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本概要旨在向　閣下提供本文件所載資料的概要。由於此為概要，故並不包
括對　閣下而言可能屬重要的所有資料。　閣下在決定投資 [編纂]前，務請閱讀本文
件全文。任何投資均涉及風險。有關投資 [編纂]的若干特定風險載於本文件「風險因
素」一節。　閣下在決定投資 [編纂]前務請細閱該節。

概覽

我們在中國專營煤系高嶺土，擁有橫跨從採礦、研發、加工到生產、銷售的全價
值鏈的整合能力。作為中國煅燒高嶺土產品的主要生產商，我們的業務以豐富且優質
的煤系高嶺土礦產資源為依託。我們的產品主要包括精鑄用莫來石材料和耐火用莫來
石材料，這些產品是精鑄型殼和耐火材料的重要材料。我們也銷售生焦生粉，客戶可
進一步加工。

憑藉垂直整合業務模式和產品質量優勢，我們確立了穩固的市場地位。截至2022

年、2023年、2024年12月31日止年度以及截至2024年及2025年5月31日止五個月，
我們生產的精鑄用莫來石材料分別為117.9千噸、114.5千噸、105.6千噸、46.8千噸及
84.8千噸，耐火用莫來石材料分別為5.2千噸、19.8千噸、25.7千噸、10.6千噸及10.6千
噸。根據弗若斯特沙利文提供的數據，按2024年的收入計算，我們是中國最大的精鑄
用莫來石材料生產商，市場份額為19.1%。根據同一數據源，預期中國精鑄用莫來石
材料的市場規模將從2024年的人民幣971.9百萬元增加至2029年的人民幣1,362.0百萬
元，複合年增長率為7.0%，並且預期中國耐火用莫來石材料的市場規模將從2024年的
人民幣5,525.8百萬元增加至2029年的人民幣6,430.9百萬元，複合年增長率為3.1%。

我們的產品滿足多個行業的關鍵需求。精鑄用莫來石材料主要用作精密鑄造工藝
中型殼製造的材料。該等產品是汽車、航空、醫療及通用器械等行業鑄造高精度零部
件不可或缺的材料。耐火用莫來石材料主要用於生產耐火材料，服務於冶金及建材等
行業。
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 我們的業務

附註：

* 我們不從事勘探高嶺土的業務

資料來源：弗若斯特沙利文報告
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我們的業務以豐富優質的礦產資源為支撐。自2021年起，我們全資擁有位於安徽

省淮北市的朔里高嶺土礦，該礦以其豐富的煤系高嶺土資源而聞名。根據獨立技術報

告，截至2025年5月31日，朔里高嶺土礦的估計資源總量約為18,649千噸，其中探明資

源量為2,366千噸，控制資源量為8,990千噸以及推斷資源量為7,292千噸；估計總礦石

儲量約為6,062千噸，其中證實儲量為1,093千噸以及可信儲量為4,969千噸。根據獨立

技術報告，截至2025年5月31日，按年產量400,000噸估算，朔里高嶺土礦的剩餘採礦

年限估計約為16年。我們礦床的地質特徵為我們帶來了運營優勢，因為我們礦山中的

伴生煤系高嶺土具有獨特性質。朔里高嶺土礦開採的高嶺土礦石在按類型和規格分類

後，可直接進行加工，僅需經過簡單提純工序。從而簡化了我們的加工流程，提高了

生產效率，確保了產品的高質量。此外，根據弗若斯特沙利文提供的數據，我們的高

嶺土礦石的耐火度、硬度和化學穩定性均高於行業平均水平，適用於生產精鑄用莫來

石材料和耐火用莫來石材料。

截至2022年、2023年、2024年12月31日止年度以及截至2024年及2025年5月31

日止五個月，我們的收入分別約為人民幣190.4百萬元、人民幣204.7百萬元、人民幣

267.1百萬元、人民幣88.3百萬元及人民幣104.9百萬元，淨利潤分別約為人民幣24.4百

萬元、人民幣43.6百萬元、人民幣52.6百萬元、人民幣14.5百萬元及人民幣18.0百萬

元，展現了我們持續的增長和盈利能力。

我們的礦物資產及採礦權

位置及可達性

朔里高嶺土礦位於安徽省淮北市杜集區朔里鎮，礦區面積為17.9955平方公里。

它地處華東腹地，位於江蘇、山東、河南和安徽四省接壤處，毗鄰長江三角洲城市

群。我們的朔里高嶺土礦受益於完善的交通網絡，通過安徽S101省道和其他道路連接

安徽省其他區域，並可通過G30和G3高速延伸至江蘇、浙江、福建、山東、河南、湖
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北、湖南、江西、陝西和貴州各省。我們可以通過海運從江蘇省和山東省向廣東省運

輸材料。以上交通網絡為我們的產品運往淮北市和周邊地區提供便捷的交通網絡。下

方地圖載列我們的朔里高嶺土礦的位置：
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採礦許可證
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蕭縣站 

礦產資源和礦石儲量

根據獨立技術報告，朔里高嶺土礦的礦產資源按照地質連續性、樣本密度、數據
質量、地表填圖和鑽探間距的可信度的增加程度分為探明、控制和推斷，根據地形測
量和地表填圖以及鑽探計劃的結果開展地質模擬。

下表載列截至2025年5月31日根據JORC準則報告的朔里高嶺土礦的礦產資源估
計概要，全文載於本文件附錄六獨立技術報告：

礦產資源的種類 噸位 Al2O3 Al2O3物料 SiO2 SiO2物料

（千噸） (%) （千噸） (%) （千噸）

探明 . . . . . . . . . . . . 2,366 40.35 955 42.83 1,013

控制 . . . . . . . . . . . . 8,990 40.28 3,621 41.13 3,698

探明及控制 . . . . . . . 11,357 40.29 4,576 41.49 4,711

推斷 . . . . . . . . . . . . 7,292 40.30 2,939 41.58 3,032

總計 . . . . . . . . . . . . 18,649 7,515 7,743
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下表載列我們的朔里高嶺土礦截至2025年5月31日根據JORC準則報告的礦石儲
量估計概要，全文載於本文件附錄六獨立技術報告：

礦石儲量的種類 礦石儲備 Al2O3 Fe2O3 TiO2

（千噸） (%) (%) (%)

證實 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 1,093 38.9 0.66 0.51
可信 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 4,969 37.9 1.08 0.49

總計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,062 38.1 1.00 0.49

採礦許可證

我們採礦許可證的主要條款載列如下：

• 發證機關：淮北市自然資源和規劃局

• 採礦許可證持有人：本公司

• 礦山名稱：淮北市朔里高嶺土礦

• 許可證編號：C3400002019117120148949

• 許可開採方式：地下開採

• 許可生產規模：每年500.0千噸

• 許可開採面積：17.9955平方公里

• 許可開採深度：地下50-240米

• 有效期限：2021年11月19日至2024年11月19日，並於2024年3月6日續期
後延長至2039年11月20日

• 適用自然資源：高嶺土

進一步詳情，請參閱「業務－我們的礦物資產及採礦權－我們的高嶺土礦物資
產－朔里高嶺土礦－採礦許可證」。於往績記錄期間及直至最後實際可行日期，我們
並無抵押任何采礦權以取得任何銀行融資。有關我們銀行融資的進一步詳情，請參閱
本文件「財務資料—債務」。

