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本概要旨在向 閣下提供本文件所載資料的概覽。由於此為概要，其並不包含可能
對 閣下而言屬重要的所有資料，且整體上受限於本文件全文，故應連同本文件全文一併閱
讀。 閣下在決定 [編纂]前應閱讀整份文件，包括構成本文件一部分的附錄。任何 [編纂]均涉
及風險。 [編纂]的部分特定風險載列於本文件「風險因素」一節。 閣下在決定 [編纂]前應仔細
閱讀該節。

概覽

我們是中國領先的貴金屬手錶設計商、製造商和品牌擁有人。於往績記錄期間，我們的收

入主要來自銷售以我們的旗艦自主品牌「HIPINE（西普尼）」設計及製造的貴金屬手錶。我們亦透

過擔任第三方國內珠寶品牌及批發商的ODM製造商而獲得收入，包括為其開發及生產貼牌貴金

屬手錶及飾品，並提供受託加工服務。於往績記錄期間，我們的ODM客戶包括多個國內知名珠

寶品牌，例如老鳳祥、中國珠寶及周大生，我們與彼等已建立長期穩定的供應關係。

根據灼識諮詢的資料，於2023年，HIPINE（西普尼）既是國內最大的金錶品牌（就GMV計

算），亦是中國最大的足金手錶品牌（就GMV計算），就國內品牌金錶GMV及足金手錶GMV計算

的市場份額分別為24.98%及35.83%。正如本文件所呈列，(a) 「金錶」指一種錶殼主要由黃金及其

合金製成且黃金及╱或其合金覆蓋層的標稱厚度超過300微米的貴金屬手錶。根據灼識諮詢的資

料，該界定符合根據各類標準及指引的行業詮釋，包括中國國家市場監督管理總局、中國國家標

準化管理委員會、中華人民共和國工業和信息化部及中國黃金協會所頒佈者，以及適用的行業標

準。應注意的是，目前並無特定市場標準明確界定「金錶」及本文件所採納的呈列，而上述定義

反映本公司根據灼識諮詢意見作出的詮釋，僅為在本文件中呈列相關市場資料之目的而採用；及

(b) 「足金手錶」指一種錶殼為足金的金錶。根據灼識諮詢的資料，在2018年至2023年期間，中國

足金手錶的市場佔有率從佔中國金錶市場總商品價值(GMV)的2.37%顯著上升至5.78%。儘管出

現如此增幅，足金手錶分部在中國整體金錶市場中佔比仍然較小。
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在我們「技術創新、重構黃金」的品牌使命指引下，為成為老百姓值得信賴和喜愛的金錶品

牌，我們專注於致力於開發在傳統設計上升級後的現代化產品。雖然們並無製造用於手錶生產的

機芯，而從具有聲譽的供應商採購機芯，但我們的主要技術成就乃自擁超分子硬金技術，可解決

足金固有較軟的屬性。憑藉此技術，我們於2014年推出中國首款可量產的足金手錶，而我們認為

此乃手錶製造行業的一項重要技術成果。基於此技術成果，我們於2023年開發一系列搭載華為智

能機芯技術的足金手錶。

我們的產品組合以旗艦自主手錶品牌HIPINE（西普尼）為核心，其已於2022年起獲深圳知名

品牌評價委員會認定為「深圳知名品牌」，及於2024年獲深圳市質量強市促進會認定為第三屆深圳

品牌百強企業。我們認為，我們獲頒授的設計獎項，包括但不限於2020年巴黎DNA設計大獎、

2022年德國iF設計大獎及美國國際設計優秀獎(IDEA)(2022 Finalist)及2024年2024美國繆斯設計

獎金獎、2024美國好設計AGD金獎及最高鉑金獎及2024 FDA法國設計獎，均乃對我們的產品設

計實的肯定。尤其是，我們較新的智能貴金屬手錶系列亦於2024年榮獲深圳市高科技企業協同創

新促進會頒發的「科技創新獎」及「科技公益獎」。

作為中國金錶行業的先鋒，我們亦積極參與國家及行業指引的制定，在制定《足金手錶》、

《使用寶石和貴金屬的手錶》、《計時儀器硬材料製造的手錶外觀件一般要求和試驗方法》、《手錶

機心的可靠性試驗方法》及《鐘錶售後維修服務技術規範》等重要標準方面發揮舉足輕重的作用。

我們的自主品牌產品銷售以我們的經銷網絡為主，銷售為輔，銷售透過（其中包括）我們的

自營線上店舖、第三方線上店舖運營商及零售店舖進行。於2024年12月31日，我們的經銷業務模

式採用雙方直接交易的經銷策略，利用全國3,000多個線下零售點的龐大網路。這種方式能夠有

效滲透市場，快速回應消費者的喜好，並在不同的消費群體中建立全面的品牌知名度。
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於2024財年，我們亦開始海外拓展，與馬來西亞一家經驗豐富的經銷商兼零售商合作，在

