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SR T JE T IRYINE S A7 AT 4

BRE, AT G BRI,

gL GEH) HIHEAS
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[ERZE A AL

3. ARER

WRIE AT A%, H 2018 4 4 H 20 Hitt,
FTAT X B A2 A B AT ek e R
N, =4 BB A B A R HEA
HI AR BAH RPATERFEERRA
HALT

ANFPATEFH DL IR,
125, 2000 4F 5 HIAAFE, BATEM
BRI ERR B H TR E R 5%
ML RIS A R RS TR 2w
b R A R A F A . W E
T 3 = I A R =] IS 2 B AT 48 b
RO EEHE IS, FRY R g, B
WA RS, BAERIRE ST g
ifEIpsE=

FREFHAN, AR ZAERREF M LN A
W s, BREEEE L, Elk TR RIf g R
i, SR, EHES . 201145 H
TN, BT 0] 4 mlgs i 46 [ W 45 B
APPSR 25 I TR C oy s R E el SAEil)
SEEP LTSRS MR, Big
Rl AL A 45 A H O B A EE B EE . I
2\ F) RT3 4K R 2 TS5 P

BEE, AnEEEMAREAEEERN
AT M R R B0, REAE W 2 A F] IEH 4

t. EEOH

£2 et

udf

PREZIIA, v ) A2 BRIy T JE oK
AL BARE, R AR AR RS B A
MNfgr, EITREREN A HELE R,

Ny BESh

1. 28I
PREZIAPY, A A ENMRRONF LG K, 2017
SESEIUEM IR 10.81 127G, AL/ RS K
0.61%, FERWELEWANIGKTE. FH=
i Ml AR BTN R I 22 B RN A A 78 ik
NI RIE, 2017 4657 )= M AL SR U
6.80 /47T, [FILL FBF 5.16%, &2 R0 FLHT
L SPIIH G  HRLESA [R LT B BT
TEENR N S 62.90%; 7] W1 )5 2 RN
3.30 127G, [FIEEK 9.27%, EEREHAE
RIETF. BRIk B R BRI K
FRE fEEMRIRN T 5 30.53%, AT TR
Ho
MEFIGEIE, 2017 SEAFLGEBRZR
N 71.37%, FELCERT R, FERBEMKE
HHC R S RN H P 22 R 56 182 43 A BR 8 )
BHEARSZIH AT 2017 4F, AR E=
PR % BRI RN 87.93%, fRFFRFEK
. WIEZ S 2017 FEFFF Ny 37.25%,
AHER 2016 4 _E Tt 4.75 AN E R
PREFIAPY, 2 F] AL S5 R B 15 7
m A B 5 G RSk 5s . Z ks, 2018
fE1~3 H, AwRESEHUEHNILN 2.80 1476, A
2017 “E44EN 25.90%; SZHLZES BAIF
71.10%, %% 2017 4F/NIE R FE 0.27 ANE 5 .

WA AR EFEER (45 LT, %)

2015 4F 2016 4E 2017 4 20184F 1~3 A

A BN | Sl | BRI [ BN | S | BRE | BN | SB[ BRIE | A | S| BRI
—. EEWSIEAN | 932 | 9818 70.64 | 10.73 | 99.91 72.96 | 1063 | 98.33 7137 | 271 | 100.00 | 70.12
J7 J2 v ML AR B 588 | 6196 91.24 | 7.17 | 66.76 88.68 | 6.80 | 62.90 87.93 | 180 | 64.29 87.34
WIEAE 2.84 | 29.88 2524 | 3.02 | 2812 3250 | 330 | 3053 37.25 | 083 | 29.64 | 3488

P i 0.12 1.28 16.95 | 0.04 0.37 18.91
[ERIZ7N %z 0.22 233 | 10000 | 0.26 2.42 68.21 | 0.28 2.59 4570 | 0.06 214 | 3631
EAFEL CEI) AR S 10
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e eils! 0.26 2.73 100.00 0.22 2.05 100.00 0.17 157 100.00 0.11 3.93 100.00
FE RS RN 0.02 0.19 59.99 0.08 0.74 100.00
=L HAb S RN 0.17 1.82 99.69 0.01 0.09 100.00 0.18 1.66 100.00

it 9.49 100.00 7117 | 10.74 100.00 73.00 | 10.81 100.00 71.37 2.80 100.00 71.10

AR IR: SR

Er L, R SN B3 SN POSHUAL TN, [ 42 FNF; 2, 20159 8] -F &R 5 R ZMA TN Ak Sl N 3,

20184 —F N 5] AL M N A 11175 T, & 8] A A0.004%;

