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	南国置业股份有限公司(以下简称“公司”)于2018年6月18日收到深圳证券交易所中小板公司管理部发出的《关于对南国置业股份有限公司2018年年报的问询函》(中小板年报问询函【2019】第388号)。公司董事会对问询函中所列示的各项询问逐一进行了核实和分析，现按要求逐项回复并公告如下：
	1、报告期内，你公司实现营业收入40.3亿元，较上年同期增加27.34%；实现归属于上市公司股东的净利润（以下简称“净利润”）8,434.42万元。实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润（以下简称“扣非后净利润”）为-7,488.23万元，连续两年扣非后净利润为负，其中第一至第四季度的扣非后净利润分别为887万元、598万元、234万元、-9,207万元。2016至2018年，你公司房地产销售业务的毛利率分别为25.88%、16.22%和13.57%，连续三年下降。
	（1）请结合业务类型、房产出售价格波动、商业出租率水平等详细分析你公司连续两年营业收入上升而扣非后净利润亏损的原因及合理性，公司主营业务的盈利能力是否受到影响，公司拟采取的应对措施。
	回复：
	（1）2017年度非经常性损益主要为转让南京泛悦房地产有限公司股权收益2亿元，在投资收益项目列示，扣除非经常性损益后净利润为负；2018年度非经常性损益主要为古田四路36号国有土地使用权征收补偿利润2.1亿元，扣除非经常性损益后净利润为负。2018年度营业收入中包含土地使用权征收补偿收入7.22亿元，扣除征收补偿收入后，营业收入与2017年基本持平。
	剔除非经常性损益的公司2017年至 2018年经营业绩情况如下：
	单位：元
	公司连续两年扣非净利润为负的原因，主要是受襄阳南国城市广场项目还建限价房（住宅类）的影响。襄阳项目还建限价房（住宅类）价格较低，2017-2018年间襄阳南国城市广场项目周边住宅单方价格约8,840元，而襄阳项目还建限价住宅单方价格为1,302元。2017年度襄阳南国城市广场北区还建限价房（住宅类）的结转和2018年度襄阳南国城市广场南区还建限价房（住宅类）的结转影响了公司整体毛利率水平。
	公司2017 年至2018 年房地产项目综合结转单价、单方成本情况如下：
	单位：元/平方米
	公司2018年写字楼单方收入较2017年度有所下降，商铺、住宅单方收入均有所增长，总体来看售价并未出现下滑，近两年扣非净利润为负只是受个别项目的暂时性影响，公司主营业务的盈利能力仍处于正常水平。
	（2）公司运营项目出租率情况如下：
	2018年度运营项目出租率：
	南国大家装珞狮路店、月星家居珞狮路店、泛悦Mall 西汇店、南国大家装汉西店部分区域正在进行业态调整和升级改造。
	整体来看公司运营项目出租率在业内处于较好水平，2018年除部分项目业态调整和升级改造外，持续运营项目出租率整体与2017年持平，公司盈利能力未受影响。
	（3）公司拟采取的应对措施：
	一是以房地产开发为依托，增强土地拓展力度，通过公开市场招拍挂、股权并购等多举措获取土地资源；培育“小股操盘”的投资理念；同时，加快开发周转节奏，以提供良好的现金流及收益，推进公司高质量可持续发展。
	二是深入贯彻落实“产业化转型”，重点提升商业运营能力、产业招商能力，以商业运营为拓展，积极孵化自有IP品牌，不断提升商业运营服务品质，打造发展新引擎；根据消费升级需要，持续推进项目调改，优化商业内容，丰富商业新业态矩阵，如泛悦汇 KA街调改后重装开业，客流、出租率及租金水平有较大提升；同时，积极盘活公司及实际控制人中国电力建设集团有限公司（以下简称“电建集团”）内部存量土地资产，使土地价值与产业价值有效融合，如公司与湖北宏泰产业投资基金有限公司、湖北省电力建设第一工程公司合作共同开发的华中小龟山文...