馬來西亞經銷及零售我們的HIPINE（西普尼）手錶產品。在此海外擴張勢頭的基礎上，我們將在

未來數年尋求擴大在中東地區的版圖。

我們的收入由2022財年的人民幣323.70百萬元增加至於2023財年人民幣445.48百萬元；並

進一步增加至2024財年的人民幣456.6百萬元。我們於2022財年、2023財年及2024財年分別錄得

純利人民幣24.54百萬元、人民幣52.10百萬元及人民幣49.3百萬元。

更廣闊的市場格局提供巨大的增長機遇。根據灼識諮詢的資料，中國貴金屬手錶市場預計

由2023年的人民幣300.3億元擴展至2028年的人民幣468.3億元，複合年增長率為9.29%。以GMV

計，預計中國金錶市場的市場規模將達到人民幣444.0億元（2023年至2028年的複合年增長率為

9.58%）。2023年，中國金錶市場實現GMV人民幣281.0億元，佔中國貴金屬手錶市場總GMV的

93.55%。到2028年，以GMV計，預計中國金錶市場的市場規模將達到人民幣444.0億元（2023年

至2028年的複合年增長率為9.58%）。憑藉我們的彪炳往績、我們的研發及產品設計能力以及有

利的行業趨勢，我們相信我們有能力把握中國金錶及珠寶以及飾品行業的巨大增長機遇。

我們的競爭優勢

我們相信以下競爭優勢有助我們的成功：(i)領先的金錶製造商（就國內品牌金錶GMV及中

國足金手錶GMV計算），增長勢頭強勁；(ii)符合市場需求的工藝及設計；(iii)研發實力、創新承

諾以及將研發成果轉化為產品並商業化的能力；(iv)廣泛、多元及穩定的經銷及銷售網絡；(v)與

ODM客戶（包括知名珠寶品牌）之間的長期合作和互利關係；(vi)全面的生產控制與垂直整合有助

於確保黃金材料加工的一致性及精準性；及(vii)管理團隊經驗豐富，擁有深厚行業知識及強大的

執行能力。
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我們的業務策略

為實現我們的願景，成為老百姓值得信賴和喜愛的金錶品牌，我們計劃於未來繼續鞏固我

們在傳統貴金屬手錶及珠寶市場的領導地位，策略性擴大智能貴金屬手錶及飾品市場的市場份

額，提升我們的整體競爭力，並增加我們的市場佔有率。為實現該等目標，我們採取以下主要策

略：(i)進一步提升我們的產能，以鞏固我們在傳統貴金屬手錶市場的領導地位，並把握智能貴金

屬手錶及飾品市場的增長機遇；(ii)加強研發能力以推動業務持續增長；(iii)擴大及優化營銷及服

務網絡，提升品牌影響力及知名度；及(iv)透過與選定的海外經銷商進行戰略合作拓展海外市場。

我們的品牌及產品

我們設計、製造及銷售傳統貴金屬手錶、智能手錶以及飾品。我們的品牌及產品理念植根

於我們的品牌使命「技術創新、重構黃金」，強調製錶及飾品傳統製作工藝與創新元素的融合。在

該原則的推動下，我們致力於突破工藝及技術的界限。

我們的自主品牌

我們在OBM業務模式下擁有兩個自主手錶品牌，即核心品牌「HIPINE（西普尼）」及副品牌

「金熊」。

我們的OBM手錶產品組合包括一系列傳統貴金屬手錶、智能手錶及OBM手錶的手錶部件

（如錶帶）。於2024年12月31日，我們的OBM產品組合包含超過10,000個SKU（庫存單位）。下表

載列我們招牌產品系列的若干主要產品：

西普尼智能

金錶套裝

西普尼一錶雙戴 生肖系列

（龍錶）

探索家系列 斗轉星移系列
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我們的業務模式

於往績記錄期間，我們的收入主要來自銷售以OBM為基礎設計及製造的貴金屬手錶。我

們的OBM產品銷售以我們的經銷網絡為主，銷售為輔，銷售透過（其中包括）我們的自營線上店

舖、第三方線上店舖運營商及零售店舖進行。此外，我們亦透過與第三方國內珠寶品牌及批發商

合作而獲得收入，以ODM方式為其開發及生產貼牌的貴金屬手錶及飾品，並為其手錶及飾品提

供受託加工服務。此外，自2023年起，我們與全球最大的零售商及連鎖店合作，在中國促銷及銷

售我們的產品。

銷售及經銷

OBM：我們主要通過以下渠道銷售我們的OBM產品：

• 經銷：我們主要透過經銷業務模式下的一級經銷商銷售我們的OBM產品。於2022

年、2023年及2024年12月31日，我們分別擁有三、四及四家一級經銷商。根據我們

與一級經銷商簽訂的經銷協議，我們與一級經銷商的商業關係嚴格來說是買方與賣

方的交易。我們的一級經銷商購買我們的OBM產品，並以彼等自身的商業身份轉售

該等產品，明確表示彼等並非我們的代理商或法定代表人。具體而言，根據經銷協

議，我們的一級經銷商可在其指定的銷售區域內(i)直接在彼等經營的展示中心銷售

我們的OBM產品；(ii)將我們的OBM產品出售予零售點運營商，以便進一步營銷及銷

售予最終消費者；及(iii)進一步將我們的OBM產品分銷予次級經銷商。於往績記錄期

間，我們已透過全國超過3,000個線下零售點的經銷商分銷OBM產品。

我們將一級經銷商分配至特定地區，以防止彼等之間自相蠶食及不當競爭。有關我

們與一級經銷商合作的主要條款、我們如何管理一級經銷商以及我們為避免渠道囤

積及自相蠶食而採取的措施的詳情，請參閱下文「業務－與一級經銷商的安排－管理

一級經銷商」及「業務－與一級經銷商的安排－避免渠道囤積及自相蠶食的措施」。

• 自營線上店舖：我們透過電商平台（例如天貓、京東及抖音）自營店舖銷售部分OBM

產品。該等線上銷售渠道使我們能夠直接向消費者銷售，多渠道覆蓋全國消費者。

我們相信，通過上述線上渠道進行銷售將有助於加強我們的品牌形象、增加我們的

市場份額及提升我們在互聯網用戶（我們相信該等用戶主要來自年輕一代）中的品牌

知名度。
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• 第三方線上店舖運營商：我們與多個第三方線上店舖運營商合作，向其銷售我們的

OBM產品，以便其於淘寶、京東及抖音等電子商務平台上轉售。由於不同的電子商

務平台通常有其獨特的要求及政策需要配合，因此我們與第三方線上店舖運營商合

作的具體條款可能會有所不同。與第三方線上店舖運營商的銷售安排主要有兩種：(i)