4, bt EE MBI ALERK EEELZ R R WEENE R,

2. BTk 4

N A 3 R LA B b 45 3 B R A R
BT EA R AL, PRI AN,
YNV DL O VS AN, EANE
BREERE &GETTHE 2018 4 3 AJK,
AN A UL TEIAR A 38.47 J5~FJ7K, Hdh gy
Hul 5 74.75%, B 12.53%:; AR
AR, T = YERRAE 93% LA I, 2017
e/ N N 2 N A e S 2 ey
KNG N B2, AL 2016 4= % 5.86 1N H
4r R% 93.09%. JEHEK, JEi COCO Park.
Jete COCO City Fliglk, ABANE X

VO EKPAEE—EES, Byt
M ER — RS E M, Wik, A0
YR KA BTk sh. 2018 4F 1~3 H,
2\ H O RS M R S8 4 4
5.91 Jo/RIFEJT KA 3.15 JuIRFETT K. =
SR8 ) g R T AR BT SO B B R R R
M SR, 2017 4z AR S
FRERILFE FREsgm, AR BRIRARN 6.80 14
JG, [FHFPE 5.11%. 2018 4F 1~3 A, A#
SEIAH BTSN 1.80 1478, SN 2017 A 4FAH 55
WK 26.44%.

23 NAHEEHLAMFTLSEERL (Ez: FHR, %, LIRIFFFA. FT L)
TiH 2015 4 2016 4£ 2017 4 2018 £ 1~3 A
AT AR A 380094 394363 386815 384656
Hrbe 1y 290554 290430 287797 287535
Bk 45393 51135 48525 48195
2 97.97 98.95 93.09 93.90
ot g 98.03 99.24 98.71 99.31
EE 2 97.00 97.20 57.89 65.14
R4 494 5.05 4.88 5.19
Hep Jgyehoc 4.42 4.72 5.23 5.91
EEZv 8.21 8.74 4.90 3.15
GITION 58800.52 71662.82 67998.41 17978.02
Her: 39851.15 49376.59 54214.58 15300.85
5k 13421.64 16059.88 8557.06 1367.28

AR IR: SR

Wy s

ON A TSR I E SRR A B, B 2
TR EH T IZEEH, 2006 9 H, &
o) = 4 1 5t R IR ) 0 4R B COCO

Park, &t +REKE, o7 CATEBE
COCO Park. COCO City fEHJ“COCO &”
FE LR A ASER 140 AN SRE T R = it
KRN O BB =23 [A)7, 72 S AN B

2k GEH) AR E)
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&, DHEE R
k4 Nz 2WHP SR BN (B FH A, L)
Tk 2017 4f 2017 4¢
TiH PLE/ASE pr=Z 1A FERM
Bt R HHEER | SEHESVSR
MR . HZIR R
COCO Park YT CBD i [X, Fh RS 2
2006.09 81836 2.94 K PE. CKI. EVISU. 75 N7k
18 H S 5 R S e s
fﬁ”—lﬂ ':t:mju—r
TN X, A | BRXERK | LB RE, Mok, =
COCO Park
- 2012.09 82759 0.88 | Kiz. ZBAF/ Mgk | ERINNZEE | ik, EP HEZ. INSUN.
i Ji5
GASED) T HR L H&M. UNIQLO %
YT B, Ihix \
COCO City IR X A | AR TR AR
2014.11 93957 0.96 | Hhk 4 5Lk puk I
YRS s P A
A
YT CBD X,
i & EAE | Poltron Frau. Roche-Bobois.
=25 ] 2007.05 29245 0.64 | i Ak s [ 3k A i
T H FENDI CASA
B bk
KA RR: SR
(1) COCO Park #&H )k OAICIX AL, ShHimA 3 Pk, #E
COCO Park #H JEZEER. WY, K 2017 4FJic, wIHAATAN 8.28 JiF ok, A

WL BARZ e T — A E W e AME sy
v, WRAFEARILEE, BH
F 2006 = 9 HFHFk, PnlFEa 75 NI 2
WIRE ARSI ARAR (LURFER: 750E
AF]) . COCO Park #&HJE & 5 3.1 JiF
Ak, #Z 2017 AR, W] HREAR 8.18 Fi
Tk, HAZEA 100%.