	三是降本、增效，通过科技工具的运用有效降低能源损耗，降低成本。
	（2）请对比同行业公司的情况、项目区域市场价格波动等详细说明你公司毛利率连续下降的原因，特别是湖北荆州、湖北襄阳地区业务毛利率为负的原因，是否对公司主营业务发展构成重大影响以及公司拟采取的应对措施。
	回复：
	与同行业上市公司房地产业务毛利率对比：
	上表为三家同行业上市公司房地产业务毛利率的对比，由于襄阳南国城市广场项目还建限价房的因素，使得本公司2017-2018年毛利率水平低于同行业上市公司。剔除襄阳还建房的因素，公司 2017 、2018年房地产业务毛利率分别为 27.55%和20.32%。襄阳项目还建限价房的问题，是阶段性、暂时性的，不会对公司主营业务产生长远影响。
	2017年至2018年公司房地产项目结转单价情况如下：
	单位：元/平方米
	同期区域市场价格如下：
	对项目区域市场价格波动进行分析发现武汉区域结转价格基本与市场持平；襄阳区域2018年度结转均价明显低于市场价格，2017年度与市场持平；成都区域结转单价略低于市场价格。
	湖北襄阳地区业务毛利率为负主要由于襄阳南国城市广场项目还建限价房的因素，公司襄阳地区的综合单价较低，远低于市场水平，导致毛利率为负数；2018年度公司在荆州地区无房地产销售，收入主要为荆州酒店经营收入和商业项目租金及物管费收入，荆州南国温德姆酒店因酒店固定资产折旧摊销因素，导致毛利率为负。
	公司拟采取的应对措施：
	一是公司战略收敛，重点聚焦武汉、重庆等核心二线城市进行投资布局，加快原有三、四线城市库存资产去化。
	二是持续提升商业运营能力，依托公司现有商业IP品牌，围绕互联网思维，寻找有效嫁接点，实现营销创新突破，创造利润增长点。
	（3）你公司第四季度扣非后净利润大幅亏损的原因及合理性。
	回复：
	由于房地产行业结转收入呈现周期性，房地产项目预售时不能确认收入，都是在房屋交付购房者时才能集中确认销售收入和成本，季度间出现波动属于正常现象。2018年四季度由于襄阳南国城市广场项目南区还建限价房交房确认销售收入和成本，导致扣除非经常性损益的净利润为负。襄阳项目还建限价房的问题，是阶段性、暂时性的，不会对公司主营业务产生长远影响。
	2、报告期内，你公司实现其他非经常性损益金额约2.1亿元，请补充说明上述其他非经常性损益的具体性质、形成原因，并结合回款进度、对应资产的权属转让情况详细说明会计处理以及收益确认时点是否符合会计准则的相关规定，请年审会计师核查并发表明确意见。
	回复：
	因城市规划及棚户区项目建设需要，根据《国有土地上房屋征收与补偿条例》、《湖北省国有土地上房屋征收与补偿实施办法》和《武汉市国有土地上房屋征收与补偿实施办法》等有关规定，湖北省武汉市硚口区房屋征收管理办公室（以下简称“硚口区房屋征收管理办公室”）对南国置业股份有限公司（以下简称“公司”）全资控股子公司武汉大本营商业管理有限公司（以下简称“武汉大本营”）位于武汉市硚口区古田四路36号的房屋及国有土地进行征收，武汉大本营与硚口区房屋征收管理办公室签署《房屋征收及国有土地使用权收回补偿协议书》。
	本次征收的房屋与土地位于武汉市硚口区古田四路36号，国有土地使用权面积为74,092.15㎡，地类（用途）为工业用地，房屋产权面积45,795.71㎡。根据协议书约定，本次交易将以现金货币补偿方式进行，各项补偿金额合计72,241万元。该项交易属于偶发性交易事项，因此将对应的利润2.1亿元列入非经常性损益。
	企业会计准则规定的收入确认条件为：1、企业已将商品所有权上的主要风险和报酬转移给购货方；2、企业既没有保留通常与所有权相联系的继续管理权，也没有对已售出的商品实施有效控制；3、收入的金额能够可靠地计量；4、相关的经济利益很可能流入企业；5、相关的已发生或将发生的成本能够可靠地计量。