下採購訂單時付款，據此線上店舖運營商須支付預先付款，不論所訂購產品最終是

否在其線上店舖銷售；及(ii)消費銷售時付款，據此線上店舖運營商僅在其線上店舖

成功銷售相關產品後才與我們結付款項。有關詳情，請參閱「業務－銷售及經銷－中

國經銷網絡－線上店舖－第三方線上店舖運營商」及「業務－與第三方線上店舖運營

商的安排」。

• 零售店舖：我們可能不時從若干零售店舖收到主要為GOLDBEAR（金熊）產品的銷售

訂單。有關詳情，請參閱「－銷售GOLDBEAR（金熊）產品」。

ODM：於往績記錄期間，我們的ODM客戶主要為珠寶品牌及批發商。於2024年12月31

日，我們的大部分主要ODM客戶與我們的業務關係持續超過四年，包括如老鳳祥、中國珠寶及

周大生等多個國內知名珠寶品牌。自2023年起，我們亦與全球最大的零售商及連鎖超市合作，在

中國推廣及銷售我們的產品。

我們的客戶

我們的客戶主要為(i)主要從事銷售手錶及飾品的國內一級經銷商（就我們的OBM業務模式

而言）；及(ii)國內珠寶品牌及批發商（就我們的ODM業務模式而言）。我們與主要客戶保持良好

關係，並與其中大部分客戶合作超過五年。於2022財年、2023財年及2024財年，於往績記錄期間

各年度向我們五大客戶的銷售額為人民幣295.67百萬元、人民幣405.76百萬元及人民幣398.40百

萬元，分別佔我們總收入的91.34%、91.08%及87.26%。
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我們的供應商

我們的供應商主要包括上海黃金交易所、黃金以外的貴金屬供應商及手錶零件供應商。我

們絕大部分原材料均來自中國，包括國內供應商以瑞士及日本品牌製造的手錶機芯及一家全球領

先中國科技公司華為的智能機芯。我們主要透過上海黃金交易所的會員自上海黃金交易所採購黃

金。原材料供應商的選擇乃基於對幾項關鍵因素的全面評估，例如其業務規模、行業聲譽、財務

管理、材料品質、產能及生產提前期、交貨提前期、定價、監管合規性及相關資質。2022財年、

2023財年及2024財年，我們向五大供應商的採購總額分別為人民幣220.10百萬元、人民幣403.45

百萬元及人民幣308.90百萬元，分別佔我們各自年度採購總額的90.72%、93.92%及92.40%。

採購

我們產品的原材料主要包括(i)貴金屬，包括黃金及白銀；(ii)手錶部件，如手錶機芯、指

針、錶殼、錶盤、錶冠、錶帶及錶扣；及(iii)其他原材料，如包裝材料。就價值而言，黃金是我

們用於生產產品的主要原材料。於2022財年、2023財年及2024財年，黃金採購額分別佔我們總採

購額的85.34%、89.05%及82.48%。

於往績記錄期間，我們所有的黃金均來自中國。於往績記錄期間，我們主要自上海黃金交

易所或其會員採購黃金。為確保我們的黃金供應，我們與上海黃金交易所成員公司訂立長期經紀

協議。我們已與該等會員開立指定賬戶，於往績記錄期間，我們主要透過該等賬戶進行黃金採

購。根據該安排，我們透過該等指定賬戶結算黃金採購付款，而採購發票則由上海黃金交易所直

接向我們開具。因此，於往績記錄期間，我們認為上海黃金交易所為我們的主要黃金供應商。

管理原材料價格波動的措施

我們根據我們的營運要求和當前市場狀況持續監控及調整我們的採購計劃。我們一般透過

仔細協調生產及銷售週期來管理原材料價格的波動。透過使採購與生產計劃保持緊密一致及及時

將成品交付市場，我們能夠有效減輕原材料價格波動的影響。這種動態方法使我們能夠靈活調整

庫存水平，並迅速回應原材料成本及市場需求的變動。
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取得黃金租賃以對沖黃金價格波動

於往績記錄期間，我們不時申請黃金租賃，主要用於對沖黃金價格波動相關風險。黃金租

賃指我們（作為承租人）向商業銀行（作為出租人）借入一定期限黃金的金融交易。我們的黃金租賃

安排亦涉及上海黃金交易所（作為一個交易平台）及其會員（作為一個撮合者，允許我們維持一個

賬戶，以間接在上海黃金交易所進行交易）。在此過程中，(i)商業銀行（亦於上海黃金交易所開設

自身賬戶，成為其會員）首先將黃金轉移至我們與上海黃金交易所會員開立的賬戶，(ii)我們從該

賬戶收取實物黃金，及(iii)我們向商業銀行支付貸款黃金的利息。於貸款期屆滿時，經我們事先

授權，我們通過商業銀行從我們與上海黃金交易所會員處開立的賬戶中提取黃金，將借入的黃金

歸還給商業銀行。

於2022財年、2023財年及2024財年，我們透過同一商業銀行的黃金租賃分別借入69.0千

克、81.0千克及84.0千克黃金，即於各年度╱期間，黃金租賃之總金額分別為人民幣26.9百萬

元、人民幣35.6百萬元及人民幣840.3百萬元。於2022財年、2023財年及2024財年，我們根據相

關黃金租賃的條款分別向該商業銀行歸還零、69.0千克及81.0千克黃金。於2022年、2023年及

2024年12月31日，黃金租賃的餘下黃金結餘（如有）分別為69.0千克、81.0千克及84.0千克，分別

佔我們於各自日期的黃金結餘總額的11.77%、9.83%及8.48%。

歷史財務資料概要及主要財務比率概要

以下為於往績記錄期間綜合損益表及其他全面收益的概要，乃摘自「附錄一－會計師報

告」。本概要應與上述會計師報告及「財務資料」一併閱讀。
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經營業績