資本成本

根據獨立技術報告，我們於2022年至2025年5月用於定期更換和翻新若干物業、
工廠及設備，以及增加新產線和設施的資本成本為人民幣441.9百萬元。於2025年6月
至12月，我們預計設備及系統升級及改造，以及資源升級鑽井計劃將分別產生額外成
本人民幣3.8百萬元及人民幣9.6百萬元。每年撥款人民幣8.0百萬元用於持續翻新。規
劃預算人民幣103.5百萬元用於綜合加工系統和鋁矽新材料工程技術研究中心。我們的
獨立技術顧問認為這些預算合理。請參閱「附錄六－獨立技術報告－15資本及運營成
本－15.1資本成本」。
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下表載列我們未來項目於2022年至2040年的歷史和預測資本成本概要（如獨立技
術報告所述）：

成本中心 2022年 2023年 2024年
2025年

1月至5月
2025年

6月至12月 2026年 2027年 2028年 2029年 2030年
2031年
至2040年

地下作業
建築物 . . . . . . . . . . 15.4 – – – – – – – – – –
機器及設備 . . . . . . . 13.0 0.3 4.1 – – – – – – – –
通風豎井風機
 改造 . . . . . . . . . . – – – – 1.0 – – – – – –
通風豎井
 變電站
 升級 . . . . . . . . . . – – – – 0.9 – – – – – –
主軸閘門
 控制系統
 升級 . . . . . . . . . . – – – – 1.9 – – – – – –
資源升級
 鑽井方案 . . . . . . . – – – – 9.6 – – – – – –
巷道建設. . . . . . . . . – – – – 0.1 0.1 0.0 0.1 0.1 0.1 1.6
表面處理廠
 作業
高嶺土選礦
 廠系統. . . . . . . . . 20.5 183.0 113.8 – – – – – – – –
免燒磚
 系統 . . . . . . . . . . 5.7 1.5 – – – – – – – – –
豎井改造. . . . . . . . . 0.8 – – – – – – – – – –
燃燒器
 系統改造 . . . . . . . 0.8 – – – – – – – – – –
設備更換. . . . . . . . . 3.0 4.0 4.8 0.7 3.3 – – – – – –
回轉窯
 脫硫脫硝 . . . . . . . – 19.6 9.0 – – – – – – – –
35kV
 變電站. . . . . . . . . – 6.4 1.1 – – – – – – – –
陶瓷纖維
 車間 . . . . . . . . . . – 13.3 7.4 – – – – – – – –
莫來石鋁矽
 材料綜合
 加工 . . . . . . . . . . – – 0.3 4.9 – 75.3 – – – – –
矽鋁新材料
 工程技術
 研究中心 . . . . . . . – – 0.1 – – 9.3 14.0 – – – –
原材料倉庫 . . . . . . . – – 8.3 – – – – – – – –
豎井除塵
 系統升級 . . . . . . . – – – – 1.5 – – – – – –
維持 . . . . . . . . . . . . – – – – – 8.0 8.0 8.0 8.0 8.0 40.0

合計 . . . . . . . . . . . . 59.3 228.1 148.9 5.6 18.2 92.7 22.0 8.1 8.0 8.2 41.6
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運營成本

根據獨立技術報告，於2022年、2023年、2024年及2025年1月至5月期間，我們

的歷史運營成本分別為人民幣152.9百萬元、人民幣154.5百萬元、人民幣181.5百萬元

及人民幣81.5百萬元。下表載列往績記錄期間的歷史現金運營成本明細。

按活動劃分的經營現金成本 2022年 2023年 2024年
2025年

1月至5月

勞動力僱傭 . . . . . . . . . . . . . . . . . 人民幣百萬元 50.2 54.9 60.1 23.3

消耗品 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 人民幣百萬元 25.4 19.6 27.5 8.7

燃料、電力、水和其他服務 . . . . 人民幣百萬元 51.3 55.1 51.1 37.1

現場和非現場管理 . . . . . . . . . . . 人民幣百萬元 14.2 9.3 25.3 6.0

環境保護和監測 . . . . . . . . . . . . . 人民幣百萬元 0.8 2.0 2.9 1.4

勞動力運輸 . . . . . . . . . . . . . . . . . 人民幣百萬元 – – – –

產品行銷及運輸 . . . . . . . . . . . . . 人民幣百萬元 8.0 10.3 10.9 4.3

非所得稅、特許權使用費和

 其他政府費用 . . . . . . . . . . . . . 人民幣百萬元 3.0 3.3 3.7 0.7

合計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 人民幣百萬元 152.9 154.5 181.5 81.5

誠如獨立技術報告所披露及下圖所示，關於按產品劃分的運營現金成本，精鑄用

莫來石材料預計將達到人民幣208.4百萬元╱年，而精鑄用莫來石粉預計在2026年將

達到人民幣38.3百萬元。精鑄用莫來石材料於礦山服務期內的單位現金運營成本為人

民幣979元╱噸，耐火用莫來石材料為人民幣847元╱噸。另外，生焦生粉的單位現金

運營成本為人民幣156元╱噸，陶瓷纖維的單位現金運營成本為人民幣7,124元╱噸。

該選礦廠生產精鑄用莫來石材料、耐火用莫來石材料以及生焦生粉等多種產品。自

2025年開始，還將生產陶瓷纖維。隨著目標年採礦能力達到40萬噸，及開始生產包括

陶瓷纖維在內的各種產品，預計年經營現金成本將從目前的水平逐步增加，於2026年

達到人民幣260.7百萬元及於2027年達到人民幣265.9百萬元。與歷史運營成本類似，

主要的成本組成部分是燃料和電力，其次是消耗品和勞動力僱傭。我們的獨立技術顧

問認為，朔里高嶺土礦具有出色的往績生產記錄，在LoM模型中使用的預測運營成本

合理，並得到歷史成本的支持。陶瓷纖維一旦進入商業化生產，其運營成本有望進一

步穩定。
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..
..

..
%

18
18

18
18

18
18

18
18

18
18

18
18

18
18

18
18

18

產品 精鑄
用莫

來石
材料

 ..
..

..
千噸

3,5
18

16
4

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

23
0

13
1

耐火
用莫

來石
材料

 ..
..

..
千噸

75
0

36
49

49
49

49
49

49
49

49
49

49
49

49
49

49
28

生焦
生粉

..
..

..
..

..
..

..
千噸

94
6

52
62

62
62

62
62

62
62

62
62

62
62

62
62

62
36

陶瓷
纖維

..
..

..
..

..
..

..
噸

11
,63

9
39

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0
75

0

按活
動劃

分的
 
經營

現金
成本

勞動
力僱

傭
..

..
..

..
..

..
人民

幣百
萬元

79
4.2

34
.3

48
.3

49
.0

49
.6

50
.1

50
.7

51
.2

51
.8

52
.3

52
.9

53
.5

54
.1

54
.7

55
.3

55
.9

30
.6

消耗
品 

..
..

..
..

..
..

..
.

人民
幣百

萬元
88

8.5
38

.3
54

.0
54

.8
55

.4
56

.1
56

.7
57

.3
57

.9
58

.6
59

.2
59

.9
60

.5
61

.2
61

.9
62

.5
34

.2

燃料
、電

力、
 
水和

其他
服務

..
..

