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股票代码：000042          股票简称：中洲控股        公告编号：2014－71 号 

 

深圳市中洲投资控股股份有限公司 

非公开发行 A 股股票募集资金运用的可行性分析报告 

 

本公司及董事会全体成员保证公告内容的真实、准确和完整，没有任何虚假记载、误导

性陈述或者重大遗漏。 

 

一、本次非公开发行募集资金使用计划 

本次非公开发行拟募集资金总额为200,000万元，所募集资金扣除发行费用后将全部用

于偿还本公司向金融机构的借款。 

在本次非公开发行募集资金到位之前，为尽可能降低债务成本，公司将可能根据自筹资

金和借款的情况先行偿还部分借款，并在募集资金到位后按照法律法规规定的程序予以置换。 

二、使用募集资金偿还金融机构借款的必要性分析 

公司本次非公开发行募集资金用于偿还金融机构借款的必要性主要体现在以下两大方

面：  

（一）公司实施战略发展规划的需要 

在战略定位方面，公司定位为“具有竞争力的区域化开发商”，将专注区域、深耕城市、

多盘联动；在战略拓展方面，公司将做好中长期土地规划，确保“战略目标、土地规划、资

金规划”三位一体，在战略指导下有计划的主动拓展项目，实施多元化土地拓展。  

房地产行业是典型的资金密集型行业，公司“高周转、扩规模”的发展模式及多盘联动

的战略布局需要充裕的资金支持。为加快资产周转，公司已充分利用财务杠杆推动项目建设，

截至2014年9月末，公司的资产负债率为75.67%，高于同期行业平均水平。较高的负债率对

公司进一步通过债务融资进行快速发展产生了较大限制，公司急需获得股权资金注入。本次

发行完成后，公司将利用募集资金偿还金融机构借款，有利于较大程度降低存量债务规模，

打开债务融资空间，增强融资能力，切实推进公司的战略发展。 

（二）公司改善财务状况与资本结构的需要  

1、公司当前偿债能力相对较弱 

上市公司 

流动比率 速动比率 现金比率 

2013 年

末 

2014年9月

末 

2013 年

末 

2014 年 9 月

末 

2013 年

末 
2014年9月末 

万通地产 1.86 2.09 0.65 0.66 0.46 0.42 

香江控股 1.23 1.24 0.31 0.26 0.19 0.14 

顺发恒业 1.43 1.58 0.24 0.13 0.12 0.12 
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上市公司 

流动比率 速动比率 现金比率 

2013 年

末 

2014年9月

末 

2013 年

末 

2014 年 9 月

末 

2013 年

末 
2014年9月末 

宋都股份 1.81 2.67 0.23 0.39 0.09 0.11 

三湘股份 2.04 2.00 0.20 0.13 0.13 0.11 

天地源 2.20 1.90 0.76 0.68 0.34 0.33 

亿城投资 2.29 2.66 0.78 0.89 0.26 0.65 

格力地产 1.77 2.26 0.20 0.29 0.18 0.26 

栖霞建设 1.85 1.66 0.51 0.34 0.21 0.18 

浙江广厦 1.60 1.65 0.14 0.14 0.04 0.04 

嘉宝集团 1.52 1.77 0.44 0.25 0.20 0.13 

万业企业 2.16 3.80 0.27 0.34 0.26 0.29 

天房发展 2.04 2.73 0.46 0.15 0.39 0.08 

广宇发展 1.80 1.73 0.91 0.71 0.89 0.67 

南国置业 3.20 2.29 1.00 0.53 0.50 0.23 

天津松江 1.39 1.71 0.44 0.36 0.28 0.22 

可比上市 

公司
注 1

均值 
1.89 2.11 0.47 0.39 0.28 0.25 

全行业上市 

公司
注 2

均值 
2.03 2.04 0.71 0.62 0.46 0.33 

中洲控股 2.10 1.84 0.45 0.26 0.41 0.19 

数据来源：Wind资讯 

注1：公司选取资产及收入规模等与公司相近的上述16家地产公司作为可比公司； 

注2：根据中国证监会《上市公司行业分类指引》分类。 

2013年以来，公司实行了新的发展战略，加大了项目投资力度，公司流动比率、速动比

率、现金比率等短期偿债指标下降明显，截至2014年三季度末，公司流动比率、速动比率及

现金比率分别为1.84、0.26及0.19，均较大程度低于行业平均水平及规模相近的可比上市公

司水平。  

随着公司的快速发展，公司每年需偿还的债务规模逐渐提高。2013年和2014年前三季度，

公司用于偿还债务支出的现金分别为5.32亿元和18.17亿元，2015-2016年到期的金融机构借

款规模达24.60亿元，快速增加的偿债规模对公司的生产经营产生较大压力，亦加大了财务

风险。 

2、公司财务杠杆相对较高 

上市公司 
资产负债率（%） 

剔除预收账款后的资产负债率

（%） 

2013 年末 2014 年 9 月末 2013 年末 2014 年 9 月末 

万通地产 64.73 70.68 62.57 67.42 

香江控股 83.58 82.10 74.86 74.48 

顺发恒业 76.66 77.22 62.18 63.92 

宋都股份 75.89 78.75 69.91 74.25 

三湘股份 75.94 79.09 72.01 74.41 
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上市公司 
资产负债率（%） 