COCO Park #f# HJEE XA B . A
WEHEGETIMBERY, 2AFAFREIL

SN B E R IF 2 — . 2015~2017 4,
COCO Park A HJ& 7373 S A S U 2.64 14
JG~ 2.69 1201 2.94 1256, 2018 4F 1~3 H 5L
ARG 0.84 27T, N 2017 FEAFUAY
28.55%.
(2) COCO Park J )5
COCO Park J& i i /& /A &) & 1~ COCO
Park fhRE HilF=&h, F 2012 49 Ak, ¥
MV J5 R I T T 36 s b 4878 A PR A 7
(AR faiAR “WRBEAR” D o WHAL IR
I AR B X, AT KIZH -5 3+

8 100%. HIFILEAZE, COCO Park J& &
RN IZAERE K, 2017 ESRI AL S U
0.88 12.7t, ML K 4.76%; 2018 4 1~3 H
SEPLFE SN 0.25 1478, 9 2017 FEA RN
(1) 28.20%, ZIiH B IXEE, JHAR
BR: 82,

(3) Jg#E COCO City

AFH—ANFEE WY H0FEE COCO
City &AL B AL X oG, H K240 T
3T DX 3 R i R A X TR B, AR 6~10 3
PO, DA R E B 3~5 AR ERENE
FEMIFE R . ot COCO City iz FIRDIAL S
T ST, AR 4 52k
FA s, ZRABHEM s, BRI .
JefE COCO City T 2014 4 11 Ak, #nlk
FEA 7 NRINT Ris sl &8 G R A A
(LURHRR “BIissAF" ) .

JE4E COCO City A& 3 e 4k X 2 i) g i

D BsEEREL, THIE 3 2, HAh

N1E, Hl 2 B, B E R

2k GEH) AR E)
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WRCAT R, AKX B Thae = A, #2
EAE S ERIME . et COCO City iz & i 8] 45
B, EATEBEREN LT, EHERMA
SUNFREE Eik, 2017 S E N 0.96
f¢.76, EHHK 5.49%. 2018 4 1~3 HSZH
&Y 0.28 1278, N 2017 FARFWAIR
29.33%.

(4) 2 ==%[n]

SRV = s B R T R — ke
FIEASE, WiHT 2007 45 5 AR, ¥l
AT NI EN GRIID ARRAR (L
TR I AFET D

FL] 5 = 2E A IR Y1 CBD 4 H X I
KiEERHE AR, &Emtha KEP
JREYNL . TUH I T ARZ SRS 0k
FAETE/ANX, A A ) N B SRR e i
R SR R A AR T AE SR TE 2 IR 45 1 v i K
J& I Lo

B0 B o B TH et g, BRI =
25 ) R AN o AR . TR PR d3E O
A REUnmss, 325 MR Poltron Frau.
Roche-Bobois. FENDI CASA & [H fr4%144 i
Ko 2017 R = 22 al e AL 4N 0.64
¢.5t,2018 4 1~3 A LB S U 0.16 12 7T,
4 2016 FFAFULALR 25.07%.

ST, BREEEAN, AFEY+
O EECRI B fe” . B
T ] s PR JEC R 4 RN B B A B 3 B
=7

S

AT EE T AL AL HE A w) A
278 MR R R O BT W R A F RE
AR K . B RO F IR
CBD X, Hifk 1. 4 SLAITAL, MEARE
IINEFra ey, RFERYIE I I R /R
WG B H I AR RO Tk
(IR 5 i Bt BTt 20 K R A7 T HE X
B ORIE SR gL St itrE, MR, Inik
ML 1 52k, BRI, A, SEET

UUNINEZSEX N

HZ 2017 )%, Eitad KR K
et A AN 5.82 JF K, SFAAT
FAM RN 4.85 Ji°F K. 2017 SEEHMERA
57.89%, [F] L% E B R EA PP LRSS
I ) 3 )5 B T 4R AL URON 0.86 127T,
AW A2 MR TR RE®RD . 2
2018 4F 3 HIK, B KEFMER KRS
DA TR A AR 4.82 F5°F 5K, AR
AR k> 23587 R T A SO A 7 3 A
e AN 65.14%, FEENINEA
PRI, B4R P AFERTER R E . R
SRt e = R SRV E NS =g DS & 1
itk CEemEsh; BRhosS ZEAT
#EH CBD 10X, JiHS AR,
AT ARRIAMIE SN B A SRR
F PR R B A D 20 A R AR
GIR=gLIE S AL N

SO T, REHA, AR
TS AR X[ o FH A X, A5 4 FH 4 DA ] 5 1)
Bk S EiSy o

e N )

BE 2018 4 3 AR, AFXSAMHAME
BIRECRFEEN P ORI, BEWEE. 2
eE. BIEES, BRI SOEA T B0
H.#Z 2018 4 3 HIK, nf # ST A &1t 4.52
RPN

BEE, IREAN, A F R A 5
[ AR5 FL BTSN 52 5 7 R R R g R R el T A
BB, ARRPEBEE 8 A R T — 0
Y O RREIEDRE, A F N K& F)
TR BORFF R e G . (ARG TS R
e N R ANET R R E /A
FR GG MY 55 B TG — 2 Bk o