..
..

人民
幣百

萬元
1,7

81
.6

76
.9

10
8.3

11
0.0

11
1.2

11
2.4

11
3.6

11
4.9

11
6.2

11
7.4

11
8.7

12
0.0

12
1.4

12
2.7

12
4.0

12
5.4

68
.6

現場
和

 
非現

場管
理

..
..

..
..

..

人民
幣百

萬元
42

9.4
18

.5
26

.1
26

.5
26

.8
27

.1
27

.4
27

.7
28

.0
28

.3
28

.6
28

.9
29

.2
29

.6
29

.9
30

.2
16

.5

環境
保護

和
 
監測

 .
..

..
..

..
..

..
..

人民
幣百

萬元
60

.0
2.6

3.6
3.7

3.7
3.8

3.8
3.9

3.9
4.0

4.0
4.0

4.1
4.1

4.2
4.2

2.3

勞動
力運

輸
..

..
..

..
..

..
人民

幣百
萬元

–
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–
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生產
狀況

單位
Lo

M
合計

20
25
年

6月
至1

2月
20

26
年

20
27
年

20
28
年

20
29
年

20
30
年

20
31
年

20
32
年

20
33
年

20
34
年

20
35
年

20
36
年

20
37
年

20
38
年

20
39
年

20
40
年

產品
行銷

及運
輸

..
..

.
人民

幣百
萬元

28
5.9

12
.5

17
.6

17
.9

18
.1

18
.3

18
.5

18
.7

18
.9

19
.1

19
.3

19
.5

19
.7

20
.0

20
.2

20
.4

11
.1

非所
得稅

、特
許權

 
使用

費和
 
其他

政府
費用

..
..

.
人民

幣百
萬元

66
.3

2.7
2.9

4.0
4.3

4.5
4.5

4.5
4.5

4.5
4.5

4.5
4.6

4.6
4.6

4.6
2.5

或然
津貼

..
..

..
..

..
.

人民
幣百

萬元
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–
–

–
–

合計
 .

..
..

..
..

..
..

.
人民

幣百
萬元

4,3
09

.4
18

5.8
26

0.7
26

5.9
26

9.1
27

2.2
27

5.1
27

8.1
28

1.1
28

4.2
28

7.3
29

0.4
29

3.6
29

6.8
30

0.0
30

3.3
16

5.7

按產
品劃

分的
 
運營

現金
成本

精鑄
用莫

來石
材料

 ..
.

人民
幣百

萬元
3,4

43
.4

14
7.6

20
8.4

21
2.5

21
5.1

21
7.6

21
9.9

22
2.3

22
4.7

22
7.1

22
9.6

23
2.1

23
4.7

23
7.2

23
9.8

24
2.4

13
2.5

耐火
用莫

來石
材料

 ..
.

人民
幣百

萬元
63

5.6
29

.6
38

.3
39

.1
39

.6
40

.0
40

.4
40

.9
41

.3
41

.8
42

.2
42

.7
43

.1
43

.6
44

.1
44

.6
24

.4

生焦
生粉

..
..

..
..

..
.

人民
幣百

萬元
14

7.4
5.4

9.0
9.2

9.3
9.4

9.5
9.6

9.7
9.8

9.9
10

.0
10

.1
10

.2
10

.3
10

.4
5.7

陶瓷
纖維

..
..

..
..

..
.

人民
幣百

萬元
82

.9
3.2

5.0
5.1

5.2
5.3

5.3
5.4

5.4
5.5

5.6
5.6

5.7
5.7

5.8
5.9

3.2

合計
 .

..
..

..
..

..
..

.
人民

幣百
萬元

4,3
09

.4
18

5.8
26

0.7
26

5.9
26

9.1
27

2.2
27

5.1
27

8.1
28

1.1
28

4.2
28

7.3
29

0.4
29

3.6
29

6.8
30

0.0
30

3.3
16

5.7

按產
品劃

分的
 
運營

現金
單位

成本
精鑄

用莫
來石

材料
 ..

.
人民

幣元
╱
噸

97
9

90
0

90
5

92
3

93
4

94
5

95
5

96
6

97
6

98
7

99
7

1,0
08

1,0
19

1,0
30

1,0
42

1,0
53

1,0
13

耐火
用莫

來石
材料

 ..
.

人民
幣元

╱
噸

84
7

81
9

78
2

79
7

80
7

81
6

82
5

83
4

84
3

85
2

86
1

87
1

88
1

89
0

90
0

90
9

87
3

生焦
生粉

..
..

..
..

..
.

人民
幣元

╱
噸

15
6

10
3

14
5

14
8

15
0

15
1

15
3

15
5

15
6

15
8

16
0

16
1

16
3

16
5

16
7

16
8

22
1

陶瓷
纖維

..
..

..
..

..
.

人民
幣元

╱
噸

7,1
24

8,1
14

6,7
24

6,8
57

6,9
41

7,0
20

7,0
96

7,1
73

7,2
50

7,3
29

7,4
08

7,4
88

7,5
72

7,6
54

7,7
37

7,8
21

4,2
74
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我們的產品和生產工藝

我們從事生產和銷售精鑄用莫來石材料、耐火用莫來石材料及生焦生粉，其中，

精鑄用莫來石材料和耐火用莫來石材料是通過選礦和加工作業所得，生焦是通過採選

作業所得，生粉是通過對高嶺土礦石破碎、選粉而得。根據弗若斯特沙利文提供的數

據，我們的精鑄用莫來石材料具有出色的物理和化學屬性，遠超行業標準。例如，與

市場上的同類產品相比，我們的產品具有更高的Al
2
O

3
含量，因此耐火度更高。此外，

其雜質含量較少，因此熱化學穩定性較佳。使用我們的精鑄用莫來石材料製作的型殼

具有出色的干濕強度、高溫強度和潰散性能，使用該等型殼生產的鑄件易於脫模、固

形、抗收縮且表面光滑，故成品率較高。我們的耐火用莫來石材料的莫來石晶相較為

成熟和統一，紋理細膩、具有高硬度、低膨脹系數、出色的耐磨性和良好的熱化學穩

定性。

下表載列我們於所示期間按產品種類細分的銷量和平均售價的明細：

截至12月31日止年度 截至5月31日止五個月

2022年 2023年 2024年 2024年 2025年

收入 銷量
平均
售價 收入 銷量

平均
售價 收入 銷量

平均
售價 收入 銷量

平均
售價 收入 銷量

平均
售價

（人民幣
千元） （千噸）

（人民幣
╱噸）

（人民幣
千元） （千噸）

（人民幣
╱噸）

（人民幣
千元） （千噸）

（人民幣
╱噸）

（人民幣
千元） （千噸）

（人民幣
╱噸）

（人民幣
千元） （千噸）

（人民幣
╱噸）

（未經
審核）

精鑄用莫來石材料 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 184,193 118.5(1) 1,554 165,931 109.0 1,522 185,492 133.1(2) 1,394 66,139 44.6 1,483 68,111 52.1 1,307

 －精鑄用莫來砂 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 95,347 60.4 1,579 82,585 53.7 1,538 96,798 70.2 1,379 32,343 21.4 1,511 35,232 26.7 1,320