剔除预收账款后的资产负债率

（%） 

2013 年末 2014 年 9 月末 2013 年末 2014 年 9 月末 

天地源 79.35 80.75 75.33 76.86 

亿城投资 61.58 56.88 54.53 49.78 

格力地产 80.84 81.84 78.76 80.65 

栖霞建设 72.42 74.39 66.71 67.92 

浙江广厦 81.95 75.97 77.16 71.63 

嘉宝集团 60.26 61.35 48.38 49.81 

万业企业 65.37 48.67 62.17 37.62 

天房发展 68.28 70.56 58.92 63.70 

广宇发展 50.22 45.38 25.73 20.81 

南国置业 67.21 73.35 66.01 70.24 

天津松江 91.36 94.19 91.06 94.03 

可比上市公司均值 72.23 71.95 65.39 64.85 

全行业上市公司均值 62.31 63.16 57.40 57.89 

中洲控股 61.65 75.67 58.61 68.31 

为了支撑公司的业务扩张，公司通过金融机构借款等方式筹集发展所需资金，资产和负

债规模增长幅度较大，资产负债率上升较快。截至2014年9月末，公司资产负债率较2013年

底提高14.02个百分点，提升至75.67%，显著高于全行业上市公司、可比上市公司的平均资

产负债率63.16%、71.95%；剔除预收账款后的资产负债率比2013年底提高9.70个百分点，提

升至68.31%，也显著高于全行业上市公司、可比上市公司的剔除预收账款后的平均资产负债

率57.89%、64.85%。较高的资产负债率给公司带来了一定的财务压力和财务风险。 

3、公司利息支出对当期及未来经营业绩影响较大 

2011年、2012年、2013年和2014年前三季度，公司利息支出分别为15,193.21万元、

15,703.63万元、17,115.26万元和22,012.81万元，呈持续增长趋势。高企的利息支出直接

影响公司的当期及未来的利润水平及股东回报能力。 

三、使用募集资金偿还金融机构借款的可行性分析 

公司本次非公开发行的目的是推动公司业务发展，保障公司发展战略实施；改善公司资

本结构和财务状况，提高公司抗风险能力，增强公司持续盈利能力与核心竞争力。  

1、有利于改善公司资本结构 

本次非公开发行完成后，公司资产负债率将有所下降，有利于增强公司的抗风险能力。

以 2014 年 9 月末公司合并财务报表数据为基础测算，本次非公开发行完成后，公司资产负

债率将由 75.67%下降至约 60.93%，下降约 14.74 个百分点，资本结构得到改善。 

2、有利于减少利息支出 

本次非公开发行募集资金扣除发行费用后拟全部用于偿还金融机构借款，募集资金的使
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用将直接减少公司存量债务规模，有利于减少利息支出，提升公司盈利能力。 

按照公司 2014 年 9 月末金融机构借款加权平均资金成本约 9.19%测算，本次非公开发

行完成后，公司每年将节约利息支出约 1.84 亿元。 

3、有利于增强公司业务扩张能力，促进主营业务良性发展 

房地产行业在国民经济体系中占有重要地位，对国民经济的贡献程度较高。2014 年以

来，政府对房地产行业的调控思路有所调整，在保障房与商品房“分类调控”的双轨思路下，

各地政府纷纷出台放松或取消限购的政策，房地产行业回归市场化经营，已经逐渐进入平稳

发展期。随着城镇化的逐步推进，居民收入的稳步提升，住房刚性需求和改善性需求将进一

步释放，房地产行业未来还存在较大的发展空间。 

公司是首批获得国家房地产开发一级资质的企业，拥有近三十年的房地产开发经验。在

行业平稳增长的背景下，公司将基于自身的专业化运作能力及优质项目资源储备，实现差异

化竞争，提升经营业绩。公司已提出 2014-2016 年合同销售额年复合增长率达到 50%的战略

目标，本次非公开发行有助于增强公司未来的融资能力，加大项目投资与开发力度，更好地

实现既定战略目标，提升对股东的回报。 

 

 

 

 

 

 

 

深圳市中洲投资控股股份有限公司 

董  事  会 

2014 年 11 月 10 日 
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