3. WIEAE WS

N EEIE 2B N R H AR AR
o 2 0 RN AT R R R (R
NREAR R AR REEER ), LR IR

gL GEH) HIHEAS
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AN N E. 2017 4, ARNEELE
% SEBRON 3.30 127G, [AIELIEK 9.27%; T
FERFFKFIZE BT, 2017 44 37.25%,
[ EL 3G K 4.75 AN 43 A

[ FE R R B B 2009 4EFFME LLSK, i
JE A — I O AR 5% T R R 28 it %2 TR RS
“ERAEFEWIET . CRAESEERTT (R

%5 2017 W EBFRIEEHRALESFWEENEEEEHF0E (P2 W, %,

HEIT) “TRYINE LR SNSRI
{5 SEHA 280 (8] T8 e & %5 (& 43 [A]
SEER) , BAROET. R, T,
SWE SO EAMNFIKIB SR, T
ARTRBR TS5 BRI BRAREEZ 71
oK o WA IREHEE BN ANERSE
FEVRYIT AL T4 for

TSR IR

B R RS MMER B R & B R
7% (St.Regis) 290 80.90 1584.92 1282.15
AR /R R (Ritz-Carlton) 280 87.74 1627.94 1428.28
E i (Grand Hyatt) 471 86.84 1212.96 1053.29
#HBx CInterContinental) 540 84.78 1186.77 1006.10
JRITT (Westin) 350 85.51 1099.72 940.36
Krp#E3E k% (Sheraton Futian) 354 85.29 1136.84 969.58
18 H A H L% (Shangri-La Futian) 548 86.66 1363.66 1181.71
JW HZE (JW Marriott) 402 84.78 1039.51 881.28
JUZ (Four Seasons) 266 84.84 1593.38 1351.88
Haf 522 (Marco Polo) 390 76.81 883.93 678.97

TR 28R

UTEER, AR ROFTSCRCHON I I L2 7
PO I AL PRI R 55 B i i ol sk
JESERRAW BT, AFEIELE WA RERR
EWR . WA, &SI /&
{5 b 55 2 BN SRR, L AR ORAE T k55

WA LT 95%. & RN R4
WK, 2017 N 150 1275, FEC/MESE K
4.00%; [FIHA, BRI 1.72 1275, [FIEE
K 8.84%.

&6 NEEERFEFBAMBRERL (F42: 12T, %)
%H 2015 4f 2016 4F 2017 4¢ 20184F 1~3 B
L N gkt [N zA [N zA L N iz
E-9i 1.25 44.01 1.30 43.05 1.50 45.45 0.36 44.07
IR 1.47 51.41 1.60 52.98 1.72 52.12 0.44 52.28
HoAth 0.12 458 0.12 3.97 0.08 2.42 0.03 3.65
i 2.84 100.00 3.02 100.00 3.30 100.00 0.83 100.00

AR IR: SR

E: AN OIE LA SRR, EIA RN, SPA TR FIANF

M JE L 55388 Fa bR R, AR R
S FE AT NBUFEE BT, 2017 4R Rt
EAI R 12.65 NG I =45 MERY)

ik 80%, H REZFFE L, 2017 FEAFE
FEF 2016 FHK 2.44 ANEH A EE 87.74%;
G T, TN R R R B 5 T2 B AE R D

2k GEH) AR E)
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AT AL Hir =4 2 EFES%, 2017
NN 1627.94 JU/AIE . FREFEAN, )
e AR A AN FRLE R 55— 32 B
W, EFEEAFTE. REmBRaL RSl
IR T RURAEH .

27 NG BBV E T EGEIAR
(iz: AAL %, /AT

2015 4 2016 4F 2017 4
HeArie 10.66 11.90 12.65
NfEZR 83.90 85.30 87.74
SE B 1462.66 1484.58 1627.94

AR IR: SR

BAE, REHIN, ARSEIRD R
e WSt

AT T 2017 FEAHMFME, K
Mo PSS AT CREBR R S0k X 5%
WAEFAT TH I, A TR IRE B
I TS IR. AFEHER) 2018 F—Z=EEM 55
wERLHFH T,

WA IEREE, 2017 4, AFEIFEH
PUBIE N R = R A IR A 1 KA
BT . 2018 HF—ZRAEAE] A I AL
2017 SEJRD @ &/ 1 KT AT BAE,
N ) F 55 B T R T L T

BAE 2017 FIK, AFAIHFHERTL
230.96 1¢.7T, FrA &M A 93.08 1276 (F /b
JE AR 0.39 1270 5 2017 &, AaE|sLlE
U N (&35 10.81 1276, FiE s 7.06
TCo

% 2018 4 3 HIK, AwIAIFGE LA
217.66 127G, A& RaE 93.50 127t (/b4
& AR 0.40 1278) . 2018 4F 1~3 A, A+
SLIENN (&) 2.80 1278, FliE s
0.59 127t