下表概述往績記錄期間財務報表的綜合損益及其他全面收益表，詳情載於「附錄一－會計師

報告」。

2022財年 2023財年 2024財年

人民幣千元 % 人民幣千元 % 人民幣千元 %

收入 323,704 100.0 445,477 100.0 456,556 100.0

銷售成本 (259,577) (80.2) (337,172) (75.7) (332,399) (72.8)

毛利 64,127 19.8 108,305 24.3 124,157 27.2

除稅前溢利 27,818 8.6 59,896 13.4 58,657 12.8

所得稅開支 (3,277) (1.0) (7,797) (1.8) (9,309) (2.0)

年內溢利及全面 

收益總額 24,541 7.6 52,099 11.7 49,348 10.8
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收入

按產品劃分

下表載列我們於所示年度按產品類型產生的收入明細：

2022財年 2023財年 2024財年

人民幣千元 % 人民幣千元 % 人民幣千元 %

手錶(1)

－傳統貴金屬手錶 289,361 89.4 402,734 90.4 322,754 70.7

－智能手錶 4 0.0 337 0.1 28,025 6.1

289,365 89.4 403,071 90.5 350,779 76.8

飾品(2)

－貴金屬飾品及產品 21,875 6.8 23,532 5.3 92,321 20.2

－錶帶及其他手錶飾品 12,464 3.8 18,874 4.2 13,456 3.0

34,339 10.6 42,406 9.5 105,777 23.2

總計 323,704 100.0 445,477 100.0 456,556 100.0

*附註：

(1) 為免生疑問，如「技術詞彙」所界定，上述傳統貴金屬手錶不包括任何具有智能功能的貴金屬
手錶，而上述智能手錶則包括智能貴金屬手錶及其他智能手錶。

(2) 我們的飾品產品組合包括(i)貴金屬飾品及產品，主要包括耳環、戒指、項鏈及手鐲等可佩戴
貴金屬飾品，以及金條、金牌及紀念幣等其他貴金屬產品；及(ii)錶帶及其他手錶飾品。
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按業務模式劃分

2022財年 2023財年 2024財年

人民幣千元 % 人民幣千元 % 人民幣千元 %

OBM

－線下經銷 255,952 79.1 377,273 84.7 315,158 69.0

－零售店舖 6,623 2.0 5,890 1.3 2,915 0.6

－第三方營運的線上店舖 6,458 2.0 9,650 2.1 5,265 1.2

－自營線上店舖 732 0.2 10,061 2.3 14,391 3.2

269,765 83.3 402,874 90.4 337,729 74.0

ODM

－開發及製造 33,630 10.4 24,203 5.5 109,612 24.0

－受託加工 20,309 6.3 18,400 4.1 9,215 2.0

53,939 16.7 42,603 9.6 118,827 26.0

總計 323,704 100.0 445,477 100.0 456,556 100.0

附註： 有關我們銷售OBM產品的銷售渠道（包括線下經銷、零售店舖、第三方營運的線上店舖及自
營線上店舖）詳情，請參閱「業務－銷售及經銷」。
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我們的收入由2022財年的人民幣323.70百萬元增加至於2023財年人民幣445.48百萬元；並

進一步增加至2024財年的人民幣[456.6]百萬元。

就產品類型而言，(i)傳統貴金屬手錶的銷售為主要收入來源，於2022財年、2023財年及

2024財年分別佔總收入的89.4%、90.4%及70.7%。由於COVID-19疫情爆發導致需求下降，我們

於2022財年的傳統貴金屬手錶收入及銷量有所下滑，但銷售額於2023財年有所回升。我們來自傳

統貴金屬手錶的銷售收入於2023財年至2024財年減少，主要由於銷量下降。我們認為2024財年

銷量下降是由於在當前經濟環境及商品價格下，消費意欲不振所致；(ii)智能手錶收入於往績記

錄期間出現波動，原因是我們有相當部分的智能手錶於2022財年及2023財年作為贈品贈送予在網

上平台購買我們傳統貴金屬手錶的客戶，以作品牌推廣用途。於2024財年，智能手錶銷售額大幅

增長，主要受ODM收入人民幣22.1百萬元所帶動，包括來自一名客戶的重大貢獻人民幣12.5百萬

元，以及來自為中國領先白酒品牌設計的限量版智能手錶禮盒套裝的人民幣6.2百萬元收入。我

們的OBM智能手錶銷售額於2024財年亦錄得增長，反映市場需求日增；及(iii)於往績記錄期間，

飾品產生的收入亦經歷波動，於2022財年因COVID-19爆發期間需求減少而下降，但於2024財年

因一名新ODM客戶（即客戶A）的訂單而急升。

就業務模式而言，(i)我們的OBM模式對我們的收入貢獻最大，於2022財年、2023財年及

2024財年分別佔我們總收入的83.3%、90.4%及[74.0]%。經銷銷售為主要的OBM渠道，但隨著我

們透過與第三方線上店舖經營者合作以及發展我們自營線上店舖擴展我們的電商業務，線上銷售

於2023財年及2024財年大幅增長；及(ii)於2024財年，由於客戶A及其他主要客戶的訂單量大，我

們ODM模式的收入相對較高。

有關我們於往績記錄期間的收入變動的更詳細分析，請參閱「財務資料－綜合損益及其他全

面收益表節選項目說明－收入」。
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毛利及毛利率

按產品劃分

下表載列我們於所示年度按產品類型劃分的毛利及毛利率的明細：

2022財年 2023財年 2024財年

毛利╱

（毛損） 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 %

手錶(1)

