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FSHMRAF (LU R “IGE e 1k FIZ 72.72%, % 2016 /Mg N 0.28 NH
BN I3 Ko

2017 % 1~3 H, A& szdiE N 2.62

%1 2014~2016 % 2017 5 1~3 A n &) B M AR LA FFN (s 12T, %)

2014 ££ 2015 £ 2016 ££ 20174 1-3 B

H
BN [ HH | BRI [ R | A | BFIER [ A | SHO[ BRE | A | Gtk | BFIE

—. FEEBA 8.15 96.64 64.41 [ 9.32 98.18 70.64 | 10.73 99.91 7296 | 2.61 99.62 72.66

J5 )2 e AR B 436 | 5172 97.42 | 588 | 61.96 9124 | 717 | 66.76 88.68 | 170 | 64.89 | 89.19
WIEAE 266 | 3154 2347 | 284 | 29.88 2524 | 3.02 | 2812 3250 | 078 | 29.77 35.8

T AL 0.27 3.20 1861 | 0.12 1.28 16.95 | 0.04 0.37 18.91
[ERIZ7N 581 0.82 9.68 3478 | 022 2.33 [ 100.00 | 0.26 2.42 68.21 | 0.06 229 | 49.29
BEHAE 0.04 050 | 100.00 | 0.26 273 [ 100.00 [ 0.22 2.05 | 100.00 | 0.06 2.29 | 100.00
F & RS Tl — | 002 0.19 59.99 | 0.01 0.38 | 96.56

= HAd SR 0.28 3.36 100.00 | 0.17 1.82 99.69 0.01 0.09 100.00 | 0.01 0.38 | 100.00

Ean 8.44 | 100.00 65.61 | 9.49 | 100.00 71.17 | 10.74 | 100.00 73.00 | 2.62 | 100.00 72.72

TR R: 8R4
E: L R4 SN LG IR )T ol POSHUAL AN -2 AN S 2, 201552 8] -F 6 IR 5 3 R 2N FIA LA L Sl 3,
Ayt G AR L AR LB EEF R WA BN R,

2. B B AT Ak 5

N7 3 R i LA B b 45 3 B A R VA R
BT EA A AL, CABRICH SN,
YNV RAL LY DA RN, ANE
HLEAEIREMALGETT. THEEK, A
Al R ALK, 2016 FJRIE 39.44 T
K, HA Rt 73.65%, 5kl
12.97%; w5 R MRS, L =R
£ 95%VA |-, 2016 4 FF-% 98.95%, 2017
3 IR Ny 98.48%, AR E. IT
Sk, A 6K COCO Park. ¢t COCO City

IRt g, 28 B A At T A AR T AR AR
WK, ERFEXIEALE . A
e E LR, Bt ImliE
HENEREEN (—BN 1~2 FERD,
R, AR F M EKFART R, H
B S 238 BB 2016 4,
) H O RS M S S8 4 4 ik
4.72 TCIRIPFEIT KA 8.74 TCIRIFFEIT K. ZH
FRE R PRI K . AR E A2 BN R
R, A bR DAL R R P K, 2016
A 717 1278,

k2 NABEBALATLEZ2EHMA (F4a: FHA, . TIRIFFKR, F L)

TiH 2014 4 2015 ££ 2016 4E 20174 1~3 H

AT AR AR 266395.74 380093.52 394362.65 395104.53
Hrbe 1y 183554.05 290553.72 290430.11 293208.00
EEZv 37093.91 45392.56 51134.54 48829.33
2 98.47 97.97 98.95 98.48
Her: Tyt 98.29 98.03 99.24 98.82
HEk 100.00 97.00 97.20 22.7
EAFEL CEI) AR S 10
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SR F 4 5.43 4.94 5.05 4.79
b b 4.85 4.42 4.72 5.07
Bk 8.30 8.21 8.74 5.03
GIVON 43627.82 58800.52 71662.82 17040.15
Hrb 1y 28250.24 39851.15 49376.59 13390.44
Rk 11080.32 13421.64 16059.88 2209.85

TR R B HRAE

Wy s

AN TSI E ML B AR, B A
W BT E S, 2006 429 A, &
G N 1 s RN ) oA B COCO Park,
St RERE, AFCHIERETE COCO

Park. COCO City £ N ]“COCO H"/™ ik
%ﬁéﬁlmm%A%E%%%%%%E%%
by B S =), PR AN
Hiz® Rif.

