年十二月十九日，我們與潤達控股訂立認購協議（於二零一一年十二月
三十日經修訂），據此，潤達控股以代價607,936,332.49港元（相當於人民幣495,000,000元）認
購本公司12,000股新股份，佔有關發行後當時經擴大已發行股本的6.0%。認購於二零一一
年十二月三十日完成。於二零一一年十二月二十日，我們的股東Asset Link與晶銳訂立股份
轉讓協議（於二零一一年十二月三十日經修訂），據此，Asset Link以代價222,909,988.58港元
（相當於人民幣181,500,000元）將本公司4,000股股份轉讓予晶銳，佔向潤達控股發行股份後
當時已發行股本的2.0%。股份轉讓於二零一一年十二月三十日完成。[●]投資者已各自同意
自[●]起計六個月期間不會出售任何股份。有關該等[●]投資的更多詳情，請參閱「我們的歷
史及重組 — [●]投資」。

過往財務資料概要

下表載列我們的綜合財務資料概要。我們已自本文件附錄一的會計師報告中取得截
至二零零九年、二零一零年及二零一一年十二月三十一日止年度及截至二零零九年、二零
一零年及二零一一年十二月三十一日的綜合財務資料。我們的綜合財務資料概要應與本文
件附錄一會計師報告（包括有關附註）一併閱讀，以保證其完整性。我們的綜合財務資料乃
根據國際財務報告準則編製。
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綜合全面收入表概要

下表載列我們於所示期間的綜合全面收入表概要：

截至十二月三十一日止年度

二零零九年 二零一零年 二零一一年

（人民幣千元）
收益 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 9,104,198 15,017,931 20,304,119
銷售及服務成本  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (8,411,844) (13,844,598) (18,703,633)

毛利 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 692,354 1,173,333 1,600,486
其他收入及收益淨額  . . . . . . . . . . . . . . . . . 60,406 87,509 143,043
其他開支 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — — (9,278)
分銷及銷售費用  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (240,512) (330,495) (467,189)
行政及管理費用  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (181,735) (298,203) (350,747)
融資成本 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (71,869) (73,383) (176,138)
分佔共同控制實體溢利  . . . . . . . . . . . . . . . — — 1,318
分佔聯營公司虧損  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — — (626)

除稅前溢利. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 258,644 558,761 740,869
所得稅開支. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . (65,199) (140,195) (177,703)

年內溢利及全面收入總額 . . . . . . . . . . . . . 193,445 418,566 563,166

以下各項應佔年內溢利及全面收入總額：
本公司擁有人  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 185,046 385,586 504,782
非控股權益. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 8,399 32,980 58,384

193,445 418,566 563,166

財務狀況表概要

下表載列於所示日期的綜合財務狀況表概要：

截至十二月三十一日

二零零九年 二零一零年 二零一一年

（人民幣千元）
非流動資產
物業、廠房及設備  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 582,816 772,829 1,088,779
預付租賃款項  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 110,095 115,872 246,050
無形資產 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 10,331 10,480 14,561
收購物業、廠房及設備的按金 . . . . . . . . . 19,633 31,838 4,570
收購土地使用權的按金  . . . . . . . . . . . . . . . 5,782 — —
於共同控制實體之權益  . . . . . . . . . . . . . . . — — 31,856
於聯營公司之權益  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . — — 27,692
可供出售的投資  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,820 6,032 1,000
遞延稅項資產  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 18,865 19,075 35,410

非流動資產總額  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 753,342 956,126 1,449,918

流動資產
預付租賃款項  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,817 3,043 5,089
存貨 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 822,453 1,123,355 2,088,316
貿易及其他應收款項  . . . . . . . . . . . . . . . . . 932,981 1,489,426 2,643,589
應收關連方款項  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,236 4,291 6,968
已抵押銀行存款  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 172,011 267,804 884,658
銀行結餘及現金  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 391,537 480,769 1,080,178

流動資產總額  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,327,035 3,368,688 6,708,798
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截至十二月三十一日

二零零九年 二零一零年 二零一一年

（人民幣千元）
流動負債
貿易及其他應付款項  . . . . . . . . . . . . . . . . . 734,226 1,068,049 2,895,123
應付關連方款項  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 249,575 338,621 880,194
所得稅負債. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 106,853 202,846 268,994
借款 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,214,346 1,400,630 2,355,517

流動負債總額  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 2,305,000 3,010,146 6,399,828

流動資產淨額  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 22,035 358,542 308,970

總資產減流動負債  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 775,377 1,314,668 1,758,888

非流動負債. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .
借款 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5,504 118,428 20,821

資產淨額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 769,873 1,196,240 1,738,067

資本及儲備
實繳╱已發行股本  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 424,056 478,671 2
儲備 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 298,225 637,168 1,579,118

本公司擁有人應佔權益  . . . . . . . . . . . . . . . 722,281 1,115,839 1,579,120
非控股權益. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 47,592 80,401 158,947

總權益 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 769,873 1,196,240 1,738,067

股息政策

我們的董事會就是否於任何年度宣派任何股息及（若決定宣派股息）派息金額擁有絕
對酌情權。我們目前計劃從截至二零一二年十二月三十一日止年度起，自可供分派的溢利
中，派付當中的不多於30%作為股息。日後，我們將視乎財務狀況及現行經濟環境，重新評
估我們的股息政策。然而，派付股息將由董事會按照我們的盈利、現金流量、財務狀況、
資本需求、法定資金儲備需求及我們的董事認為相關的任何其他情況酌情決定。派付股息
亦可受法律限制及我們於日後可能訂立的融資協議所規限。概無保證將於任何年度宣派或
分派任何金額的股息。

風險因素

我們的業務涉及若干風險，其中多數風險乃我們無法控制。該等風險可分為(i)與我
們業務有關的風險，(ii)與我們行業有關的風險及(iii)與於中國開展業務有關的風險，該等風
險的進一步詳情乃於「風險因素」一節討論。

閣下應細閱整份文件，我們強烈警告　閣下不應對報章所載或透過其他媒體所宣傳
有關本集團的任何資料而加以任何倚賴，當中若干資料或會與本文件所載資料不相符。