	截止2018年底，我公司已将上述地块的土地使用权证和地上建筑物的房屋所有权证全部移交，土地使用权证和房屋所有权证已在2018年度进行注销灭迹，符合上述1、2条；《房屋征收及国有土地使用权收回补偿协议书》约定了补偿款的具体金额72,241万元，符合上述第3条；土地使用权征收是政府行为，本次交易的对象是政府有关部门，信誉良好，征收补偿款收回是有保障的，符件上述第4条；该地块发生的成本有账簿核算记录，成本能够可靠地计量，符合上述第5条。因此，该交易事项的收益确认时点符合会计准则的相关规定。
	3、2016年至2018年，你公司的资产负债率分别为76.01%、78.4%和78.63%。截至本报告期末，你公司短期借款、一年内到期的非流动负债及其他流动负债余额合计为24.5亿元，长期借款余额为76.5亿元。
	（1）请结合你公司的资产负债结构、同行业可比上市公司情况等详细说明你公司资产负债率水平持续较高的原因以及对公司日常经营的影响。
	回复：
	与同行业上市房地产公司资产负债率对比：
	2018年百强房企资产负债率均值为77.8%，且与上表中其他同行业房地产上市公司对比，我公司近年来资产负债率低于对比企业平均值。报告期内，影响资产负债率的原因主要为：1、公司主要经营业务板块属于资金密集型；2、近年来，公司经营规模扩大，在建开发项目、投资参股项目增加，资金需求量不断增加，占用大量资金；3、公司在建项目较多，未达到收入确认条件，这部分项目截止报告期末预售销售款为655,932.77万元，提高了公司整体负债额。如不考虑预收账款因素，我公司资产负债率为70.58%。
	（2）请结合你公司短期负债规模、现金流状况等分析你公司的短期偿债能力以及短期偿债风险的应对措施。
	回复：
	截止报告期，公司短期借款及一年内到期的负债余额为155,150.00万元，公司经营活动现金流量净额为234,402.42万元，且公司货币资金余额为265,727.69万元；截止2019年3月31日，公司短期借款及一年内到期的负债余额为152,650.00万元，公司货币资金余额426,872.08万元，现金状况良好，账面资金较为充裕，公司无短期偿债压力。同时，公司加快在建项目开盘及销售进度，保证公司资金回笼速度，2019年将陆续新增开盘销售项目，包括：重庆洺悦府、武汉洺悦芳华、武汉洺悦华府、重庆泷悦...
	另外，为持续改善公司的短期偿债能力，公司坚持以收定支、以收定投，并且加大销售力度和精度，加大回款金额，保证公司持续健康发展。
	4、报告期末，你公司存货余额为175.22亿元，占公司期末资产总额的73.11%。请你公司结合各个开发项目的具体业态、成本波动、当地房地产市场价格波动情况、公司毛利率波动情况、同行业可比上市公司情况说明部分完工时间较长的开发产品余额较大，长期未出售的原因及合理性、你公司存货是否存在跌价风险。
	回复：
	报告期末，公司存货余额175.22亿元，其中开发成本 115.06亿元，开发产品60.15亿元。开发产品中有部分长期未出售的开发产品系公司核算的已出租开发产品，已出租开发产品金额为25.01亿元，由于公司对该部分已出租开发产品出于整体经营考虑暂时用于经营出租，所以形成长期未出售的现象。
	公司2018年末存货—开发产品—已出租开发产品明细如下：
	单位：元

	上述已出租开发产品主要为武汉、成都等地区的优质商业，公司对部分优质商业进行了主动自持运营，以优化企业资产结构，保证公司未来可持续健康发展。
	公司2018年末存货-已完工项目开发产品明细如下：
	单位：元
	2018年公司开发产品余额为60.15亿元，其中武汉泷悦华府项目、武汉洺悦府项目、成都泛悦城市广场项目开发产品主要为已竣工尚未交付的已售开发产品；武汉南国中心一期、襄阳南国城市广场（非住宅类）、武汉北都城市广场、武汉首义汇项目、武汉雄楚广场、武汉昙华林项目等开发产品主要为商业配套服务用车位以及持有待售的优质商业综合体、写字楼等。以上各项目均处于所在地区的核心区域，如       襄阳南国城市广场（非住宅类）位于襄阳市中心长虹路与人民路交汇处，主要为主题购物中心，属于非还建限价房，项目商业价值较为稳...