製造及銷售

－傳統貴金屬手錶 51,713 18.1 94,475 23.5 93,505 29.0

－智能手錶 (13) 不適用 27 8.0 5,040 18.0
   

51,700 18.1 94,502 23.4 98,545 28.1

提供分包服務

－傳統貴金屬手錶 1,178 38.9 (19) 不適用 1 50.0
   

手錶小計： 52,878 18.3 94,483 23.4 98,546 28.1
   

飾品(2)

製造及銷售

－貴金屬飾品及產品 168 3.5 749 15.7 18,638 22.4

－錶帶及其他手錶飾品 284 7.9 976 15.4 1,007 24.3
   

452 5.4 1,725 15.5 19,645 22.5

提供分包服務

－貴金屬飾品及產品 6,408 39.9 5,747 33.5 2,320 25.2

－錶帶及其他手錶飾品 4,389 44.5 6,350 45.0 3,646 39.2
   

10,797 41.6 12,097 38.6 5,966 32.2

飾品小計： 11,249 32.8 13,822 32.6 25,611 24.2
   

總計╱合計 64,127 19.8 108,305 24.3 124,157 27.2
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附註：
(1) 為免生疑問，如「技術詞彙」所界定，上述傳統貴金屬手錶不包括任何具有智能功能的貴金屬

手錶，而上述智能手錶則包括智能貴金屬手錶及其他智能手錶。

(2) 我們的飾品產品組合包括(i)貴金屬飾品及產品，主要包括耳環、戒指、項鏈及手鐲等可佩戴
貴金屬飾品，以及金條、金牌及紀念幣等其他貴金屬產品；及(ii)錶帶及其他手錶飾品。

業務模式

2022財年 2023財年 2024財年

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 %

OBM

－線下經銷 48,327 18.9 88,331 23.4 89,269 28.3

－零售店舖 1,523 23.0 2,120 36.0 1,163 39.9

－第三方營運的線上店舖 1,631 25.3 2,474 25.6 1,646 31.3

－自營線上店舖 366 50.0 4,541 45.1 6,245 43.4

51,847 19.2 97,466 24.2 98,323 29.1

ODM

－開發及製造 4,273 12.7 4,823 19.9 23,513 21.5

－受託加工 8,007 39.4 6,016 32.7 2,321 25.2

12,280 22.8 10,839 25.4 25,834 21.7

總計 64,127 19.8 108,305 24.3 124,157 27.2

附註： 有關我們銷售OBM產品的銷售渠道（包括線下經銷、零售店舖、第三方營運的線上店舖及自
營線上店舖）詳情，請參閱本文件「業務－銷售及經銷」。
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我們的毛利及毛利率於往績記錄期間普遍呈上升趨勢，惟2022財年有所下降。2022財年的