 －精鑄用莫來粉 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 88,846 58.1 1,528 83,346 55.3 1,507 88,694 62.9 1,410 33,796 23.2 1,456 32,879 25.4 1,294

耐火用莫來石材料 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 6,173 5.2 1,187 23,522 19.6 1,200 52,056 52.2(3) 997 18,671 17.9 1,043 24,703 24.9 992

 －大塊焦寶石顆粒 . . . . . . . . . . . . . . . . 4,875 4.4 1,108 18,587 16.2 1,147 44,332 46.2 960 15,767 15.8 998 17,144 18.2 942

 －小塊焦寶石顆粒 . . . . . . . . . . . . . . . . 1,298 0.8 1,623 4,935 3.4 1,451 7,724 6.0 1,287 2,904 2.1 1,383 7,559 6.7 1,128

生焦生粉. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – 15,234 39.4 387 26,621 86.9 306 3,479 7.6 458 9,328 37.9 246

陶瓷纖維. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – – – – 2,973 0.3 9,910 – – – 2,757 0.3 9,190

總計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 190,366 – – 204,687 – – 267,142 – – 88,289 – – 104,899 – –

附註：

(1) 銷量包括精鑄用莫來石材料若干存貨的銷量。

(2) 銷量包括來自精密莫來石產品新生產線的25.6千噸試產量。
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(3) 銷量包括我們的外部加工服務供應商山東永安達供應的32.5千噸耐火用莫來石材料。

截至最後實際可行日期，我們在中國安徽省淮北市杜集區運營三家工廠，即採掘

廠、焦寶石廠和莫來精鑄砂粉廠。採掘廠主要用於負責將高嶺土礦石從井下礦床進行

採掘後運輸至地面，準備後續加工。焦寶石廠主要用於生產耐火用莫來石材料、用作

生產精鑄用莫來石材料的半成品材料和精鑄用莫來石材料製成品。莫來精鑄砂粉廠主

要用於加工來自焦寶石廠的半成品材料，通過破碎、除雜、篩分和研磨工藝，最終生

產成為精鑄用莫來石砂粉材料。

我們建立了一體化流程，無縫協調和連接高嶺土生產加工的多個階段。我們使用

井下開採模式開採高嶺土礦石。我們擁有通過回轉窯煅燒生產精鑄用莫來石材料的專

有技術。我們的回轉窯煅燒工藝利用了高嶺土礦石硬度低、易破碎的特點，在回轉窯

中煅燒前將高嶺土礦石破碎成細砂。回轉窯的半成品經過分級、除雜和清吹，生產出

精鑄用莫來石材料。該煅燒工藝使雜質和鐵析出聚集，便於在後續除雜步驟中去除，

顯著提高了產品質量。由於資源利用率更高，與傳統方法相比，該工藝亦大幅增加了

產量。此乃主要由於回轉窯的平均入料粒度更小，為2mm，而立窯的平均入料粒度為

60mm以上。粒度更小使得受熱過程更短且更有效。該效率的提高有助於通過減少加工

時間及資源消耗來提高產量。此外，回轉窯屬動態窯爐，其持續旋轉及翻滾物料，確

保受熱均勻並將新鮮表面暴露在高溫下。這導致充分煅燒，提高了原材料轉化為最終

產品的速度。此外，由於高嶺土礦石呈細砂型，因此在煅燒過程中，煅燒穩定性、均

勻性更好，對燒結顆粒產生鈍化作用，使砂粒更圓潤。用這種砂製成的精鑄型殼透氣

性更好，有效減少了因型殼透氣性差導致的欠鑄、有氣孔等鑄造缺陷。

我們的優勢

我們認為以下競爭優勢使我們在市場中脫穎而出：

• 高質量煤系高嶺土資源及儲量，兼具戰略性位置與交通優勢

• 通過關鍵加工技術改進實現產品質量優勢

• 先進的研發能力與不斷創新

• 強大的市場地位與優質客戶群的長期合作

• 經驗豐富的管理團隊，具備豐富行業與管理經驗

• 通過持續的ESG努力展示對可持續發展的承諾
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我們的戰略

我們計劃實施下列戰略，以促進業務成長：

• 擴大我們產品的生產規模並優化生產流程

• 提升研發能力，增強核心競爭力

• 擴大客戶群體，提高產品知名度

• 招聘高技能、經驗豐富的人才

銷售和市場營銷

我們主要在中國營銷和銷售莫來石材料。我們擁有專門的銷售和市場營銷團隊，
負責我們產品的市場推廣和銷售。截至2025年5月31日，我們的銷售和市場營銷團隊
規模為10人，主要負責與現有客戶保持溝通，了解他們對我們產品的需求和反饋，從
而估計有關產品的銷量，並安排相應的採購和生產計劃。我們的銷售和市場營銷人員
還致力向潛在客戶展示產品優勢和服務，從而擴大客戶基礎。我們利用豐富的行業經
驗，在中國建立了穩定的客戶群體。截至2025年5月31日，我們有40個客戶已與我們
維持超過5年的業務關係。我們主要從事向終端用戶銷售，而我們的客戶主要是精密鑄
件製造商和耐火材料製造商。我們還向貿易商銷售產品，由其進行轉售。

在市場營銷和品牌創建方面，我們做出多方努力，以通過媒體、互聯網、展覽和
行業聯合提升品牌曝光度和認可度。我們認為，這些方法在提升我們在行業夥伴和潛
在客戶中的曝光度，從而建立穩定客戶群方面效果顯著。

客戶

我們建立了包括生產型客戶和貿易型客戶在內的多元化客戶群。於往績記錄期
間，我們主要向生產型客戶銷售產品，於2022年、2023年、2024年12月31日止年度
以及截至2024年及2025年5月31日止五個月，該等銷售收入分別佔87.3%、87.3%、
76.1%、84.4%及76.1%。我們的生產型客戶主要包括精密鑄造製造商和耐火材料製造
商。我們還與貿易型客戶合作，拓展銷售渠道，提升市場影響力。我們對質量和創新
的承諾，幫助我們與客戶保持穩定的合作關係。

於往績記錄期間，我們向生產型客戶和貿易型客戶銷售，其中包括少數海外客
戶。於2022年、2023年、2024年12月31日止年度以及截至2025年5月31日止五個月，
來自前五大客戶的收入分別佔同期內總收入的18.6%、23.7%、23.8%及24.5%。於2022

年、2023年、2024年12月31日止年度以及截至2025年5月31日止五個月，來自最大客
戶的收入分別佔我們同期總收入的5.0%、7.1%、9.3%及10.5%。於往績記錄期間及截
至最後實際可行日期，我們所有前五大客戶均為獨立第三方。
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供應商和承包商