	与同行业上市公司房地产存货对比：
	上表为三家同行业上市公司存货占资产总额比重的对比，从数据上可以看出，房地产行业中存货在资产总额中占有相当大的比重，由于房地产企业规模不同，项目开发进度不同，存货在资产总额中的占比有较大区别。且本公司由于有主动自持运营的写字楼、商铺等项目，存货占比相对同行业处于较高水平。
	公司项目所在地武汉、成都等城市的房地产价格均未出现下跌，市场价格明显高于项目建造成本，公司在建项目和已完工项目未出现减值迹象，不存在跌价风险。
	5、报告期末，你公司其他应收款余额为15.96亿元，请结合公司坏账准备计提政策、其他应收款项性质等说明公司单项金额重大并单独计提坏账准备的其他应收款均未计提坏账准备的原因及合理性，请年审会计师结合对坏账损失所执行的审计程序进行核查并发表明确意见。
	回复：
	（1）公司的坏账政策：
	本公司应收款项主要包括应收账款、长期应收款和其他应收款。在资产负债表日有客观证据表明其发生了减值的，本公司根据其账面价值与预计未来现金流量现值之间差额确认减值损失。
	单项金额重大并单项计提坏账准备的应收款项
	按信用风险特征组合计提坏账准备的应收款项
	组合中，采用账龄分析法计提坏账准备情况：
	单项金额虽不重大但单项计提坏账准备的应收款项
	（2）公司单项金额重大并单独计提坏账准备的其他应收款
	期末单项金额重大并单项计提坏账准备的其他应收款情况：
	单位：元
	重庆启润房地产开发有限公司是南国置业股份有限公司参股公司，2018年年初开工建设重庆洺悦城项目，2018年年初项目财务资助款余额为48,199.05万元，2018年年末财务资助款余额为96,091.97万元，2018年新增财务资助款47,892.92万元，2018年年末重庆洺悦城还在建设中，2019年重庆洺悦城项目一组团住宅已经开始预售，开始回笼资金，截止2019年6月20日，重庆启润房地产开发有限公司归还财务资助本金18,984.00万元，并每季度向公司正常支付财务资助利息，重庆启润房地产开发公...
	湖北省农业生产资料集团有限公司为公司子公司湖北南国创新置业有限公司南国中心二期项目的拆迁还建户，根据拆迁还建协议，约定在南国中心二期还建写字楼及商业物业，在南国中心二期竣工交付后退还1.5亿元保证金，2018年末南国中心二期尚未竣工，2019年将完工交付。公司还建给湖北省农业生产资料集团有限公司写字楼及商业的市场价值远高于1.5亿元，公司预计该笔保证金不存在坏账风险，因此公司未计提坏账准备。
	武汉地产开发集团有限公司与公司合作开发汉口城市广场项目，2018年年初项目合作开发款余额为22,638.79万元，2018年末项目合作开发款余额为14,763.03万元，2018年收回项目合作开发款7,875.76万元，截止2018年年末汉口城市广场库存未售的物业价值远高于公司的合作开发款余额14,763.03万元，公司预计该笔合作开发款不存在坏账风险，因此公司未计提坏账准备。
	南京电建中储房地产有限公司是南国置业股份有限公司参股公司，建设开发南京泛悦城市广场项目，2018年末财务资助余额为20,808.00万元，2018年末财务资助余额为10,404.00万元，2018年收回财务资助款10,404.00万元，截止2019年6月20日南京电建中储房地产有限公司每季度向公司正常支付财务资助利息，经营情况正常，现金流充足。公司预计该财务资助款不存在坏账风险，因此公司未计提坏账准备。
	6、报告期内，你公司多家子公司亏损，请结合子公司的主营业务详细说明子公司亏损的具体原因以及对公司的影响。
	回复：
	公司和子公司的主要经营业务为：房地产综合开发、商品房销售、租赁；场地出租；商业经营管理；物业管理；房屋租赁；酒店管理等。部分子公司亏损的主要原因为：
	1、部分子公司处于开发项目建设阶段，尚未竣工交付，所取得预售款不符合收入确认原则，形成亏损，如：湖北南国创新置业有限公司、武汉南国融汇商业有限责任公司等。该部分亏损对报告期整体经营业绩的影响较大，待项目竣工交房，符合收入结转条件以后，预计将实现扭亏为盈，为公司贡献利润。
	2、部分子公司处于市场培育期和运营阶段性调整改造期，前期需要投入各项运营支出和改造支出，影响了所在公司的利润，如：湖北南国宏泰产业园投资发展有限公司等。