3

N
N O =

™
=

1L ®FRE
BRERII, 2w B B PG,

£ 2017 fFE, AR EETN 230.96 14T,
HoAmah B = FER SN 5577 40 5l 5 b 27.63%
A 72.37%, FEFBNTE G R, fTE AT
BT AR AT VAR 55

BE 2017 FJE, AFWRFE~H 63.81
fe.o6, FEmBEMES (4 30.03%) . HAh
MR (i 15.42%) . HABGREIE >~ Of
52.11%) FUR B O S B M s (i 1.57%) o

I3 #E20174R A RSB B A

#ih
&
30.03%
Bk
H I
/\4‘[“3 0.07%
53.80%

Rk
&,

7N
\ 0.64%
PN 3T

0.04% o
15.42%

FHRIR: M SRS

B 2017 K, AnlfimE4N 19.16
{275, FIEIEEK 60.92%. A& 6 M %4 R
D EEAFIAES, BATER G A It M 4
') 46.50%; FHAthBt M4 53.47%. HAthLk
M RAHES (10.22 1270) MR
Mot R, A w5 meEeZREke A
53.31%, 5LbEE .

BE 20174, A =) RSO 3K i A0
0.4112.7C, [FELHEK18.95%, i1#&IRIKHE &
27.77Ji7C, 1H4EH1510.68%. #%20174F)K,
AT WO R R, X ERIN T IA D e R
HIRA T RIGR AR FUN0.352 78, (AR
K 7K84.34%, HEHEFIRE.

2017 4E, ]G Rl 5t R gk g im i iR
I8 2 WX A R TR DK L 2017 4,
ANERIESEEHR R 33k 21.00 1278, R TR

% 2015-2016 4, /23] £& 5 8 A R LAF R LA, HFRA

Earsl GEHD AHRE S
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61.91%, FHAIEH LRGN 99.44%, A
Al AT R BT B R % 205.76 Jion, iR
5 R 2.02%.

BZE 2017 )&, A= HALSNGK 9.84 12
JG, [FIEL B 45.65%, F8 R KCH 1Kk
KMk B 8. 23w FoAth B2 USRS Bk 5 A
Kk 9.81 1278 (5 99.72%) , RiE4 3T 4
i 0.12%, HARA R 0.16%; 2 ] HAhR
R SR I 7 2 B N IR = 55 B = I R A TR
AFE (i 38.43%)  ERIINTT R 5= A
HIRAT (Y 3550%) . I ERKEA
BRATE (5 2450%) , =FHIKEILE 1 4L
Mo

R 2017 4R, A\ HAB B B~ 33.25
f¢.76, R RIEREK 226.75%, + 5 A=
mh AR KRG AT 8 A | AR B B LA
G (5 96.24%) RN 4% B 4
£ O 3.72%) RN,

R F S~

B 2017 )%, o AERBN T 167.15
{255, T ETF 6.20%. A AEREIHE " E5E
v A (HEE 92.95%) . At
SRl 4.26%) A E %77 B 2.37%)
o

B 2017 R, o)l AR SRl e
7.12 127G, [AIEL R % 4.25%, % & GOLDEN
FUND | 4 MdR B Hm D s, &
ST AR IR 5, MUA F AR A
PEIRAEAER

BAE 2017 K, A FHR TS
155.37 127G, [FILLIEK 7.16%, FEERA M
EARB B A a3 2 O
FELA b5 = AR SR, e rp TR B 141,75
feot, HBE MG 91.23%, AFEE
P 5 1= 52 R B A5

B 2017 ), o) [ E BE K A E
3.97 1276, [FILL % 8.43%, JF{H 8.42 147C,

K 2017 2 &7 K RGARRT, IRESE, —RE—ANARN,
F) B 72 69 Bl Ak A 46 & R Lo AL £ 2017 SR E A F L AH.

FIHHTIH 4.46 {270, RIMRBUEES. AF]
] 5 o5 7= R B P B B R, bl
0.05 {2 eSS 1 55 72 K s oK 70 % AH
KRGS

A% 2018 4 3 ik, A A B 401 217.66
f¢.75, ¥ 2017 R TR 5.76%, FE RS
BERMED TR, #iE 2018 4 3 HJE, A
F B M4 16.09 1470, #2017 FJRKHE T
F% 16.020%; [FHA, vw) HAhRzh 5= 15.25
{75, % 2017 KR TR 54.14%, FE &R
AHE]T 2018 4F 2 A e B AT 15 {onk
IR 8 SZ MR, A m BN B e iR 2017
FERE N F% 20.73% % 50.58 127G, 5 % MR
ELEE O 23.24%; dEiizh 5~ 167.08 1470, 4
PR L E N 76.76%, 5 2017 FFEAMILL,
AT EARR BT 5 LA B .