於往績記錄期間，我們的供應商和承包商主要為(i)製造作業所用輔助材料的供

應商，主要包括包裝用品、碳酸氫鈉、氧化鋁陶瓷球和木托盤；(ii)公用事業供應商，

主要包括天然氣、電、煤和水；(iii)物流服務供應商；(iv)加工服務供應商；及(v)工

程承包商。於2022年、2023年、2024年12月31日止年度以及截至2025年5月31日止五

個月，來自前五大供應商的採購額分別為人民幣72.6百萬元、人民幣68.9百萬元、人

民幣90.2百萬元及人民幣43.9百萬元，分別佔同期採購總額的74.6%、68.0%、66.9%

及73.0%。於2022年、2023年、2024年12月31日止年度以及截至2025年5月31日止五

個月，來自我們最大供應商的採購額分別為人民幣35.2百萬元、人民幣31.2百萬元、

人民幣28.3百萬元及人民幣13.2百萬元，分別佔我們同期採購總額的36.1%、30.8%、

21.0%及22.0%。於往績記錄期間及截至最後實際可行日期，除淮北礦業集團及淮北華

潤燃氣有限公司外，我們的前五大供應商均為獨立第三方。

競爭

我們於中國的煤系高嶺土行業面臨競爭。根據弗若斯特沙利文提供的數據，中

國的高嶺土資源廣泛分布於全國。安徽省的高嶺土儲量居全國第五位，佔總儲量的

1.46%。根據弗若斯特沙利文提供的數據，於2024年，中國的高嶺土產品的市場規模

達人民幣10,159.6百萬元，其中，2024年中國的煤系煅燒高嶺土產品市場達人民幣

4,965.9百萬元，佔整個市場的48.9%。按2024年煤系煅燒高嶺土公司的收入計，市場

上五大公司的合併市場份額為50.8%。其中，我們排名第五，市場份額為5.4%。安徽

省淮北市是我國高品位高嶺土的主要產地之一，高嶺土可用於耐火材料和精鑄型殼等

領域。根據弗若斯特沙利文提供的數據，按2024年的收入計，我們是最大的精鑄用莫

來石材料生產商，市場份額為19.1%。我們所在行業的主要競爭因素包括(i)加工技術的

高科技壁壘；(ii)嚴格的環保要求；(iii)大規模生產所需的資本；及(iv)高品質高嶺土資

源的稀缺性。我們相信，基於上述因素，我們可在競爭中嶄露頭角。有關我們所在行

業競爭格局的更多資料，請參閱「行業概覽」。

歷史財務資料概要

下表載列截至2022年、2023年及2024年12月31日及截至該日止年度以及截至

2024年及2025年5月31日止五個月的歷史財務資料概要，摘錄自本文件附錄一會計師

報告。以下概要應與附錄一的財務資料（包括相關附註及本文件「財務資料」一節所載

的資料）一併閱讀。
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損益概要

下表載列我們於所示年度╱期間的損益表的概要。

截至12月31日止年度 截至5月31日止五個月

2022年 2023年 2024年 2024年 2025年

（人民幣千元）
（未經審核）

收入 . . . . . . . . . . . . . . . . 190,366 204,687 267,142 88,289 104,899

銷售成本. . . . . . . . . . . . . (132,810) (133,410) (168,972) (57,491) (67,625)

毛利 . . . . . . . . . . . . . . . . 57,556 71,277 98,170 30,798 37,274

其他收入及收益 . . . . . . . 2,872 7,992 4,733 1,405 911

研究開支. . . . . . . . . . . . . (7,282) (6,978) (12,638) (4,518) (4,131)

銷售及分銷開支 . . . . . . . (4,028) (3,783) (4,574) (1,972) (1,479)

行政開支. . . . . . . . . . . . . (22,752) (17,477) (22,329) (8,731) (8,742)

其他開支. . . . . . . . . . . . . (476) (9) – – –

融資成本. . . . . . . . . . . . . (1,039) (973) (3,709) (638) (3,192)

金融資產減值虧損

 撥回╱（撥備）淨額 . . . 1,752 (48) (163) (5) (112)

除稅前溢利 . . . . . . . . . . . 26,603 50,001 59,490 16,339 20,529

所得稅開支 . . . . . . . . . . . (2,180) (6,384) (6,888) (1,869) (2,497)

年內╱期間溢利及

 全面收益總額 . . . . . . . 24,423 43,617 52,602 14,470 18,032

我們的純利從2022年的約人民幣24.4百萬元增加至2023年的約人民幣43.6百萬

元，主要由於出售耐火用莫來石材料及出售生焦生粉所得收入增加。我們的純利從

2023年的約人民幣43.6百萬元增加至2024年的約人民幣52.6百萬元，主要由於出售所

有三個產品類別所得收入增加（受銷量增加所推動），及推出陶瓷纖維（為我們戰略性

擴張至環保市場的一部分）。我們的純利從截至2024年5月31日止五個月的人民幣14.5

百萬元增加至截至2025年5月31日止五個月的人民幣18.0百萬元，主要由於收入增加

（受精鑄用莫來石材料、耐火用莫來石材料及生焦生粉銷售增加所推動）以及銷售陶瓷

纖維所帶來的額外收入來源。
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下表載列按產品種類細分的收入明細：

截至12月31日止年度 截至5月31日止五個月

2022年 2023年 2024年 2024年 2025年

金額 % 金額 % 金額 % 金額 % 金額 %

（人民幣千元，百分比除外）
（未經審核）

精鑄用莫來石材料 . . . . . . . . 184,193 96.8 165,931 81.1 185,492 69.4 66,139 74.9 68,111 65.0

 －精鑄用莫來砂 . . . . . . . . 95,347 50.1 82,585 40.3 96,798 36.2 32,343 36.6 35,232 33.7

 －精鑄用莫來粉 . . . . . . . . 88,846 46.7 83,346 40.8 88,694 33.2 33,796 38.3 32,879 31.3

耐火用莫來石材料 . . . . . . . . 6,173 3.2 23,522 11.5 52,056 19.5 18,671 21.2 24,703 23.5

 －大塊焦寶石顆粒 . . . . . . 4,875 2.6 18,587 9.1 44,332 16.6 15,767 17.9 17,144 16.3

 －小塊焦寶石顆粒 . . . . . . 1,298 0.7 4,935 2.4 7,724 2.9 2,904 3.3 7,559 7.2

生焦生粉. . . . . . . . . . . . . . . . – – 15,234 7.4 26,621 10.0 3,479 3.9 9,328 8.9

陶瓷纖維. . . . . . . . . . . . . . . . – – – – 2,973 1.1 – – 2,757 2.6

總計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 190,366 100.0 204,687 100.0 267,142 100.0 88,289 100.0 104,899 100.0

我們精鑄用莫來石材料的銷售收入由產品的銷量及平均價格（其受市場需求、定
價策略及產量影響）決定。於2022年至2023年此分部的收入下降，主要是由於回轉窯
維修後產量減少。然而，在市場需求不斷增長、我們為滿足有關需求而提升的產能及
我們刺激銷量的戰略定價的推動下，收入於2023年至2024年有所反彈。截至2024年5

月31日止五個月至截至2025年5月31日止五個月，我們精鑄用莫來石材料的銷售收入
有所增加，主要由於對我們產品的市場需求增長及我們符合有關市場需求的定價策略。

我們耐火用莫來石材料的銷售收入取決於銷量，而銷量由產量決定。於2022年
至2023年此分部的收入顯著增長，乃由於部分生產外包可提高產量以滿足耐火用莫來
石材料不斷增長的市場需求。得益於加大力度吸引新客戶及透過戰略外包提升產量，
2023年至2024年，收入持續增長。截至2024年5月31日止五個月至截至2025年5月31