	7、报告期末，你公司存在部分未决诉讼，请补充说明相关未决诉讼对公司的影响，未确认预计负债的原因及合理性，并请年审会计师发表意见。
	回复：
	8、请自查你公司年报中披露的日常关联交易是否与年初预计情况一致，存在变动的，是否及时履行了相应的审议程序及披露义务。
	回复：
	经过自查，公司年报中披露的日常关联交易未超过年初预计的总额度。具体情况如下：
	（1）年初预计的日常关联交易情况
	2018年，公司预计将发生的日常关联交易总金额为115,938.34万元。其中，公司第四届董事会第九次会议和2017年年度股东大会审议通过了《关于审批2018年度日常关联交易的议案》。预计2018年度公司与电建集团下属公司将发生的日常关联交易总金额为113,703.34万元。如交易对象发生变化，在上述额度范围内，可调整为电建集团同一控制下的其他关联方或其他下属公司。
	公司第四届董事会第七次会议和2017年第六次临时股东大会审议通过了《关于日常关联交易的议案》，同意公司的全资子公司武汉大本营商业管理有限公司与中文发集团文化有限公司（以下简称“中文文化”）签订商业租赁合同，中文文化将京铁和园A1综合楼出租给武汉大本营进行商业经营活动，2018年租金预计约为人民币2235万元。该项目是公司首个在一线城市进行轻资产管理输出的项目。
	（2） 年报中披露的日常关联交易执行情况
	2018年，公司在年报中披露的实际发生日常关联交易总金额为81,576.75万元。
	在实际执行中，公司与电建集团下属公司实际发生的2018年日常关联交易总金额为79,454.38万元，未超过年初预计总金额，但具体交易对象发生了变化，由于上述关联交易对象均为电建集团同一控制下的企业，因此不需要重新履行新的审议程序。
	2018年，公司与中文文化实际发生的日常关联交易总金额为2,122.37万元，未超过此前预计金额。
	根据《深圳证券交易所股票上市规则》（2018年修订）第10.2.11条的规定：“（三）对于每年发生的数量众多的日常关联交易，因需要经常订立新的日常关联交易协议而难以按照本条第（一）项规定将每份协议提交董事会或者股东大会审议的，公司可以在披露上一年度报告之前，对本公司当年度将发生的日常关联交易总金额进行合理预计，根据预计金额分别适用10.2.3条、10.2.4条或者10.2.5条的规定提交董事会或者股东大会审议并披露；对于预计范围内的日常关联交易，公司应当在年度报告和半年度报告中予以披露。如果在实际...
	2018年，公司对于本年度将发生的数量众多的日常关联交易进行了合理预计，并提交董事会和股东大会审议获批。根据第10.2.11条的规定，对于预计范围内的日常关联交易，公司在定期报告中予以了披露。
	（3）年报披露情况与预计情况对比
	2018年度公司预计日常关联交易和年报中披露的日常关联交易具体情况如下表所示：
	单位：万元
	备注1：在进行2018年度日常关联交易预计时，原承租方拟为中电建建筑集团有限公司，预计租金为102万元，后实际承租方为中电建（湖北）建设管理有限公司（中电建建筑集团有限公司的控股子公司）和中国水利水电第十工程局有限公司，租金共计94.6万元。
	备注2：中电建五兴物业管理有限公司是中电建物业管理有限公司的控股子公司，2018年，关于物业服务的日常关联交易合计发生总额为2,217.08万元。
	备注3：因中国电建市政建设集团有限公司与中电建建筑集团有限公司均为公司实际控制人中国电力建设集团有限公司同一控制下的企业，2018年，公司与中国电建市政建设集团有限公司因工程施工发生关联交易总额为21,606.94万元，其中一笔9878.21万元为武汉淩悦华府项目总包工程款，其余11728.73万元为南国中心二期工程款项，使用备注4中电建建筑集团有限公司额度。
	备注5：因中国水利水电第五工程局有限公司、中国水利水电第八工程局有限公司、中国电建集团江西省水电工程局有限公司与中电建建筑集团有限公司均为公司实际控制人中国电力建设集团有限公司同一控制下的企业，中国水利水电第五工程局有限公司、中国水利水电第八工程局有限公司、中国电建集团江西省水电工程局有限公司合计工程施工费用27405.65万元，使用备注4中电建建筑集团有限公司额度。
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