(3 N &MY F AN (Fz: FHFA L)

Frlk W] H 2016 4&
BiH MEB/AE EAL EELRE
B 18] R k= i e | 42
COCO ARG | AT, EEIRR. A
YT CBD X, 5
Park 2006.09 87243.67 2.69 A B, CKJ. EVISU. 74 DUALT
- Bk TCE T
& HE L . BB
Y ASIES=]
COCO YA X, A4 W2 s, AR, B
KR BENR
Park 2012.09 82763.50 0.84 | Kiz. EFBH Ak, - vK3%, EP HE% . INSUN. H&M.
WL E
T < i GASED) * UNIQLO %%
T4 s
COoCO BYIT e, Imix | BihX \
LSEYSE S NINE LA T
City 2014.11 93943.00 001 | k4 SLkEAANM | Rigyrh -
5
TeAe)l MR P L
I CBD X, I | EmEE
Poltron Frau. Roche-Bobois.
ZE=73A] | 2007.05 29257.83 0.61 | bk & kA < E AL E
FENDI CASA
i Oy

TR R B RAE

(1) COCO Park #&H )k

COCO Park #aHJEZELER. WY, Ik
WL AR 2 e T — A B W Mg 5y
v, WRAFREARYILEE, BH
+ 2006 4F 9 A Ik, Pl REE T TG A T

XA 7T, COCO Park #& HJE AT
Y| CBD #& H X AZCorii P, Wi AT R Y E Brss
Jerty, SRS, Hos it ik e )
DAl 5 R YN T Mk — 5 R A DY 45 40 4z,
TIER] . FREKR.

COCO Park A HJE & Hh 3.1 /5-F 75K,
AT AR 8.5 P UK @M FAKILT)E,
Hrph s —F, E=F. WH&ITLE, 48
FH COCO Park #5814 s 7 T HAg 5 Ul
Y. T5H P 6000 SF 5k R R RS
Y5, Ay 5 K EHARJEH EEAT 100 K2 HR A,
FHZENSZE4. Bl E5EEAENEL,
N HRETIE T AR Bl RN
Z ey, TR 5 Y R
I )y 2 8 e D AR 6

2k GEH) AR E)
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COCO Park #f HJE & {57 24 H R R4 i 1
Yirpty, SRR IE L LUK AR R T
F1 CBD ARSI A E BB R, Wik
F, M COCO Park LAZAE AR5 4l
NE, FRFCARESET . B 5]
EEZRR; kLR L, #&H COCO Park
g PR . SRR WU, PR &
FE AT T ALHE Muji. EP HEZREAEEN —
. BEERERXNM, Cavin Klein
Performance. Jifi 132 th: 73 2535 70 [ Bir i i 2%
FLHE R TS 78 DU TH A S5 78 P I RR e 8K
PAIRTIINLEE T

COCO Park A HJE7E XA E . A28
WARHEFETRBR Y, A FERI
FA SN EERIE 2 — . 2014 4F~2016 4F,
COCO Park #& M5 M GTICN BE4E T I,
I =445 58 3.33 /.76 2.90 1. 76H1 2.88 14,
JG, FH R 7.01%. [FH#H, COCO Park ##
HE SR 2R FEKES, 5 =450
N 2334276 2.64 12761 2.69 127G

(2) COCO Park )i

COCO Park J& i i & A B4 COCO
Park SRR E M= 5, T 2012 46 9 AR,
M HEE T M AE A A o T0H AT IR AR
JEEI G X, b T RKIE IS eI A 0 58I
XAz, WEAEKEHOEEESIE, BEYI
HL 2 50 3B EI, AL ER 3 S 2k Kl
5 Bk .

COCO Park J¢ i ik & 5 Hu i AR 3 7575
K, ATHAREIAUA 8.1 Ji UK, I EARIL
JVZ, # EPUEE, #iRPUZE. COCO Park
<1 i T FH A S AR R SB  k 5 ( E, BA
CHSR KR ONESRES, WERAKER
KL, [R5 3RS HEM, EARE . 24
M2 S PR ERE UL (5
H GG, 25 R fEh A A0
Pei e, A w)R e Ao e i IX B KK

2 2014 5 2015 4, 28] BAFUAN QI RILE TTH B AT09iE %
EF. GRMAT AN 2016 SFEALT PN T B £ 3
ZE PR B R R PT .

