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厦门象屿股份有限公司关于 

2017 年度配股募集资金使用的可行性分析报告 

近年来，随着经济缓慢复苏，公司各项业务发展情况良好，经营规模快速扩

张，营业收入稳步增长。为了满足公司业务发展需求，进一步优化资本结构，降

低财务风险，增强持续盈利能力，公司拟采取向原股东配售股份（以下简称“配

股”）的方式募集资金，扣除发行费用后，募集资金净额全部用于补充公司供应

链管理与流通服务业务的营运资金，促进公司主营业务持续、快速、健康发展。

关于本次配股募集资金使用的必要性和合理性分析如下： 

一、本次募集资金的背景及必要性分析 

（一）本次募集资金的背景 

1、产业政策陆续出台，有利于供应链管理及流通服务业发展 

随着我国经济水平的不断提升，跨区域、跨国际经济往来日益频繁，供应链

管理及流通业务已成为国民经济中的重要产业和新的经济增长点，近年来一系列

关于现代物流的产业政策出台，对我国现代物流产业的发展起到了巨大的推动作

用。其中，《物流业发展中长期规划(2014-2020 年)》推动现代物流服务体系建

设，为提升物流产业的社会化及专业化水平指明方向；《全国流通节点城市布局

规划（2015-2020 年）》的颁布有助于建立全国骨干流通大通道体系，推进物流

节点布局；《物流业降本增效专项行动方案（2016-2018 年）》则大力推进物流

业转型升级和创新发展；此外，针对各物流业细分领域的相应政策或意见亦相继

出台，极大地改善了现代物流服务行业的发展环境，为现代物流服务行业发展创

造了难得的历史机遇。产业政策能够有效促进物流与制造、商贸、金融等互动融

合，有利于推动公司优化供应链管理和完善流通服务体系，提升供应链业务整体

运营效率。 

2、物流外包日益受到重视，第三方物流发展并普及 



近年来，我国潜在的经济增长率逐步放缓，未来一二十年经济增长率将从“持

续高速增长阶段”进入“中速增长阶段”。国际经验表明，经济增速放缓时期，

物流业“第三利润源”的战略地位将得到凸显。从目前我国物流业的发展情况看，

进入“中速增长阶段”后物流将成为企业挖潜增效、提升利润的重要源泉，物流

的产业地位将更加受到重视；同时，受经济增速趋缓影响，客户企业集中主业压

力明显加大，将逐步加快物流业务和资源的外包。 

根据 Armstrong&Associates 网站数据显示，2015 年中国第三方物流规模为

1,638.00 亿美元，较 2014 年上涨了 9.86%，第三方物流占物流行业收入规模比重

约为 8%，略低于发到国家 10%-11%的水平，仍有较大发展空间。近几年，国内

第三方物流发展态势良好，收入规模以 10%左右的速度增长，第三方物流的发展

标志着我国物流产业正逐步走向成熟，专业化的物流行业环境正在形成。 

3、现代供应链向专业化发展，市场集中度不断提升 

随着中国经济的转型升级，大宗商品需求量高增长、价格高增长的时代已经

过去，对于大宗商品供应链企业来说，依附行业需求量的高增长以及赚取行情价

差的贸易模式已经难以为继。现代供应链服务将走向一体化、信息化和智能化等

专业化方向发展。大宗商品供应链企业将利用大宗采购和分销渠道，整合运输、

仓储等物流和加工资源，并通过供应链金融等融资方式为客户提供全程服务的流

通服务，通过对物流、信息流、商流、资金流的控制和运作，达到高效率、低成

本。 

目前中国正处在工业化中期阶段，随着城镇化和工业化持续推进，我国大宗

商品总体消费量和供应量将在中期内维持高位。目前中国大宗供应链市场规模大

约在十几万亿至二十万亿，市场容量巨大，产品差异小，市场参与者众多，行业

集中度低。供给侧改革、生产企业兼并重组等各方面因素均会推动供应链行业集

中度进一步提升，业务将逐步向高效、专业的大企业集中和转移。 

（二）本次募集资金的必要性分析 

1、满足公司业务快速发展对营运资金的需求 

近年来，海西经济区带来的发展机遇和国家一系列关于现代物流的产业政策