日止五個月，我們耐火用莫來石材料的銷售收入有所增加，主要由於我們持續擴張至
耐火用莫來石材料市場。



概  要

– 15 –

本文件為草擬本。其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件時，必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

作為我們多元化產品組合的增長策略的一部分，我們於2023年開始自銷售生焦生

粉產生收入。2023年至2024年，我們生焦生粉的銷售收入顯著增長，主要是由於我們

通過吸引更多客戶並找到若干對生焦有大量需求的客戶而不斷擴大市場。截至2024年

5月31日止五個月至截至2025年5月31日止五個月，我們生焦生粉的收入有所增加，乃

由於客戶對我們產品的需求增加。

隨著我們擴大至陶瓷纖維分部，以滿足市場對國內生產的適用於脫硫脫硝環保管

道的高品位纖維日益增長的需求，我們於2024年下半年開始從銷售陶瓷纖維產生收入。

下表載列所示期間我們按產品類型劃分的毛利及毛利率明細：

截至12月31日止年度 截至5月31日止五個月

2022年 2023年 2024年 2024年 2025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，百分比除外）
（未經審核）

精鑄用莫來石材料 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 56,961 30.9 51,185 30.8 67,895 36.6 23,190 35.1 26,041 38.2

 －精鑄用莫來砂 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 37,488 39.3 32,696 39.6 41,221 42.6 13,912 43.0 16,255 46.1

 －精鑄用莫來粉 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19,473 21.9 18,489 22.2 26,674 30.1 9,278 27.5 9,786 29.8

耐火用莫來石材料 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 595 9.6 9,315 39.6 12,108 23.3 5,521 29.6 5,165 20.9

 －大塊焦寶石顆粒 . . . . . . . . . . . . . . . . . 59 1.2 7,289 39.2 10,382 23.4 4,559 28.9 4,028 23.5

 －小塊焦寶石顆粒 . . . . . . . . . . . . . . . . . 536 41.3 2,026 41.0 1,726 22.3 962 33.1 1,137 15.0

生焦生粉. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – 10,777 70.7 16,657 62.6 2,087 60.0 5,282 56.6

陶瓷纖維. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . – – – – 1,510 50.8 – – 786 28.5
          

總計 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 57,556 30.2 71,277 34.8 98,170 36.7 30,798 34.9 37,274 35.5
          

於2022年至2023年，我們銷售精鑄用莫來石材料的毛利減少，主要是由於我們

期內的銷量下跌，而同期毛利率保持相對穩定。2022年至2023年銷量下跌主要由於我

們的回轉窯維護，導致精鑄用莫來石材料的產量下降。2023年至2024年，該分部的毛

利及毛利率均有所上升，主要是由於通過我們的定價策略和營銷努力，精鑄用莫來石



概  要

– 16 –

本文件為草擬本。其所載資料並不完整及可作更改。閱讀本文件時，必須一併細閱本文件首頁「警告」一節。

粉及精鑄用莫來石砂的銷售收入顯著增加，同時有效控制了與生產相關的成本。我們

在生產時越來越多地使用煤炭代替天然氣進行煅燒，有效降低能源成本，極大提高能

源成本效率。精鑄用莫來石材料的毛利由截至2024年5月31日止五個月的約人民幣23.2

百萬元增加至截至2025年5月31日止五個月的約人民幣26.0百萬元，而同期該業務板塊

的毛利率亦由35.1%提升至38.2%，主要是由於精鑄用莫來石粉和精鑄用莫來石砂的銷

量增加，同時我們有效控制了與生產相關的成本，如原材料成本和員工成本。

於2022年至2023年，我們銷售耐火用莫來石材料的毛利及毛利率顯著上升，主

要由於我們於2022年開始銷售耐火用莫來石材料，而該年度的銷量相對較少，致使該

分部的毛利率不具代表性。2023年至2024年，該分部的毛利上升，而同期的毛利率下

降。具體而言，2023年至2024年，大塊焦寶石顆粒的毛利率從39.2%下降至23.4%，

及小塊焦寶石顆粒的毛利率從41.0%下降至22.3%。該等下降主要是由於我們的銷售組

合向售價較低的一定品位耐火用莫來石材料的轉變，同時我們對部份耐火用莫來石材

料進行了戰略定價，旨在擴大我們於該細分市場的市場份額。我們耐火用莫來石材料

銷售的毛利由截至2024年5月31日止五個月的約人民幣5.5百萬元減少至截至2025年5

月31日止五個月的約人民幣5.2百萬元，而同期該業務板塊的毛利率則由29.6%下降至

20.9%。毛利率下降主要是由於我們增加若干產品（售價較低）的銷售及戰略性價格調

整以應對加劇的市場競爭，繼而擴大我們於耐火用莫來石材料市場的市場佔有率。

我們於2023年開始銷售生焦生粉，該分部的毛利於2023年至2024年有所增加，

但毛利率於2023年至2024年有所下降，主要是由於我們大力銷售大小和等級不同的

低價生焦，以滿足市場對此類產品不斷增長的需求及於2024年推出了毛利率較低的生

粉。我們生焦生粉銷售中的毛利由截至2024年5月31日止五個月的約人民幣2.1百萬元

增加至截至2025年5月31日止五個月的約人民幣5.3百萬元，而該業務板塊的毛利率則

由60.0%下降至56.6%。毛利率下降主要由於為滿足部分客戶對特定等級產品的需求，

我們增加了若干產品（平均售價較低）的銷售。

作為我們進一步多元化產品組合併拓展環保市場戰略的一部分，我們於2024年下

半年開始銷售陶瓷纖維。2024年，陶瓷纖維業務的毛利約為人民幣1.5百萬元，毛利率

為50.8%。截至2025年5月31日止五個月，該業務板塊的毛利約為人民幣0.8百萬元，

毛利率為28.5%。銷售陶瓷纖維的毛利率下降，主要由於我們僅於2024年下半年開始

銷售有關產品，導致2024年的數據無法全面反映持續經營狀況。
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財務狀況數據概要

下表載列我們截至所示日期的財務狀況報表的資料概要，摘錄自本文件附錄一會

計師報告。

截至12月31日 截至2025年

2022年 2023年 2024年 5月31日

（人民幣千元）

非流動資產總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 412,993 611,110 710,463 693,588

流動資產總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 167,147 127,893 216,252 220,829

流動負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 189,688 140,214 163,127 132,992

流動（負債淨額）╱資產淨值 . . . . . . . . (22,541) (12,321) 53,125 87,837

非流動負債總額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . 36,832 191,099 303,296 303,101

資產淨值. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 353,620 407,690 460,292 478,324