JERIH ARty . — 51, COCO Park %
B i B o i & K gy g KB E PR
BB W2 REEHEREWYTFR R 5
— T, T A B B S B UK UK
(X ERKEKIKIZ) A EPREIR R
IERXRERZIT) KB H—FRIETHE, £
R LIS BRI 51 20, LA B 9%
H 2012 FEFFLBASK, COCO Park 2 )5
LRI NIZAEIE K, 2016 4E Sz AL 4 U N
0.84 1Z7t, [FILk 2015 4=/ 0.13 AZ TR N A SK
EOK IR K, 2017 4F 1~3 H SEILFL 4N 0.24
.75, N 2016 FAFULAT] 28.20%; (HEEA
BHE AR AR S X R LB
EF HA SR FRAR, FATHRREE .
(3) Jg4k COCO City
ANFFH—AEEBY KR COCO
City & O T AL X Iy, TUH K240 T
I X 455 2 7 P A (X R R P, AR 6~10 75
Ik, LA RTH il 3~5 ABIERNE
JetE COCO City i TIRIIALEE Je A0
MEIRRE ] AL B, AR HbER 4 528 A e,
KA i, B RIIAEss . B COCO
City T 2014 4F 11 APk, Wb o Ais
NI
Jete COCO City s 58k X 22 J A
(D pfBsErl, mHEIL 3 =, HriH
T1E, Mk 2 )3, FEHEELERKN
WA AT R, A DR E, $&
AR VE AR . AR ST SR e AL, TiH
FERAEE., BIK. BTHLESHE, 7
T FEN AL E . AR5, JEfE COCO
City AR J5 BT AN, T s A
F A%, FEIFEIN COCO # . COCO K /&
ERBEIHE MM, BlE OLD NAVY (4EF
HE), UNIQLO SEIf i s A 1l . K
FEUMMESE R M, IR A NZE. K
#£ COCO City i@ B I M, AT &R
I LA, TR SN RS Fk,

gL GEH) HIHEAS
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2014 :~2016 443 7 SLHAH SN 0.08 127t
0.73 12 JCH1 0.91 1275, F33EK 242.54%,
2016 F LU [F] L3 K 24.90%.

(4) =750

SRV = A (R A IR DI T R il U A
FIERLE, WH T 2007 485 A Ik, Pk
R NI AT

S EE =2 WAL TRYI CBD 48 H X IR
KIE5F H A A PUrg, &R K E R
JER. TH LI T AR mRYE T
FAESE/ANX, A A ) N B SRAE e
JR R JEHEM AR TE A DR C 2 IR 55 1) v i 2K
J& I L

B0 T B i KBV Y, R =
25 ) E B S A . TR D K
H R8s A%, FE R ELES Poltron Frau.

Roche-Bobois. FENDI CASA 25 [H R 4 5 &K
2016 4 & in] 5 — 7% (8] sSE LA SO 0.60 127E,

] EE R 12.08%.
MLGERETT T, 2 =] 0 3 R AL
“IEE ML CHEIHRAC M E DRI
AN S AR AP B LU fRTPR ORI
Hhi)” =Fh5 .
[ R AL AR, A [R5 24 5 AL B 39
B LK SRIALGR HAY CR et st
AR, FEL5E I A F A KT AL B
P BEAh, BRI e M i g
HIEIGIAR, EMTUNRN, R LA
TRARFEA KT H 1 R A N 3
R, A FXUT 24 5E ALY
LR RCR B, AR E I g R o E A (B
AT B R ) SR LR SO Bt il e . P&
TR [ E H s w2 m R g E A A
el ARk, HAELEMNHH ATt s,
R AT, A R Z45E — 4
I 7 ) DR AL < CIR] ] 5 AL i stz T AR o
WO <, [R] IS 24 5 AH <5 7K 138 189 1138 19 47

SHLAKF R 3% 450 1) 45 B ARALL, —AR A A BT 5k
HEPAALL B, LK BBERETFTKAE, 2REMEK
ke AR R R A, G0 R A ORAL A,

), FLAE /MRS CRES A
O, WATEMERA .

M T A GG, DR AR =
AR, 2410 85%A AT . XA Kk,
e iR R S N o N = 2 LT R K - T =
AR S R TR R &
EIEKE, TSR AR R . — ki,
5 A 50 B IR R . BRI
B OCAnERAT) A&, DARGIRL. PRAEEIAD
BAEM. BB S x 3E EEEXT REA
g R SRS, W Muji.
RACPE . JEE RS, HAhpsl, widani
SR B A i 2. R IPR 5, M iE
RSB AL — e 3~5 EA AL, KME
JIEER Cngghe . @S5 G 29 A —
K, #10ELEL.