SMARE, IRERHIAN, AR A
WK, RPERRA LRSI K. A E BT
AERFHEA R, AT TS —E
Fs 5500 s = A M E AR Bl 2 A F IR AR
RFE MBI K EERE; kA, AFZ
PR BT 5 by, s s e A T
HEAH

RARBPTH H A5
B A

B2 2017 S, A\ A F AR N 93.08
fe.o6 (BB ARG 0.39 1270) » [FHIE
K 5.90%. V=& T BEA B AT & B8 H sE it
A5 0.58%, HAhZRGW A 5 47.98%, &R
AR 0.29%, AKECRNE G 51.15%. FTA
HRG P POEIG K R B R H AR LA (E
BN A F GV B A SR E KD Rk
Sy FC AR (38 I FT K

A 2018 £ 3 HIE, AFPTEHENG
93.50 1470, % 2017 fFR/MEIG, Bk
H R FCANE PR K . BT B s 45
B 2017 FEIRBUAK

SEE, AFTEE BRI R R,

2k GEH) AR E)
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HSRIRCRAR S EIRN, AR Hfhgi Ak S
RATBCARNIE 5 Ee A, AR 2 AR E S .

Ky

BZE 2017 F)E%, AR FfETH 137.88 14
JG, [FEIELIGK 22.99%, TR ALK
B kst sh i di bk 23.56%,
BN G EE 76.44%, A F] ik LLAER S
T .

BA 2017 4R, ARSI A H K
76.67%, & R HAh RN R A £ SO K
g, awlmsh i EEZRERER O
52.33%) . HABRATER (4 28.52%) Fl—4
WA EER B 5 (i 13.15%) FIRk.

BZ 2017 I, ) S R E b KR
MK, FERARTAFRINEAFHY 15.00
A2 0 AR B AR A R 8, A FOH IR A
2017 42 H 23 H~2018 £ 2 H 9 H, R
AT BFCRYIF 2 KA E N & S A R A
BRI AR RAT I A IR A F RIS
ITHAFME 3K, A AR FEA M IR E A A
100.00% B BLEAT L4, [FRS, Aw] S
B R A RAF] L B R A
LR TIIE A FNZE R IR AR .

B 2017 R, A HABRAT K 9.26 14
JG, ALK 2016 4 2.26 {20 KIEH K, FER
W B DS BR T AR TR AN AT 8, H ORI T AR
K (7 74.55%) « 4 L ARiE4: (5 15.01%) .
Hopth A R 3K i 8.04% )N AT 9 FH (7 2.40%)
)

BE 2017 T, AR N BN ARR
M5 4.27 1278, [ TBE 3.45%, 4=iBA
— N B KA

ERB S FT I, A 2017 K, AF
LBl A 105.39 1276, [F ELi K 11.70%.
AFEAER A G R KIIER (5 61.93%) .
NAHEF (5 9.47%) Rl LE TR i fit (&
28.60%) 4K .