出台，对公司物流业务的发展起到巨大的推动作用。同时，受益于经济缓慢复苏



和国家供给侧改革影响，近年来公司持续调整和优化业务结构，在既有“大宗商

品采购供应、综合物流服务、物流园区平台开发运营”三大平台和原有供应链体

系的基础上，构筑形成农副产品、金属材料及矿产品、能源化工产品、机电产品

等核心产品供应链体系，依托供应链服务模式积极向产业链上下游延伸，丰富供

应链品类，并结合国家政策导向及资源分布情况完善市场网络，在新西兰、美国、

加拿大等国家进行资源布局，公司业务规模迅速扩张。而公司核心产品供应链业

务规模的快速增长，亦对公司提供更加完善的配套物流服务能力提出了更高的要

求。未来几年，公司拟借助国家大力发展现代物流产业的机遇，配合业务结构的

调整优化，积极推进全国内外物流平台布局和物流服务体系建设。公司所处的供

应链管理与流通服务领域属于资金密集型行业，占公司营业收入 90%以上的大宗

商品采购供应及综合物流服务业务具有规模大、总价高、周转快的特点，对流动

资金的需求量高。2014 年、2015 年、2016 年、2017 年 1-3 月，公司营业收入分

别为 4,838,397.21 万元、5,992,330.70 万元、11,906,685.67 万元、4,034,576.24 万

元，营业收入同比增长率分别为 36.67%、23.85%、98.70%、105.93%，随着公司

业务规模的快速提升，补充营运资金能够为业务增长提供支持和保障，从而更好

的服务上下游企业。 

2、有利于改善公司资本结构、降低公司财务风险 

（1）本次募集资金有利于改善公司资本结构 

公司业务处于快速发展期，对资金需求量较大，除自身利润积累外，公司主

要运用银行借款等债务融资工具支撑供应链管理与流通服务业务的发展，直接融

资比例较低，公司资产负债率长期处于高位。2014 年末、2015 年末、2016 年末

和 2017 年 3 月末，公司负债规模分别为 1,535,288.32 万元、1,710,493.32 万元、

2,290,939.76 万元和 3,950,233.34 万元，资产负债率分别为 73.84%、65.54%、67.56%

和 76.90%，报告期内公司债务规模及资产负债率总体处于较高水平，限制了公

司未来债务融资能力。通过本次募集资金，公司能够通过股权融资增加权益资本，

改善公司资本结构。 

（2）本次募集资金有利于降低公司财务风险 



本次募集资金到位后，公司股本增加、净资产规模扩大，公司的财务结构将

更趋合理，能够进一步增强公司的资本实力，提高公司信用评级，提升公司持续

融资能力，保持公司业务发展的稳定性和持续性，从长远看有利于降低公司财务

风险，提高公司抗风险能力。 

二、本次募集资金的合理性分析 

公司主营的供应链管理与流通服务业务属于资金密集型行业，在大宗商品采

购供应、综合物流服务、物流园区平台建设等供应链运营的各个环节中，均需要

投入大量营运资金，且新的业务品种、新的业务模式以及新的区域布局也需要增

量营运资金的支持，因此公司业务发展对营运资金有较大的需求。 

（一）特别说明 

下文中对公司营业收入、相关财务比率的假设分析并不构成公司盈利预测或

业绩承诺，投资者不应据此进行决策，投资者如据此进行决策造成损失，本公司

不承担赔偿责任。 

（二）测算方法 

采用销售百分比法对营运资金需求额进行测算，假设公司经营性资产和经营

性负债与营业收入具有一定的比例且保持不变，以估算的 2017 年-2018 年营业收

入为基础，对公司未来期间的经营性流动资产和经营性流动负债进行估算，测算

各年末的资金占用额（经营性流动资产-经营性流动负债），进而根据公司最近

一年营运资金的实际占用情况计算营运资金缺口。 

（三）测算过程 

2014 年、2015 年、2016 年，公司营业收入分别为 4,838,397.21 万元、

5,992,330.70 万元及 11,906,685.67 万元，营业收入增长率分别为 36.67%、23.85%

及 98.70%，最近三年营业收入平均增长率为 53.07%。根据公司战略发展规划，