RS

AHE T EE T AL AL FE A w) A
278 IR R R U ST W) R A ) RE
AR K . B R JE O A TR
CBD L [X, ik 1. 4 SLAITAL, MEARE
INE B ey, RFERYIE I I R /R
WG R RIS RO Tk
(IR 5 Sk Bt BTt 20 K R A7 T HE X R
FOKIE SR H S A, @R, T
ML 1 52k, BRI, A, SEET
UUNINEZSEX N

HZ 2016 )%, Rl KRR K
JEH A TE AT AR AR 5.11 T3 F 5K,
HAEZN 97.20%, AFEMER 1.61 14T,
MM PR 2RAT . PN FEKR
I RSP 22 RAEIE I & 5% . #% 2017 4F
3 HIE, Bt ad K JE AR R R At
Al AR AR 4.88 J3°F 5K, HFHZE N 22.7%,
H R 2R A AR MR R B &R A P 2 R
& F B R W . A F B AT MR ZET
FIRLEE R, SRV AR I E A S S E i
BRI TTD = E P SRVE R 2y v (VA i1 |
CBD %Xk, MESFHHMES, A

gL GEH) HIHEAS
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ARARAEIE I BN HAFRHEMBE . 7
R CREA BRI D S50 24 B AR SR
S AL N

Gy M WO I, A 3R A
E MG, B A < DU 2 1 LE R BT
TR RBIFRAT L, AR dEg A DS
BB AT

ELRH

2017 3 A, AFXSMHALKAE
TIRHF AR EN O, BWE. 2
el B s, FEemmss, B
RIS A NI E . iR 2017 4 3 HR,
ARG E T 5.31 P K.

IS L Sl B /NS IR £ 7N | 2 N
AWK, MRS BT, HEEE B
T L R RS R, ARARRIL
AN BRI BORFF A E . (HIE B
ERIMER S, 2= Wi S A 5 A
BRIRHETT W L5 SRR Sk

3. HELEIS

NG R A 2 N B S E /N PN
B R R PR IR VAT R R R B (LA
N EFREE R R R, AR IR
RN . 2016 4, AT IEEE S5
BN 3.02 1276, [FIELIGK: 6.34%; UT4FEE
FIZIKFZAE FTF, 2016 4F 4 32.50%, [ Lt
WK 7.26 N EH 5 M.

IR AR R RS J5 AL V& T4 FH A0 B 45 [X
ooy, PRINS EAROXTE, FEERIIE %
E bRl 30 4r8h 242, HulEdhegkHisE
WO, HERAL B AL H 2009 F=FF L IR,
T o5 A A — AL I AR 45 I B N C 28 182 it 22 V3R
RUREFRINE", “RETEET (BT
BIT) ORI IR 5 S RS R T . T
JE LA 280 I8 BE HUETIE IR 5 (43 A58
RERD, MERNEET. R, 227, 2
WE. GO, BN E R, 2
RS BIR RN RIREZ T
Ko BB ARIRKWUGIE BN KT NERELE
IRYINTH AL T4 H AT

k4 2016 FmMEFRMEESRALESMEEN L E2EHITLE (42 |, %. /AR, L)
B R RS MMER B EEIEIR YL 9N

7% (St.Regis) 290 72.09 1730.16 1247.27
ST R /K (Ritz-Carlton) 280 80.30 1484.58 1141.87
E M (Grand Hyatt) 471 70.11 1405.63 985.49
YHBR CInterContinental ) 540 75.39 1216.10 916.82
JRITT (Westin) 350 79.91 1102.64 881.12
Krp#E3E k% (Sheraton Futian) 354 75.91 1136.20 862.49
18 H A H L (Shangri-La Futian) 548 65.83 1267.38 834.32
JW FiZ% (JW Marriott) 402 77.06 1061.85 818.26
JUZ (Four Seasons) 266 53.19 1460.70 776.95
Haf 522 (Marco Polo) 390 67.30 923.61 621.59

[ AN

TR BT R R R U
DR S g (/A STE I ESRT) i YO N AN 1 s
MMANRERET, HHELEEHERLAW
BARRGHEIEERBI 75T, A FHZEE N
AR 205 Lol SO E B 2R . SRR L,

7T, 2 FARFRIE R AR AR R 2
Ay, e R AEHARE BE . EIEM
H 8 e Ll tt, RIS . 1
IENSN s 3 — 7, AR RERA LA
MRIPEH il R AR S RRAE AL B2 R AR

2k GEH) AR E)
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BUNRZ W TRARETTH KRR, L3
o