A 2017 L, AFKEGHRA 65.27
275, [FILLEEE TR, H 4.44 {CIOHIP R

33.93 1 TUHEAH B SRAIEf 3K FH 26.90 1270 i 44
R S AR M i 2 7 AT
R (R BB, BIMH AT 2024 4F
~2026 4.,

2017 %, n~wlHIERAT 7R 9.98 /47T,
RNFIJERAT “17 B9l MTN00L” 5
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	声  明
	公司下属写字楼出租物业包括公司本部运营的星河发展中心及子公司安林珊公司持有的星河世纪大厦。星河发展中心位于深圳CBD中心区，地铁1、4号线交汇处，毗邻深圳国际会展中心，是集深圳星河丽思卡尔顿酒店、超甲级办公楼和星河中心商场于一体的商务综合体；星河世纪大厦位于福田区深南大道与彩田路交界西南，交通便利，临近地铁1号线，是集商业、公寓、写字楼于一体的综合体。
	截至2017年底，星河世纪大厦和星河发展中心合计面积为5.82万平方米，对外可出租面积4.85万平方米。2017年全年出租率为57.89%，同比下降主要系原租户平安保险合同到期后搬出所致；全年租金收入0.86亿元，租金收入受出租率下降而大幅减少。截至2018年3月底，星河世纪大厦和星河发展中心合计对外可出租面积4.82万平方米，可租面积减少系部分地下面积改为公司自用办公场所所致；出租率为65.14%，相较年初略有提升，现知名租户包括前海利天财富、深圳国中创业投资等。星河中心项目的定位及招商计划已经...
	写字楼租金收取方面，跟踪期内，公司仍以采取固定租金模式，每年租金以固定的比率增长为主。
	住宅底商
	截至2018年3月底，公司对外出租的住宅底商包括星河中心商场、星河明居、星河华居、星河雅居等，皆为星河实业名下的项目。截至2018年3月底，可租赁面积合计4.52万平方米。
	总体看，跟踪期内，公司商业物业租赁面积与租赁收入受写字楼招租进度影响而有所下降，未来伴随写字楼出租率提升一级购物中心对客流量的逐步培育，公司收入及利润规模有望保持稳定增长。但联合资信同时关注到房屋商业租赁业市场竞争激烈，公司租赁业务或将面临一定挑战。
	公司酒店经营收入全部来自公司本部下属五星级酒店深圳星河丽思卡尔顿酒店（以下简称“丽思卡尔顿酒店”），以客房收入和餐饮收入为主。2017年，公司酒店经营业务实现收入3.30亿元，同比增长9.27%；近年毛利率水平逐年上升，2017年为37.25%，同比增长4.75个百分点。
	丽思卡尔顿酒店自2009年开业以来，酒店凭借一流的服务质量和配套设施多次获得“最佳奢华酒店”、“最佳宴请餐厅”(星丽 中餐厅)、“深圳首选商务酒店”等荣誉称号。酒店共拥有280间宽敞舒适的客房（含43间豪华套房），配备特色餐厅、酒吧、宴会厅、会议室、健身中心、室外游泳池等设施，满足旅客对商务、餐饮、休闲、娱乐等多方面需求。丽思卡尔顿酒店房价水平、入住率等在深圳市处于领先地位。
	资料来源：公司提供
	近年来，在居民可支配收入增加及消费观念的改变、深圳市商务及旅游业快速发展等因素带动下，公司酒店经营收入保持稳定增长。从构成看，客房收入和餐饮收入是酒店业务主要收入来源，近年来在酒店业务收入中占比均超过95%。公司客房收入持续增长，2017年为1.50亿元，同比小幅增长4.00%；同期，餐饮收入为1.72亿元，同比增长8.84%。
	资料来源：公司提供
	注：其他收入包括纪念品销售收入、车队租用收入、SPA服务收入等。
	从酒店业务运营指标来看，丽思卡尔顿酒店年接待游客人数持续上升，2017年累计接待游客12.65万人次；近三年客房入住率均超过80%，且呈逐年上升趋势，2017年入住率较2016年增长2.44个百分点至87.74%；房价方面，丽思卡尔顿酒店平均房价在深圳市处于领先地位且近三年呈上升态势，2017年均价为1627.94元/间/夜。跟踪期内，酒店经营业务作为公司收入和利润的另一主要来源，在丰富公司业态、提高品牌知名度等方面发挥了积极作用。
	公司提供了2017年度合并财务报告，大华会计师事务所（特殊普通合伙）对该财务报告进行了审计，并出具了标准无保留意见的审计结论。公司提供的2018年一季度财务报表未经审计。
	从合并范围看，2017年，公司合并范围内新增广州广银房地产开发有限公司1家全资子公司。2018年一季度公司合并范围相较2017年减少顺通金融1家子公司。总体看，公司财务数据连续可比性尚可。
	截至2018年3月底，公司合并资产总额217.66亿元，所有者权益93.50亿元（含少数股东权益0.40亿元）。2018年1~3月，公司实现营业收入（合并）2.80亿元，利润总额0.59亿元。
	跟踪期内，公司资产总额有所增长，截至2017年底，公司资产总额为230.96亿元，其中流动资产和非流动资产分别占比27.63%和72.37%，非流动资产占比较高，符合公司所处行业特点。
	截至2017年底，公司流动资产为63.81亿元，主要由货币资金（占30.03%）、其他应收款（占15.42%）、其他流动资产（占52.11%）和发放贷款及垫款构成（占1.57%）。
	2017年，公司金融业务板块继续通过银顺通公司对外发放委托贷款。截至2017年底，公司发放贷款及垫款1F 1.00亿元，同比下降61.91%，其中正常类贷款占比为99.44%，公司合计计提贷款损失准备205.76万元，计提比例为2.02%。