整體毛利率下降主要是由於疫情導致收入減少，而若干固定成本並未按比例減少。

就產品類型而言，於往績記錄期間，(i)傳統貴金屬手錶的毛利率呈現上升趨勢，最初是由

於金價上漲帶動傳統貴金屬手錶的平均售價上漲，其後則是由於有效的成本控制措施，在價格穩

定的情況下降低銷售成本；(ii)智能手錶的毛利率則因各年度所銷售的產品組合不同以及我們的

推廣策略而有所波動。具體而言，於2022財年及2023財年，我們大部分智能手錶均作為贈品贈送

予於線上平台購買我們傳統貴金屬手錶的客戶，以作品牌推廣用途。因此，我們於2022財年的智

能手錶銷售產生毛損，而於2023財年，智能手錶分部的毛利及毛利率則相對較低。智能手錶的毛

利率於2024財年有所上升，主要是由於來自ODM客戶的收入增長及市場需求增長帶動OBM銷售

額擴張所致；及(iii)由於各年度銷售的產品組合不同及不同飾品項目及所提供的受託加工服務的

收入貢獻，飾品銷售的毛利率出現波動。

就業務模式而言，於往績記錄期間，(i)我們的OBM業務的毛利率根據不同銷售平台的單位

成本及收入貢獻而波動。儘管2022財年的OBM毛利因COVID-19疫情的影響而較低，但隨後在

2023財年回升，原因是疫情減退及產生相對較高毛利率的線上銷售大幅增加。OBM毛利於2024

財年進一步改善，主要由於銷售成本減少；及(ii)我們的ODM業務毛利率於2022財年相對較低，

主要由於COVID-19疫情的影響。於2024財年，我們的ODM業務毛利下降，主要是由於向客戶A

銷售的毛利率較低。

有關我們於往績記錄期間的毛利及毛利率變動的更詳細分析，請參閱「財務資料－綜合損益

及其他全面收益表節選項目說明－毛利及毛利率」。
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純利

我們於2022財年、2023財年及2024財年分別錄得純利人民幣24.5百萬元、人民幣52.1百萬

元及人民幣[49.3]百萬元。

我們的年內溢利由2022財年的人民幣24.5百萬元增加人民幣27.6百萬元或112.3%至2023財

年的人民幣52.1百萬元，乃主要歸因於多個因素。首先，受COVID-19疫情復甦的帶動，我們的

手錶及飾品銷量有所增加，從而使得我們的收入大幅增長37.6%，即由2022財年的人民幣323.7百

萬元增加人民幣121.8百萬元或37.6%至2023財年的人民幣445.5百萬元。該增長源於需求增加、

銷量增加（特別是手錶），以及金價上漲導致貴金屬手錶平均售價上漲。其次，我們的毛利率由

2022財年的19.8%上升至2023財年的24.3%，乃主要由於效率提升及2023財年手錶銷售的平均售

價上升所致。雖然2023財年的銷售成本較2022財年有所增加，惟被2023財年的收入大幅增長所抵

銷。最後，2023財年各類開支（包括銷售開支、行政開支、研發開支及其他開支）的增加被收入及

毛利的大幅增加所超越，加上2023財年其他收入的大幅增加及減值虧損的減少，亦促使本年度溢

利大幅增加。

於2024財年，我們的年內溢利減少至人民幣49.3百萬元，乃主要由於產生[編纂]開支人民

幣10.3百萬元。儘管我們的收入由2023財年的人民幣445.5百萬元增加[2.5]%至2024財年的人民幣

456.6百萬元，惟增長部分被手錶銷售額的減少所抵銷，而飾品銷售額的增加則緩和手錶銷售額

的減少。毛利率由[24.3]%上升至[27.2]%，乃主要由於傳統貴金屬手錶的毛利率於2024財年因總

銷售成本減少而上升。與此同時，2024財年的銷售開支、行政開支均較2023財年有所增加，惟大

部分被2024財年的收入及毛利增長所抵銷。

有關我們於往績記錄期間淨利潤變動的更多詳細分析，請參閱「財務資料－歷史經營業績回

顧」。
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綜合財務狀況表的主要資料

於12月31日

2022年 2023年 2024年

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

非流動資產總額 32,511 71,651 99,869

流動資產總額 607,745 704,205 758,063

流動負債總額 155,601 143,504 168,979

流動資產淨值 452,144 560,701 589,084

總資產減流動負債 484,655 632,352 688,953

非流動負債總額 3,466 2,026 29,535

資產淨值 481,189 630,326 659,418

資本及儲備

股本 40,580 48,225 48,225

儲備 440,609 582,101 611,193

權益總額 481,189 630,326 659,418

流動資產淨值

於2023年12月31日，我們的流動資產淨值增加至人民幣560.7百萬元。增加主要是由於用

於生產的存貨增加人民幣119.5百萬元。我們的流動資產淨值其後於2024年12月31日維持相對穩

定於人民幣589.1百萬元。該增加主要是由於(i)購買原材料導致存貨增加人民幣23.5百萬元；及

(ii)主要由於在2024年8月支付結算應付股息導致貿易及其他應付款項減少人民幣26.4百萬元。於

2025年2月28日，我們的流動資產淨值維持相對穩定，為人民幣609.2百萬元。
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資產淨值

我們的資產淨值由2022年12月31日的人民幣481.2百萬元增加至2023年12月31日的人民幣

630.3百萬元，乃主要由於以下各項的合併影響：(i)2023財年本公司擁有人應佔溢利及全面收益

總額為人民幣52.1百萬元及(ii)2023財年配售股份導致股本及股份溢價分別增加人民幣7.6百萬元

及人民幣113.5百萬元，被2023財年宣派股息導致保留溢利減少人民幣24.1百萬元所超越。

我們的資產淨值由2023年12月31日的人民幣630.3百萬元輕微增加至於2024年12月31日的人

民幣[659.4]百萬元，原因為2024財年本公司擁有人應佔溢利及全面收益總額為人民幣[49.3]百萬

元，部分被2024財年宣派股息導致保留溢利減少人民幣[20.3]百萬元抵銷。

有關我們於往績記錄期間資產淨值變動的更多詳細分析，請參閱附錄一「財務資料－綜合財

務狀況表若干項目說明」及「綜合權益變動表」。

綜合現金流量表的主要資料

下表載列我們於往績記錄期間的綜合現金流量表概要：

2022財年 2023財年 2024財年

人民幣千元 人民幣千元 人民幣千元

經營活動所得（所用）現金淨額 7,664 (35,750) 34,964

投資活動所得（所用）現金淨額 3,509 (47,326) (37,008)

融資活動所得（所用）現金淨額 69 72,979 (5,699)

現金及現金等價物增加（減少）淨額 11,242 (10,097) (7,743)

於年初現金及現金等價物 20,581 31,823 21,726

於年末現金及現金等價物 31,823 21,726 13,983
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於2022財年，我們的經營活動所得現金流量淨額為人民幣7.7百萬元，乃主要由於貿易應收

款項增加人民幣33.0百萬元，部分被貿易及其他應付款項增加人民幣8.2百萬元所抵銷。於2023財

年，我們的經營活動所用現金流量淨額為人民幣35.8百萬元，乃主要由於存貨增加人民幣109.2百

萬元，部分被貿易應收款項減少人民幣17.0百萬元所抵銷。於2024財年，我們的經營活動所得現

金流量淨額為人民幣35.0百萬元，乃主要由於經營溢利以及貿易及其他應付款項增加人民幣17.6

百萬元所致。

主要財務比率

下表載列截至各所示日期我們的主要財務比率：

於12月31日╱截至該日止年度

2022年 2023年 2024年

毛利率(%) 19.8 24.3 27.2

淨利率(%) 7.6 11.7 10.8

股本回報率(%) 5.1 8.3 7.5

總資產回報率(%) 3.8 6.7 5.8

流動比率（倍） 3.9 4.9 4.5

速動比率（倍） 0.6 0.5 0.6

資產負債比率(%)附註 19.9 17.5 22.1

附註： 資產負債比率按截至年末的計息借款總額及租賃負債除以權益總額再乘以100%計算。

我們的資產負債比率隨後下降至2023年12月31日的17.5%，主要由於權益總額增加（主要因

2023財年配售股份而增加），部分被2023年12月31日銀行借款結餘增加所抵銷。於2024年12月31

日，我們的資產負債比率增加至22.1%，主要由於於2024年12月31日的銀行借款結餘增加。

近期發展及無重大不利變動

於往績記錄期間後，我們的智能可穿戴產品的需求持續增加，我們已採取戰略把握該日益

增長的需求。自2025年1月以來，我們已與ODM客戶就開發及銷售配備華為智能機芯的定制智能

手錶訂立框架協議。值得注意的是，其中一名ODM客戶為一家在香港上市、總部設在中國江蘇

的製藥公司的附屬公司，該公司主要從事藥品的研發、製造及銷售。除上述發展外，我們正積極

與多個潛在ODM客戶商討進一步的智能產品開發項目，以把握市場對智能可穿戴設備日益殷切

的需求。



概  要

– 20 –

本文件為草擬本，所載資料為草擬形式、並不完整並可作出更改，且須與本文件封面「警告」一節一併閱讀。

董事確認，自2024年12月31日（即本文件附錄一所載會計師報告所載綜合財務報表的最近

期資產負債表日期）起及直至本文件日期，我們的業務、財務狀況及經營業績並無重大不利變

動，我們的收入、銷售成本、毛利及毛利率亦無任何重大不利變動。

[編纂]