公司未来几年将以调整产业结构、改善经营质量为主要任务，旨在控制营业收入

增速，提高净利润增速，2017 年后逐步进入稳健发展阶段。参考公司 2014 年-2016

年的营业收入增长率，结合公司未来战略发展规划，预计公司 2017 年、2018 年

营业收入增长率均为 25.00%。 



假设公司 2017 年、2018 年营业收入增长率均为 25%，同时假设公司未来两

年主要经营性流动资产和经营性流动负债占营业收入的比重保持 2015 年-2016

年的平均水平，则 2017 年、2018 年各年度营运资金占用情况如下表所示： 

单位：万元 

项目 
占营业收入

比重 

实际数 预测数 2018E-2016

A 2016A 2017E 2018E 

营业收入  11,906,685.67 14,883,357.09 18,604,196.37 6,697,510.69 

应收票据 0.17% 11,322.93 24,610.01 30,762.51 19,439.58 

应收账款 3.19% 281,220.71 474,660.80 593,326.00 312,105.29 

预付账款 6.29% 494,712.86 935,807.06 1,169,758.82 675,045.97 

存货 8.92% 1,001,166.49 1,327,583.62 1,659,479.53 658,313.04 

经营性流动资产

合计 
 1,788,422.98 2,762,661.49 3,453,326.86 1,664,903.88 

应付票据 2.97% 322,082.01 442,105.39 552,631.74 230,549.72 

应付账款 4.00% 369,271.02 594,666.61 743,333.27 374,062.24 

预收款项 2.72% 293,414.97 404,241.99 505,302.49 211,887.52 

经营性流动负债

合计 
 984,768.00 1,441,013.99 1,801,267.49 816,499.49 

营运资金占用额  803,654.97 1,321,647.49 1,652,059.37 848,404.39 

注：该表中的数值保留两位小数，由于四舍五入原因，总数与各分项数值之和可能出

现尾数不符的情况。 

（四）测算结果 

经测算，预计 2017 年、2018 年公司营运资金占用额分别为 1,321,647.49 万

元和 1,652,059.37 万元，公司预计 2018 年营运资金缺口为 848,404.39 万元。 

因此，公司本次配股拟募集资金不超过 200,000 万元，扣除发行费用后全部

用于补充营运资金，可以部分满足日常业务经营的资金需求，其余缺口将通过自

有资金、滚存利润、债务融资等方式解决，从而为公司未来发展战略的顺利实施

提供充实的资金保障，因而本次配股募集资金用于补充营运资金是合理的。 

三、本次募集资金对公司的影响 

从长期来看，募集资金到位后，能够提高公司的流动资产和净资产水平，优

化公司财务结构，降低资产负债率，能够增强公司财务风险防范能力，为公司业

务发展提供支持和保障，从而有利于公司长期盈利能力得到进一步增强。 



公司地处厦门自贸区核心区，面临国家推行“一带一路”及自贸区建设的历

史机遇，且正在推动实施公司新一轮战略规划，公司将充分抓住海西地区发展的

新机遇，通过本次募集资金，对供应链管理及流通服务继续加大资金投入，优化

营运体系，提高营运效率，为上下游客户提供综合的供应链解决方案，进一步增

强物流服务体系建设，提升管理以及资金等各项优势，从而进一步提升公司的长

期盈利能力。 

本次配股完成后，公司财务结构、长期盈利能力的改善和提高，将促进公司

业务的长足发展，符合公司长期发展战略，有利于实现公司全体股东利益最大化。 

 

 

厦门象屿股份有限公司董事会 

2017 年 7 月 4 日 