我們的流動負債淨額從截至2022年12月31日的人民幣22.5百萬元減少至截至

2023年12月31日的人民幣12.3百萬元，主要是由於：(i)貿易及其他應付款項減少，原

因是購買物業、廠房及設備以及其他無形資產的應付款項減少及應付股息減少；(ii)存

貨增加；(iii)由於同期銷量增加以及客戶的信用期限和付款方式改變，貿易應收款項及

應收票據增加。我們截至2024年12月31日錄得流動資產淨額人民幣53.1百萬元，主要

是由於：(i)我們獲得長期借款，導致現金及現金等價物增加；(ii)由於產品銷售額增加

以及客戶的信用期限和付款方式改變，貿易應收款項及應收票據增加；(iii)由於客戶

結算我們的應收款項使用的票據增加，按公平值計入其他全面收益的債務投資增加；

及(iv)由於我們償還過往的計息銀行借款，計息銀行及其他借款減少。我們的流動資產

淨值從截至2024年12月31日的人民幣53.1百萬元增加至截至2025年5月31日的人民幣

87.8百萬元，主要是由於(i)存貨因我們擴大生產以滿足不斷增長的市場需求而有所增

加；(ii)預付款項、其他應收款項及其他資產增加；及(iii)貿易及其他應付款項因建築

設備應付款項及若干建設項目竣工所產生的其他應付款項減少而有所減少。有關我們

的流動負債淨額及流動資產淨值變動詳情，請參閱「財務資料－營運資金」。

我們的資產淨值從截至2022年12月31日的人民幣353.6百萬元增加至截至2023年

12月31日的人民幣407.7百萬元，主要由於(i)純利增加，及(ii)已宣派股息減少。我們

的資產淨值進一步增加至截至2024年12月31日的人民幣460.3百萬元，並增加至截至

2025年5月31日的人民幣478.3百萬元，主要由於期內純利增加所致。
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現金流量數據概要

下表載列我們的現金流量表概要。

截至12月31日止年度 截至5月31日止五個月

2022年 2023年 2024年 2024年 2025年

（未經審核）
（人民幣千元）

經營活動所得╱（所用）現金流量 

淨額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 45,624 11,971 36,650 (24,641) 27,519

投資活動所用現金流量淨額 . . . . . . . (131,313) (204,956) (69,545) (37,597) (21,762)

融資活動所得╱（所用）現金流量 

淨額 . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 121,242 130,463 72,019 49,627 (14,972)

現金及銀行等價物

 增加╱（減少）淨額 . . . . . . . . . . . . 35,553 (62,522) 39,124 (12,611) (9,215)

年╱期初現金及現金等價物 . . . . . . 59,378 95,085 32,564 32,564 71,694

年╱期末現金及現金等價物 . . . . . . 95,085 32,564 71,694 19,954 62,478

我們於2022年、2023年、2024年以及截至2025年5月31日止五個月分別錄得經營

活動現金流入淨額約人民幣45.6百萬元、人民幣12.0百萬元、人民幣36.7百萬元及人民

幣27.5百萬元。

主要財務比率概要

下表載列我們於所示期間及截至所示日期的若干主要財務比率：

截至12月31日止年度 截至2025年

2022年 2023年 2024年 5月31日

流動比率(1) . . . . . . . . . . . . . . . 0.88 0.91 1.33 1.66

資產負債比率(2) . . . . . . . . . . . 16.2% 37.5% 42.3% 39.6%

總資產回報率(3) . . . . . . . . . . . 4.2% 5.9% 5.7% 2.0%(5)

股本回報率(4) . . . . . . . . . . . . . 6.9% 10.7% 11.4% 3.8%(5)
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附註：

(1) 流動比率按截至同日的流動資產除以流動負債計算。

(2) 資產負債比率等於淨債務除以總資本加淨債務。本公司在淨債務中計入計息銀行借款及其
他借款、計入貿易及其他應付款項的金融負債，減去現金及現金等價物。資本指歸屬於母
公司所有者的權益。

(3) 總資產回報率按年度╱期間的利潤除以年╱期末總資產再乘以100%計算。

(4) 股本回報率按年度╱期間的利潤除以年╱期末權益總額再乘以100%計算。

(5) 截至2025年5月31日止五個月的有關比率並無意義，因為這些比率無法反映整個運營年度。

未來計劃及[編纂]用途

假設[編纂]未獲行使且[編纂]固定為每股[編纂][編纂]港元（即本文件所述[編纂]

的中位數），我們估計[編纂][編纂]淨額（扣除[編纂]及我們就[編纂]應付的其他估計開
支後）將約為[編纂]港元。若[編纂]獲全額行使，扣除相關開支後及假設[編纂]為每股
[編纂][編纂]港元，我們估計我們從[編纂]該等額外股份收到的額外[編纂]淨額將約為
[編纂]港元。我們計劃按以下方式分配[編纂][編纂]淨額：

(i) 約[編纂]%（或[編纂]港元）將用於莫來石基鋁矽系材料深加工項目；

(ii) 約[編纂]%（或[編纂]港元）將用於建立矽鋁新材料工程技術研究中心；

(iii) 約[編纂]%（或[編纂]港元）將用於償還我們若干銀行貸款的本金總額及應計
利息；及

(iv) 約[編纂]%（或[編纂]港元）將分配至營運資金及一般企業用途。

風險因素

我們的業務涉及若干風險，而其中部分超出我們的控制範圍。所有涉及的風險因
素載於本文件「風險因素」一節作詳細討論，　閣下決定投資[編纂]前，務請細閱整節並
評估其中載列的具體風險。以下是一些我們認為對我們業務較為重要的風險：

• 採礦業本身存在高風險，我們的採礦和生產過程中可能會發生事故或中
斷，這可能會損害我們的聲譽，使我們面臨責任索賠並導致巨大的成本。

• 我們面臨行業競爭，而未能與我們的競爭對手有效競爭可能會對我們的業
務、財務狀況及經營業績產生不利影響。

• 我們的業務目前集中在一個高嶺土礦石上，我們面臨著與該礦有關的不確
定因素。

• 我們的礦產資源量及礦石儲量估算乃基於多項假設，倘該等假設發生變
動，我們可能會降低估計。
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• 我們未必能達致我們的預計高嶺土產量。

• 我們現有的採礦作業的礦山服務年限有限，且最終關閉作業將導致與持續

進行的監測、修復及遵守環境標準有關的成本及風險。

• 我們可能無法取得、維持或重續採礦及勘探活動所需的政府許可證、牌照

及批文。

• 由於我們收入的很大一部分來自精鑄用莫來石材料和耐火用莫來石材料的

銷售，因此我們面臨與產品集中相關的風險。

• 精鑄用莫來石材料、耐火用莫來石材料及其他相關產品的市場價格變動將

影響我們的業務、財務狀況及經營業績。

• 我們的成功取決於我們產品的質量及特性。如果我們的產品未能獲得或保

持廣泛的市場接受度，我們的業務、財務狀況及經營業績可能會受到重大

不利影響。

COVID-19的影響

於2020年，COVID-19爆發導致國際性的公共衛生危機，因此全球經濟整體上

受到重大不利影響。鑒於該前所未有的全球衛生危機，2020年初，由於社交和工作聚

會、中國若干地區的強制性隔離要求以及公共交通暫停，我們的業務運營受到短暫的

影響。由於若干僱員須居家辦公，需現場服務的業務在一定程度上受到干擾。然而，

於2020年初的初步中斷後，我們恢復正常的業務營運。於COVID-19疫情期間，我們

依賴中國不同地區的穩定及多樣化的客戶群，以確保持續的訂單量。我們與多家運輸

公司保持合作關係，以確保及時交付產品。此外，我們實施嚴格的內部疫情防控措

施，以確保生產流程順利進行。我們靈活的銷售策略有助於維持穩定的銷售增長，同

時增強成本控制措施，提高成本效率。這些措施有效應對外部挑戰，確保生產和銷售

的穩定增長，在往績記錄期內並無對我們的業務營運或財務業績造成任何重大不利影

響。

控股股東

截至最後實際可行日期，淮北礦業集團透過其全資子公司皖淮投資直接及間接有

權控制行使本公司60.13%的投票權。緊隨[編纂]完成後（假設[編纂]未獲行使），淮北

礦業集團將透過其全資子公司皖淮投資直接及間接有權控制行使本公司約[編纂]%的投

票權。因此，淮北礦業集團及皖淮投資構成本公司的一組控股股東。
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此外，截至最後實際可行日期，淮北交投有權控制行使本公司39.87%的投票權。
淮北交投由淮北建投控股全資擁有。緊隨[編纂]完成後（假設[編纂]未獲行使），淮北
交投將有權控制行使本公司約[編纂]%的投票權。由於淮北交投於本公司的持股比例將
接近30%，淮北交投及淮北建投於[編纂]後仍能對本公司施加重大影響。因此，淮北
交投及淮北建投控股構成本公司的另一組控股股東。更多詳情請參閱「與控股股東的關
係」。