ULEER, AR ROATSCECHON I I S 3 9%
A B8 A2 s PRI 55 B sl BRd s Jeé
FRRW T, AFHEELE AR E

K. WHRRE, BN FIR N 2T
JiE b 55 = BN RYR, I AR AR S Mk 55 i
A I 95%. A F 2 RN AL
1+, 2016 474 1.30 147G, [A] Lh /Mg 3G 4.00%:;
[ 3, BRI A 1.60 12,75, [F] LLIE K 8.84%,

%5 2014~2016 4 % 2017 4 1~3 A N 8] 8 & kSl AM R E DL (45 /2T, %)

2014 4 2015 4 2016 4 2017 4
E LN (=14 B =3 B =3 LN Atk
whE 117 43.98 1.25 44.01 1.30 43.05 0.35 44.45
BN 1.38 51.88 1.47 51.41 1.60 52.98 0.41 52.03
Foft 0.11 4.14 0.12 458 0.12 3.97 0.03 3.52
At 2.66 100.00 2.84 100.00 3.02 100.00 0.79 100.00

TR R B RAE

E: AN OIE LA BRI, EIAL RN, SPA R FINE,

NIV S = =2 i =] s NN U1
S R R N B S BT, 2016 4E Rt
PR 6.55 TN IE = 4AER I NERY
it 80%, HRZ4E LT, 2016 £ NfE
FKE 2015 FEHK 1.40 P H 4 S E 85.30%:;
GE T, W R R S 34 5 AN AR R I
AL T4 s ol =4 2 EFH&%, 2016
M N 1484.58 TTIAIIAK -

k6 nElBE LS EEETHAT

(#45: %. T/B/R)
2014 4 20154 | 20164
MNEZ 80.30 83.90 85.30
RS 1421.66 1462.66 | 148458

TA R R o8] 4Rp

AT, WA EL S5 A F AR
T — B EZORI, EFEAFDLE. 1=
R4 L 5 5 T AR T R

4. HEb:E s

AF) HAD B SRS A .
YNLZE . AINERGEEOL S5 R 6 A 55l 55

T i B AN 3 T Dy T T I e
BRI . AR R ERCE R SRR E M IS5

ik (R HIRAF (Calvin Klein Jean /i
) &5, 2016 4F, 2\ SRR A BN 0.04
2,76, FR#E 2015 4E 1) 0.12 12 TC N I A

e M Ml 28 75 N 32 B Sy ) ) R 5
S B B . /K R B R 7 3 145 42 3R UK
Ao 2016 FAFSEIENANIZE W 0.26
{255, FIEHEK 15.00%. [H 2015 i, 2AH]
¥ BRI IR S 8 B A KB A R B
AT GRIINT R B A BR A,
12016 412 H 2 HEERUH =1k, 105 839819,
FENSS ARNEEIRS D, PR ANTE
AR FEMMN, A7 AT SR
S5 )2 v L R B AN

BERA S USON FEZ R R UE A 7] 2
FERTFO 55 RN o HRITIE 2 7] ST
2014 4%, #(% 2016 )i, HUNTEA 7] 5~ E
T 3.58 {6, FrA#F LG 3.09 147G, Tfiss
AT, R RATT 2.67 1476, P
HAETFIESE 12%, 2016 FESZIUEN 0.22 12
JGs BEEE P HANNE G 47.52%, 4k
P E 52.48%, RUSIARXT . ERARERIN
A F SR EORAL N N, (H—H
PR S A B RBLIE 2 B DL, XA
F] BRI AN T A — i R

pul

«_H

2k GEH) AR E)
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AT 6 RS TN K B T8 4 fl
P2P & AR5 BRI, %Al T 2015 4E 7 H %
oL, EEEN CEEE TEKAEREFNR
MARHENE RSN RES R, P
WRR, (ENRNFEEeEArEMESLE, I
B 158 =05 A A mEAT R AR, R
EXUTT IR0 4222 4, U £ @hF & M A e
TG MRS E B

ARG, BREEHIN, A7 EE ISR,
e = R 2L o Nl U B =E I3 =954
YRR PR R R, RkRAFRAN
MR Eit— 58 K.

e M55t

INEHRAE T 2014~2016 SR A T4 554k
H. KSRGS R ES 1K Xf
2SR AT T, IR A T ARHE SR
R R LA v SR, AR R 2017 FE—2F
FEIM SR B ARG FH 1t

FREFIAN, AREFFIRETEHE R AR K
k. 2015 4F 10 H, A w55l Rl
T A2 TP 1 4278 3 BR 3 ] 100% I L% ik
BRI &R TREARAA; BHEm
EHRE 2 7] 100%B B LR 45 TR T 16 500
WRAIRAT, #2016 FEAFE ERHE T
NFEPNAFEHMSIREEH . Frig 1 K
4% N7 FORTUNE HARVEST GLOBAL
INVESTMENTS LIMITED, %5 JF K2 [H—
BHI &, 2017 4F 1 FEMSMESIEE
AL .