	截至2017年底，公司其他应收款9.84亿元，同比下降45.65%，主要系关联方往来款大幅减少所致。公司其他应收款中关联方往来款9.81亿元（占99.72%），保证金及押金占0.12%，其他往来款占0.16%；公司其他应收款关联方主要为深圳雅宝房地产开发有限公司（占38.43%）、深圳市星河房地产开发有限公司（占35.50%）、深圳市星河投资有限公司（占24.50%），三者账龄均在1年以内。
	截至2017年底，公司非流动资产167.15亿元，同比上升6.20%。公司非流动资产主要由投资性房地产（占比92.95%）、可供出售金融资产（占4.26%）和固定资产（占比2.37%）构成。
	截至2017年底，公司可供出售金融资产7.12亿元，同比下降4.25%，主要系GOLDEN FUND I外币报表折算减少所致，该可供出售金融资产未出现减值迹象，故公司未对其计提减值准备。
	截至2017年底，公司投资性房地产155.37亿元，同比增长7.16%，主要系公允价值变动所致。公司投资性房地产主要为已出租的房屋和建筑物，其中用于抵押的为141.75亿元，占投资性房地产的91.23%，公司投资性房地产受限比例高。
	截至2017年底，公司固定资产账面价值3.97亿元，同比下降8.43%，原值8.42亿元，累计折旧4.46亿元，未计提减值准备。公司固定资产主要由房屋及建筑物构成，其中有0.05亿元拍卖取得的房产及建筑物未办妥相关产权证书。
	截至2018年3月底，公司资产总额217.66亿元，较2017年底下降5.76%，主要系流动资产大幅减少所致。截至2018年3月底，公司货币资金16.09亿元，较2017年底大幅下降16.02%；同期，公司其他流动资产15.25亿元，较2017年底大幅下降54.14%，主要系公司于2018年2月偿还华夏银行15亿元短期借款所致。受此影响，公司流动资产较2017年底下降20.73%至50.58亿元，占资产总额比重为23.24%；非流动资产167.08亿元，占资产总额比重为76.76%，与2017年底...
	总体看，跟踪期内，公司资产规模有所增长，资产构成同比变动不大。公司关联方往来款规模仍较大，对公司资金形成一定占用；投资性房地产公允价值变动是公司近年来资产总额增长的主要原因；此外，公司受限资产占比仍高，投资性房地产已基本用于抵押。
	资料来源：公司财务报表
	总体看，跟踪期内，公司营业收入有所增长，但利润总额同比下降且对非经常性损益的依赖性大，公司实际盈利能力一般。
	经营活动方面，2017年，公司经营活动现金流入量为66.89亿元，同比增长9.66%，主要系公司收到其他与经营活动有关的现金中发放贷款及垫款增长所致；同期，公司经营活动现金流出量为47.59亿元，同比下降33.64%；公司2017年经营活动产生的现金流量净额为19.29亿元，经营活动由净流出转为净流入，较2016年的-10.72亿元同比有所增长。公司支付的其他与经营活动相关的现金金额较大，主要为往来款及资金拆借款和发放贷款及垫款。2017年，公司现金收入比104.38%，同比略有下降，公司收入实现...
	投资活动方面，2017年，公司投资活动现金流入96.54亿元，相较2016年的24.95亿元同比大幅增长，主要系收回投资理财产品收到的现金增加所致。同期，公司投资活动现金流出119.69亿元，相较2016年的22.99亿元，同比大幅增长，主要系投资支付的现金增加所致。2016年，公司投资活动表现为现金流净流入1.96亿元；2017年，公司投资活动现金流净额-23.15亿元，公司投资活动现金净流出规模较大。
	2017年，公司筹资活动前现金净流量为 -3.86亿元，公司主要通过银行借款与发行债券的方式进行筹资，2017年，公司筹资活动产生的资金流入同比下降19.06%至49.50亿元，主要系取得借款收到的现金减少所致。同期，公司筹资活动现金流出40.32亿元，同比下降21.63%，主要系偿还债务支付的现金减少所致，其中，偿还债务支付的现金同比下降36.79%。受上述因素影响，2017年，公司筹资活动表现为现金流净流入9.18亿元，同比下降5.49%。
	2018年1~3月，公司经营活动现金流入11.23亿元，主要为收到的往来款项；经营活动现金流出14.28亿元，其中购买商品、提供劳务支付的现金为0.74亿元，支付其他与经营活动有关的现金12.49亿元，公司经营活动现金净流量为-3.05亿元。同期公司现金收入比为102.19%，较2017年减少2.19个百分点。2018年1~3月，公司投资活动现金流入68.03亿元，流出49.97亿元，净流量18.06亿元，公司投资活动主要为理财产品的赎回与购买而进行的现金收支。同期，公司取得借款收到现金1.50亿...
	总体看，公司经营活动现金流主要为往来款，投资活动主要为理财产品。跟踪期内，公司经营活动获现能力波动较大，关联方资金往来规模仍大，公司需依赖银行借款等外部筹资；但由于公司商业地产主要由星河集团房地产板块子公司完工后转入，公司外部融资需求不大。
	5. 偿债能力
	6. 过往债务履约情况
	7. 抗风险能力
	公司下属商业项目地理位置优越，且经过多年的发展逐步在深圳地区取得了良好的口碑和声誉，具有一定的品牌影响力；近年来公司在运营的同时稳步拓展业务规模，为公司未来持续发展提供了有力支撑。联合资信认为，公司整体抗风险能力强。