申請於香港聯交所[編纂]

鑒於我們符合上市規則第8.05(1)條下的利潤測試，我們已向聯交所申請批准根據
[編纂]發行的H股[編纂]及[編纂]。

股息

截至2022年12月31日止年度，我們宣派股息約人民幣55.3百萬元，及於往績記錄
期間我們並無宣派任何股息。於2022年宣派的所有股息於2023年8月派付。宣派及派
付任何股息以及股息的金額須遵守我們的組織章程細則及相關中國法律。我們目前並
無任何設有固定派息比率的正式股息政策。除自我們的合法可供分派的利潤及儲備宣
派或派付股息外，不得宣派或派付股息。根據相關中國法律，未來我們所賺取的所有
純利將須首先用於彌補過往的累計虧損，其後我們須將純利的10%撥入法定公積金，
直至該公積金達到我們註冊資本的50%以上。因此，我們僅可在滿足以下條件後宣派
股息：(i)已彌補過往所有累計虧損；及(ii)我們已按以上所述將足夠的純利撥入法定公
積金。

[編纂]統計數據(1)

根據[編纂]

每股[編纂]港元
計算

根據[編纂]

每股[編纂]港元
計算

H股的市值(2) [編纂]港元 [編纂]港元
內資股的市值(2) [編纂]港元 [編纂]港元
股份總數的市值(2) [編纂]港元 [編纂]港元
本公司權益股東應佔未經審核[編纂] 

經調整每股有形資產淨值(3) [編纂]港元 [編纂]港元

附註：

(1) 表內的所有統計數據乃假設(i)[編纂]未獲行使；(ii)預期將於[編纂]完成後發行的[編纂]股股
份（包括[編纂]股H股及72,894,316股內資股）而作出。

(2) 市值乃根據緊隨[編纂]完成後預期將發行的[編纂]股股份（包括[編纂]股H股及72,894,316股
內資股）計算。
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(3) 母公司擁有人應佔未經審核 [編纂 ]經調整每股有形資產淨值報表乃按已發行 [編纂 ]股股
份（即預期將於[編纂]完成後發行的股份數目，包括根據[編纂]將予發行的[編纂]股H股及
72,894,316股內資股）計算，且並無計及因[編纂]獲行使而可能[編纂]的任何股份。

[編纂]開支

[編纂]開支指就[編纂]產生的專業費用、[編纂]及其他費用。我們估計我們的[編

纂]開支將為約人民幣[編纂]元（假設[編纂]為每股[編纂][編纂]港元（即指示性[編纂]的

中位數）且[編纂]未獲行使），佔[編纂][編纂]總額的[編纂]%（基於[編纂]指示性[編纂]

的中位數並假設[編纂]未獲行使）。於往績記錄期間，我們產生[編纂]開支人民幣[編

纂]元，其中人民幣[編纂]元自損益及其他全面收入表中扣除（作為行政開支），及人民

幣[編纂]元自權益扣除。我們預期將產生[編纂]開支約人民幣[編纂]元，其中，約人民

幣[編纂]元預期將在損益表中確認為行政開支，及約人民幣[編纂]元預期將於[編纂]後

直接確認為權益的扣減。

我們的董事預期該等開支並不會對我們於2024年的經營業績造成重大影響。就性

質而言，我們的[編纂]開支包括(i)[編纂]約人民幣[編纂]元及(ii)[編纂]相關開支約人民

幣[編纂]元，其中包括法律顧問及申報會計師費用及開支約人民幣[編纂]元及其他費用

及開支約人民幣[編纂]元。

法律程序和合規事宜

我們可能在一般業務過程中不時成為不同訴訟、仲裁或行政訴訟的一方。於往績

記錄期間及直至最後實際可行日期，據我們的中國法律顧問告知，並無針對我們或我

們的任何董事提出的未決或威脅訴訟、仲裁或行政程序，從而可能對我們的業務、財

務狀況或經營業績造成重大不利影響。

於往績記錄期間及直至最後實際可行日期，據我們的中國法律顧問告知，我們並

無參與或涉及任何重大不合規事件。我們的董事認為，於往績記錄期間及直至最後實

際可行日期，我們已在所有重大方面遵守所有相關的中國法律法規。
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近期發展及無重大不利變動

監管發展

 

於2024年11月8日，《中華人民共和國礦產資源法（修訂草案）》（「新《礦產資源

法》」）審議通過，於2025年7月1日起施行。為促進礦產資源合理開發利用，加強礦產

資源和生態環境保護，維護國家對礦產資源的所有者權益和礦業權人的合法權益，推

動礦業高質量發展，保障國家礦產安全，制定新《礦產資源法》。新《礦產資源法》規

定，設立礦業權的，應當向有關部門備案登記，符合登記條件的，由有關部門發放礦

業權證書。第33條規定，礦業權人應當編製勘查方案、開採方案並報有關部門批准，

取得所需許可證，方可作業。該法將礦業權證書作為財產權和勘探╱採礦許可證作為

行政許可證加以區分，引入採礦權和勘探╱採礦許可的單獨登記。有關詳情請參閱

「監管概覽－與礦產資源有關的法律法規」。根據中國自然資源部於2024年12月發佈的

《自然資源部關於做好新<礦產資源法>貫徹實施工作的通知》第三（三）條的規定：新

《礦產資源法》實施前已頒發的採礦許可證於有效期內繼續有效，不得強制要求更換證

書。我們的中國法律顧問認為，新《礦產資源法》生效後，我們的採礦許可證有效期至

2039年11月20日，在現行有效期內繼續有效，且我們於採礦許可證到期前無需申請礦

業權證書，新《礦產資源法》的施行將不會對我們的經營及財務表現造成不利影響。誠

如我們的中國法律顧問所告知，淮北市自然資源和規劃局已於2021年11月向我們發放

採礦許可證，並於2024年3月批准續期，其為根據新《礦產資源法》向我們發放礦業權

證書的主管部門。

無重大不利變動

我們的董事確認，直至本文件日期，自2025年5月31日（即本文件附錄一所呈報

期間的結算日）以來，我們的財務或交易狀況或前景概無任何重大不利變動，且自2025

年5月31日以來，概無發生對本文件附錄一所載會計師報告所示資料有任何重大影響的

事件。