B 2016 )i, A F T EAT 200.64 12
TG, T #E M EE 87.89 1470 (&5 /D HUR AR AL
0.36 14,70 2016 47, A " SLHLUEN RN 10.74
f¢.56, FIEEH 7.69 127G,

% 2017 -3 K, AW B2 541 221.18
{275, Frfa&mlis 88.38 1270 (& /b BUK AL
71 0.36 {4700, 2017 4F 1~3 H, AwsLilsE
SN 2.62 1278, FEEET 0.69 47T

1. ®FR=E

PRERHAN, AR B AEARTINK, &
£ 2016 FIE, AW B AETN 200.64 147T,
FHorr il B = AR B 9 7= 40 3l i B 21.55%
M1 78.45%, RGBT LR, FE AT
BT AR AT LR 55

A 2016 K, AFRSIEN 43.24
fe.o8, FEREHEE. HARYER. Hih
TBN TP FR TR R e BR A il

I3 520164 A Rl B ¥ M Ak

il
oA W 4
g 27.53%
0,
29.60% / _—
G
’ﬁ
R —_ 0.08%
o N\ i
K K
0.05% 0.79%
’ it
R -
B 0.10%
41.85%

TR a8 T IHRE

B2 2016 R, AnREMESN 11.91
fe.70, HABRITAARELHRMESM
36.09%; JFiAth M %4 i bk 63.87%, ZRR TR
MR & &A1 7501276, G 62.97%, 2
A2 BR O T B4 LR

B 20164F i, A F] RS 3K 1
0.3442.7T, 1K20154F iKHE14:39.23%, CLHEIRIK
#fE£25.82 /170, 1HELEH#10.75%.

2016 4F, AwE]&flk 5 R R gk aiE i R
368 23 =0 A0 R TZAE DK - LA 2016 I,
ORGSR e HEKk 2,62 127C, ALK
18.89%, A IR LTI LN 99.77%.

A 2016 K, A HAMMIGK 18.10
255, TR IEE N 106.69%. Hrh BT
Kk 18.08 12 7T (5Lt 99.87%), {ilE 4 M4
4 0.02 1270 (5EE 0.09%), F%MKES /3 #ridkit
PR HE 25 1) oAl SR 0.01 127t Atk

Earsl GEHD AHRE S
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0.10%) . F U i 1 TR K #E 1 A SISGR =
B 1 FELNRIRISGR, THE T 2R K HE
o ] AR RIS OCH T 3 BRI B
W AR R A RAF (5 45.88%); AT
F =R A R AR (i 45.70%); B2 (4
I AIRAT (5 6.04%), —=FH HAhRGK
MK ESHAE 1 EDLN

HE 2016 )i, A\ HARRZ) T~ 10.18
{275, T/ 44.48%, & BB =5 (5
b 86.82%) FIWAMERHERFEE (it
12.98%).

ERFH T >

PREFHAN, AFFERSIE = RPUE K
s, FERFEMEEHSEERE. 82
2016 %, AwE/ARRSTE " 157.39 /47T, 7]
bt BTt 7.36%. 2wl AR sl BT 7 3 B iR R
G = EE 92.12%) . n] ik & L vt = (5
4.72%) A e rs G 2.75%) #%.

HZ 2016 ), 2w vkt SRl
743 {46, AEIBONEHE, B ALK
GOLDEN FUND 1,2 5] A& T2 JlfE 1 %

A 2016 FK, A AT
144.99 12.7¢, FIHHK 3.28%, EERA M
A B An| G = 3 2o O
TR b5 B FI g 504, Forb AT HGH 1 141.01
fe.o6, B D= 97.25%.