我們估計來自[編纂]的[編纂]（經扣除[編纂]及我們就[編纂]應付的估計開支（「[編纂]」），

並假設每股[編纂]的[編纂]為[編纂]港元，即[編纂]）合共約為[編纂]百萬港元（假設並無行使[編

纂]）。我們當前擬將該等[編纂]按下列方式使用：

(i) 約[編纂]%，或[編纂]百萬港元（相當於約人民幣[編纂]百萬元），將用於進一步提升

我們的產能，以鞏固我們在傳統貴金屬手錶市場的領導地位，並把握智能貴金屬手

錶及飾品市場的增長機遇。具體而言：

(a) 約[編纂]%，或[編纂]百萬港元（相當於約人民幣[編纂]百萬元），將用於成立新

莆田生產基地；及

(b) 約[編纂]%，或[編纂]百萬港元（相當於約人民幣[編纂]百萬元），將用於升級深

圳生產基地的生產設施；

(ii) 約[編纂]%，或[編纂]百萬港元（相當於約人民幣[編纂]百萬元），將用於透過建立莆

田研發中心加強研發能力以推動業務持續增長；及

(iii) 約[編纂]%，或[編纂]百萬港元（相當於約人民幣[編纂]百萬元），將用於擴大及優化

我們的銷售網絡、加強我們的品牌建設及提升我們的品牌影響力及知名度。具體而

言：

(a) 約[編纂]%，或[編纂]百萬港元（相當於約人民幣[編纂]百萬元），將用於在中國

深圳市及三亞市設立兩個市場推廣展示及體驗中心，為消費者提供身臨其境的

品牌體驗，促進直接客戶互動；
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(b) 約[編纂]%，或[編纂]百萬港元（相當於約人民幣[編纂]百萬元），將用於在瀋

陽、北京、西安、鄭州、呼和浩特、烏魯木齊、三亞、成都、濟南及哈爾濱等

主要城市設立10個官方售後服務網點；

(c) 約[編纂]%，或[編纂]百萬港元（相當於約人民幣[編纂]百萬元），將用於實施一

套全面的線下及線上品牌建設措施，以提升我們的市場地位及提高客戶忠誠

度；及

(iv) 約[編纂]%或[編纂]百萬港元（相當於約人民幣[編纂]百萬元），將用作營運資金或一

般企業用途。

[編纂]