BUE 2016 AR, 20 F [ B K A 8
4.33 1270, [H g/ 8.31%, JH{H 8.55 12.7¢,
FUHTIH 4.09 {270, RIHREEARES. AF
] 58 BE 5= E B s R LR, A
0.05 AZICHASZHUT I b5 7 S g S A /3 % AH
KF=AGIES

A% 2017 -3 A, AW BT 54 221.18
.76, #2016 FIRIGK 10.24%, H, izh
% 63.96 1476, #2016 FRIEK 47.91%,
fi b 8.92%; FEBNTE M 157.22 1475,
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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2016年底，星河世纪大厦和星河发展中心合计对外可出租面积5.11万平方米，出租率为97.20%，全年租金收入1.61亿元，知名租户包括平安银行、平安人寿、平安大华基金和平安大华汇通财富等。截至2017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4.88万平方米，出租率为22.7%，出租率相较年初大幅下降系原租户平安保险合同到期后搬出所致。公司目前尚未签订新的租赁合同，星河中心项目的定位及招商计划已经全面启动；星河中心写字楼位于福田CBD核心区域，周围写字楼出租率高，公司未来招租压力...
	写字楼租金收取方面，公司主要采取固定租金模式，每年租金以固定的比率增长。对于发展较好的行业，公司准备尝试以租金置换股权方式进行投资。
	住宅底商
	截至2017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、星河世纪住宅、丰泽湖商铺等，皆为星河实业名下的项目。截至2017年3月底，可租赁面积合计5.31万平方米。
	总体看，近年来公司商业物业租赁面积不断扩大，租赁收入持续上升，且随着新建购物中心对客流量的逐步培育，公司未来收入及利润规模有望保持稳定增长。但联合资信同时注意到，公司也面临写字楼项目租户整体退出压力、购物中心竞争激烈等挑战。
	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。2016年，公司酒店经营业务实现收入3.02亿元，同比增长6.34%；近年毛利率水平逐年上升，2016年为32.50%，同比增长7.26个百分点。
	丽思卡尔顿酒店坐落于福田中心商务区核心地带，深圳会展中心对面，距深圳宝安国际机场30分钟车程，且可通过地铁直达香港关口，地理位置优越。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
	深圳星河丽思卡尔顿酒店采取托管经营的模式运作，公司拥有酒店产权，收入和费用纳入报表合计，但日常经营管理委托给丽思卡尔顿酒店集团负责，公司按照营业收入和利润约定比例支付管理费。合作模式上，一方面，公司依托丽思卡尔顿的品牌理念及业务经验，充分发挥其在酒店设计、建造和日常运营方面的专业性，提升服务质量、增加营业收入；另一方面，公司发挥其本土企业的优势，解决外来品牌在处理客户关系、政府关系、员工关系等方面的局限性，实现共赢。
	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，2016年为1.30亿元，同比小幅增长4.00%；同期，餐饮收入为1.60亿元，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，2016年累计接待游客6.55万人次；近三年客房入住率均超过80%，且呈逐年上升趋势，2016年入住率较2015年增长1.40个百分点至85.30%；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，2016年均价为1484.58元/间/夜。
	公司提供了2014～2016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2017年一季度的财务报表未经审计。
	跟踪期内，公司合并报表范围发生较大变化。2015年10月，公司分别将持有的深圳市星丽酒店经营管理有限公司100%股权转让给深圳市协合装饰工程有限公司；将持有的星河协通公司100%股权转让给深圳市怡景城投资有限公司，故2016年不再将上述两家子公司纳入公司合并财务报表范围。新增1家全资孙公司 FORTUNE HARVEST GLOBAL INVESTMENTS LIMITED，变更原因是同一控制下合并。2017年1季度财务报表合并范围无变化。
	截至2016年底，公司资产总额200.64亿元，所有者权益87.89亿元（含少数股东权益0.36亿元）。2016年，公司实现营业收入10.74亿元，利润总额7.69亿元。
	截至2017年3月底，公司资产总额221.18亿元，所有者权益88.38亿元（含少数股东权益0.36亿元）。2017年1~3月，公司实现营业收入2.62亿元，利润总额0.69亿元。
	跟踪期内，公司资产总额有所增长，截至2016年底，公司资产总额为200.64亿元，其中流动资产和非流动资产分别占比21.55%和78.45%，非流动资产占比较高，符合公司所处行业特点。
	截至2016年底，公司流动资产为43.24亿元，主要由货币资金、其他应收款、其他流动资产和发放贷款及垫款构成。
	2016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2016年底，公司发放贷款及垫款2.62亿元，同比增长18.89%，其中正常类贷款占比为99.77%。
	截至2016年底，公司其他应收款18.10亿元，同比大幅增加106.69%。其中关联方往来款18.08亿元（占比99.87%），保证金及押金0.02亿元（占比0.09%），按账龄分析法计提坏账准备的其他应收款0.01亿元（占比0.10%）。按账龄计提坏账准的其他应收款主要为1年以内的应收款，计提了少量坏账准备。公司其他应收款关联方主要为深圳市星河房地产开发有限公司（占45.88%）；深圳雅宝房地产开发有限公司（占45.70%）；星河（集团）有限公司（占6.04%），三者其他应收款账龄均在1年以内。
	截至2016年底，公司其他流动资产10.18亿元，同比减少44.48%，主要为理财产品（占比86.82%）和购入准备出售的住宅（占比12.98%）。
	跟踪期内，公司非流动资产呈快速增长趋势，主要系投资性房地产增值所致。截至2016年底，公司非流动资产157.39亿元，同比上升7.36%。公司非流动资产主要由投资性房地产（占比92.12%）、可供出售金融资产（占4.72%）和固定资产（占比2.75%）构成。
	截至2016年底，公司可供出售金融资产7.43亿元，全部为新增，被投资单位为GOLDEN FUND I,公司未计提减值准备。
	截至2016年底，公司投资性房地产144.99亿元，同比增长3.28%，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141.01亿元，占投资性房地产的97.25%。
	截至2016年底，公司固定资产账面价值4.33亿元，同比减少8.31%，原值8.55亿元，累计折旧4.09亿元，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2017年3月底，公司资产总额221.18亿元，较2016年底增长10.24%，其中，流动资产63.96亿元，较2016年底增长47.91%，占比8.92%；非流动资产157.22亿元，占比71.08%，与2016年底相比公司流动资产占比有所增加。
	总体看，近年来公司资产规模有所增长，资产构成以投资性房地产、其他流动资产、货币资金和其他应收款为主。公司关联方往来款规模大，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，公司受限资产占比高，投资性房地产已基本用于抵押。
	跟踪期内，公司的递延所得税负债持续增长，截至2016年底，公司递延所得税负债为28.79亿元，主要来自于投资性房地产账面价值变动和计税基础间的差额。
	资料来源：公司财务报表
	总体看，近年来公司营业收入持续增长，利润总额有所波动且公司利润总额对非经常性损益的依赖性较大，公司实际盈利能力一般。
	经营活动方面，2016年，公司经营活动现金流入量为61.00亿元，同比下降33.82%，主要系公司收到其他与经营活动有关的现金中往来款及资金借款大幅下降所致；同期，公司经营活动现金流出量为71.72亿元，较2015年增长28.20%；公司2016年经营活动产生的现金流量净额为-10.72亿元，较2015年的36.23亿元同比大幅下降129.59%。2016年，公司现金收入比104.40%，同比增长9.09个百分点，收入实现质量有所改善，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...
	投资活动方面，2016年，公司投资活动现金流入24.95亿元，较2015年增长42.56%，主要系收回投资理财产品。同期，公司投资活动现金流出22.99亿元，同比减少42.13%，主要系未新取得子公司所致。2016年，公司投资活动表现为现金流净流入1.96亿元，较2015年明显好转。
	筹资活动方面，2016年，公司筹资活动前现金净流量为 -8.76亿元，公司主要通过银行借款方式筹资，2016年，公司筹资活动产生的资金流入大幅增长55.36亿元至61.16亿元，主要系取得借款收到的现金大幅增长所致。同期，公司筹资活动现金流出51.44亿元，同比大幅增长180.31%，主要系偿还债务支付的现金以及支付其他与筹资活动有关现金均有所增长所致，其中，偿还债务支付的现金同比增长25.49亿元。受上述因素影响，2016年，公司筹资活动表现为现金流净流入9.72亿元。
	2017年1~3月，公司经营活动现金流入21.98亿元，主要为收到的往来款项；经营活动现金流出12.41亿元，其中购买商品、提供劳务支付的现金为0.38亿元，支付其他与经营活动有关的现金11.25亿元，公司经营活动现金净流量为9.57亿元。同期现金收入比为99.83%，较2016年有所下降。2017年1~3月，公司投资活动现金流入8.13亿元，主要为收回投资取得现金；同期投资活动现金流出10.93亿元，主要为投资支付的现金；公司投资活动净流量为-2.80亿元。2017年1~3月，公司取得借款收到现...
	总体看，受经营活动获现能力波动较大与关联方资金往来规模大的影响，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，公司外部筹资需求不大。
	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较强。
	2016年，公司EBITDA为12.13亿元，其对存续中期票据“17星河实业MTN001”的覆盖倍数为2.43倍，覆盖程度较高。