假設[編纂]為每股[編纂]（即指示性[編纂]範圍每股H股[編纂]港元至[編纂]港元的中位數），

並假設[編纂]未獲行使，[編纂]的估計[編纂]總額（包括[編纂]）為人民幣[編纂]百萬元（[編纂]百

萬港元）（包括(i)[編纂]相關開支（包括但不限於[編纂]及費用）人民幣[編纂]百萬元（[編纂]百萬港

元）；及(ii)非[編纂]相關開支人民幣[編纂]百萬元（[編纂]百萬港元），其中包括(a)支付予法律顧問

及申報會計師的費用及開支人民幣[編纂]百萬元（[編纂]百萬港元）；及(b)其他費用及開支人民幣

[編纂]百萬元（[編纂]百萬港元）），佔[編纂]的[編纂]%。

於往績記錄期間，我們產生[編纂]（[編纂]百萬港元），其中人民幣[編纂]百萬元（[編纂]百萬

港元）於我們的綜合損益表中扣除，而人民幣[編纂]百萬元（[編纂]百萬港元）確認為預付款項（將

於[編纂]後自權益扣除）。我們預計將產生約人民幣[編纂]百萬元（[編纂]百萬港元）的[編纂]，其

中人民幣[編纂]百萬元（[編纂]百萬港元）預計將於綜合損益表確認為一般行政開支以及約人民幣

[編纂]百萬元（[編纂]百萬港元）預計將於[編纂]後直接確認為權益扣減。

上述[編纂]開支為最新實際可行估計，僅供參考，實際金額可能與此估計有所不同。



概  要

– 22 –

本文件為草擬本，所載資料為草擬形式、並不完整並可作出更改，且須與本文件封面「警告」一節一併閱讀。

中國證監會備案

於2023年2月17日，中國證監會頒佈中國證監會備案規則。新規定將全面改進及改革中國

境內公司境外證券發行及[編纂]的現行監管制度，並將藉由採納備案為主的監管制度，規範中國

境內公司的直接及間接境外證券發行及[編纂]。根據中國證監會備案規則，在境外市場尋求證券

發行及上市的中國境內公司，無論以直接或間接方式，均須向中國證監會履行中國證監會備案程

序，並申報相關資料。根據我們的中國法律顧問，我們須根據中國證監會備案規則履行向中國證

監會備案的程序及進行申報。

於2024年12月3日，我們向中國證監會提交中國證監會備案文件，以申請H股（包括將由內

資股轉換的H股）於聯交所[編纂]及[編纂]，而中國證監會於2025年1月28日接納中國證監會備案

文件。中國證監會於[ • ]刊發完成中國證監會備案程序的通知。中國證監會發佈該通知僅對本公

司完成中國證監會備案手續作出確認，並不對H股的[編纂]價值或[編纂]的[編纂]作出任何確認。

中國證監會對中國證監會備案文件或本文件所作出的任何陳述或表達的任何意見的準確性或完整

性不承擔任何責任。

據中國法律顧問所告知，我們已於[編纂]前就[編纂]及[編纂]完成所有相關中國證監會備

案，且毋須自中國證監會取得其他批准。有關進一步詳情，請參閱「監管概覽－與海外上市相關

的法律法規」。

股東資料

我們的控股股東

於最後可行日期，李永忠先生、胡先生、李碩先生及李林茂先生分別有權行使本公司已發

行股份總數約20.53%、13.69%、13.69%及13.69%附帶的表決權。胡先生為本公司的創辦人。李

永忠先生、胡先生、李碩先生及李林茂先生自李永忠先生、李碩先生及李林茂先生於2015年11月

成為我們股東以來一直相互一致行動，共同控制、管理及監督本集團的整體業務、營運、財務及

其他關鍵職能。

彼等於2016年1月22日訂立一致行動人士協議，並於2021年1月1日及2023年7月12日訂立補

充一致行動人士協議（統稱「一致行動人士協議」），以調整彼等於本公司的股權。根據一致行動人

士協議，李永忠先生、胡先生、李碩先生及李林茂先生同意自一致行動人士協議日期起於本公司

股東大會上採取一致行動。倘彼等未能達成一致意見，李永忠先生擁有最終決定權。
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因此，於最後可行日期，李永忠先生、胡先生、李碩先生及李林茂先生作為我們的控股股

東，共同有權行使本公司已發行股份總數約61.60%附帶的表決權。

緊隨[編纂]後（假設[編纂]未獲行使），李永忠先生、胡先生、李碩先生及李林茂先生將共同

有權行使本公司已發行股份總數約[編纂]%附帶的表決權並就上市規則而言，將成為我們的控股

股東。

[編纂]的統計數據

基於[編纂]

港元

基於[編纂]

港元

股份市值(1) [編纂]港元 [編纂]港元

每股未經審核[編纂]經調整綜合有形資產淨值(2) [編纂]港元 [編纂]港元

附註：

(1) 市值乃根據各[編纂]及假設[編纂]已於2024年12月31日完成後已發行的[編纂]股股份計算，惟並無計
及因[編纂]獲行使而可能[編纂]的任何股份，或本公司根據一般授權而可能配發、發行或購回的任何
股份。

(2) 每股未經審核[編纂]經調整綜合有形資產淨值乃假設[編纂]已於2024年12月31日完成，根據已發行
[編纂]股股份計算，惟並無計及因[編纂]獲行使而可能[編纂]的任何股份，或本公司根據一般授權而
可能配發、發行或購回的任何股份。

股息

於往績記錄期間，本公司於2022財年、2023財年及2024財年分別宣派股息人民幣24.3百萬

元、人民幣24.1百萬元及人民幣20.3百萬元。

日後宣派及派付任何股息須由董事會建議及酌情決定。此外，任何財政年度的末期股息將

須經股東批准，惟所宣派的股息不得超過董事會建議的金額。日後宣派或派付任何股息的決定及

任何股息的金額取決於多項因素，包括我們的經營業績、財務狀況、附屬公司向我們派付的現金

股息及董事會可能認為相關的其他因素。概不保證本公司將能夠按董事會任何計劃所載金額宣派

或分派任何股息，或根本不會宣派或分派任何股息。過往的股息分派記錄不可用作釐定本公司日

後可能宣派或派付股息水平的參考或基準。

截至最後可行日期，我們並無任何特定股息政策或預定派息率。
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本文件為草擬本，所載資料為草擬形式、並不完整並可作出更改，且須與本文件封面「警告」一節一併閱讀。

風險因素

我們的業務面臨諸多風險，[編纂]亦存在風險。我們認為以下各項是可能對我們造成重大

不利影響的部分主要風險：

• 我們產品所用的原材料（尤其是黃金）的價格波動或供應短缺或對我們的業務、經營

業績或財務狀況造成重大不利影響。

• 嚴峻的經濟環境及經濟不確定性以及由此產生的政府行動可能對我們業務造成重大

不利影響。

• 我們的業務倚賴旗艦自主品牌「HIPINE（西普尼）」的實力，一旦旗艦自主品牌惡化可

能對我們的銷售額、盈利能力和增長策略的實施造成不利影響。

• 我們經營所在行業競爭激烈，倘我們無法有效競爭，我們的銷售額、盈利能力及增

長前景或會受到重大不利影響。

• 倘我們無法有效應對市場趨勢及消費者偏好變化，以及對設計及質量日益增加的需

求，或未能推出具有商業價值的產品，或未能及時推出，我們的市場份額及經營業

績或會受到不利影響。

• 我們面臨與產品經銷模式相關的風險。

• 於往績記錄期間，我們的數名客戶已貢獻我們大部分收入，並繼續成為我們的五大

客戶。倘彼等未來減少採購量，或倘彼等嚴重延遲付款，或倘我們未能與彼等維持

關係，我們的經營業績及財務狀況或會受到重大不利影響。

閣下應仔細閱讀文件「風險因素」一節全文。

[編纂]於聯交所[編纂]

本公司已向聯交所[編纂]根據[編纂]將內資股轉換為H股及將予[編纂]的H股（包括根據行使

[編纂]而可能[編纂]的任何額外H股）[編纂]及[編纂]。預期H股將於[編纂]開始在聯交所[編纂]。H

股將以[編纂]股H股[編纂]。H股的[編纂]將為[ • ]。


