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北京鼎汉技术股份有限公司非公开发行 

股票募集资金使用可行性分析报告 

（第四次修订稿） 

 

北京鼎汉技术股份有限公司（以下简称“鼎汉技术”、“公司”、“本公

司”）自创立伊始至今，在轨道交通产业链上不断延伸。公司初期专注于轨道交

通地面装备领域，逐步跨界开拓车辆装备市场，自主研发车载辅助电源等新兴业

务和产品。2014年,公司紧密围绕从地面装备市场到车辆装备市场的战略方向开

展外延式扩张，成功的整合了车辆装备领域的优质企业。通过自主研发的内生式

发展和资本合作的外延式扩张相结合，公司的主营业务逐渐从低附加值型产品向

高附加值型产品转变，已初步形成从地面装备到车辆高端装备制造的跨界布局。 

一、本次募集资金使用计划 

本次非公开发行拟募集资金总额为 41,150 万元，扣除发行费用后的募集资

金净额将全部用于补充公司流动资金。 

二、补充流动资金的必要性和可行性分析 

（一）满足公司经营规模扩大带来的营运资金需求 

近年来公司整体规模不断壮大，公司资产总额由 2012 年末的 8.20 亿元增长

到 2015 年底的 31.09 亿元，增幅为 279.15%。公司 2015 年实现营业收入 11.45

亿元，同比增长 43.84%，同期实现归属于母公司净利润 2.63 亿元，增幅为

50.44%。此外，2015 年公司新中标项目金额达 18.56 亿元，实现 70.12%的增

长；截至 2015 年 12 月 31 日，公司待执行订单共计 16.37 亿元，同比增长

63.05%。截至 2016 年 9 月 30 日，公司待执行订单共计 15.12 亿元。 

公司 2014 年以来通过对外投资及收购兼并等方式，先后收购了海兴电缆、

中车有限，投资了奇辉电子等优质企业，使公司的经营规模和综合竞争力进一

步增强。公司成功的并购/投资前述企业一方面为公司带来了新的业绩增长点，

但另一方面也大幅增加对流动资金的需求。 
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通过“内生+外延”的发展方式，公司的资产规模、营收水平得以迅速扩大，

但也导致公司对流动资金的需求不断增加。公司为维持日常经营需要大量资金

以支付经营活动的现金支出，而公司近年来资本支出不断增长，在一定程度上

减少了公司可用的流动资金。本次募集资金补充流动资金后，将有效满足公司

经营规模扩大带来的新增营运资金需求，为公司发展成为国际一流的轨道交通

高端装备供应商奠定坚实基础。 

公司基于销售收入预测数据和销售百分比法，预测未来公司新增流动资金

占用额（即营运资金需求），即：选取应收票据、应收账款、预付账款、存货、

应付票据、应付账款、预收账款会计科目期末余额作为计算数据，以 2015 度前

述科目期末余额占当期营业收入的百分比作为权数，分别按照2016-2018年预计

营业收入计算当期经营性流动资产、经营性流动负债主要科目期末余额，进而

计算当期流动资金规模需求。 

由于本次募集资金用于补充公司生产经营所需的营运资金，故仅对公司营

业收入增长所带来的经营性流动资产及经营性流动负债变化情况进行分析，不

考虑非流动资产及非流动负债。 

1、营业收入增长率的测算依据 

公司综合考虑了其所处行业发展情况、手持订单情况、国家已纳入规划的

轨道交通建设投资情况、报告期内的收入复合增长率情况、报告期内的收并购

情况等因素，具体预测情况如下： 

单位：万元 

项目 2012 年度 2013 年度 2014 年度 2015 年度 

营业收入 27,232.60 45,176.78 79,572.30 114,457.76 

收购海兴电缆纳入合并范围的营业收入 － － 28,983.52 27,653.74 

收购中车有限纳入合并范围的营业收入 － － － 34,984.58 

剔除收并购因素的营业收入 27,232.60 45,176.78 50,588.77 51,819.44 

未剔除收并购因素的收入增长率 － 65.89% 76.14% 43.84% 

剔除收购因素的收入增长率 － 65.89% 11.98% 2.43% 

剔除收并购因素的年均复合增长率 － 23.92% 

注 1：计算 2014 年剔除收并购因素的收入增长率时，将安徽省巢湖海兴电缆集团有限

公司（简称“海兴电缆”）2014 年 8-12 月的营业收入剔除；计算 2015 年剔除收并购因素
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的收入增长率时，将海兴电缆 2015年 1-12月的营业收入剔除，将广州中车轨道交通空调装

备有限公司（简称“中车有限”）2015 年 2-12 月的营业收入剔除。 

注 2：2013 年至 2015 年剔除收并购因素的年均复合增长率＝（2015 年剔除收并购因素

的营业收入/2012 年剔除收并购因素的营业收入）^（1/3）－1。 

2、2016 年至 2018 年营业收入测算 

单位：万元 

项目 2016 年度 2017 年度 2018 年度 

剔除收并购因素的营业收入  64,214.65   79,574.79   98,609.09  

海兴电缆的营业收入  30,041.94   32,124.95  33,861.60  

中车有限的营业收入  41,467.16   47,347.21   54,061.04  

合计  135,723.75   159,046.95   186,531.73  

注 1：上表中“2016 年至 2018 年剔除收并购因素的营业收入”为以“2015 年剔除收并

购因素的营业收入”按照 23.92%的收入增长率进行测算。 

注 2：上表中“2016 年至 2018 年海兴电缆的营业收入”来源于《北京鼎汉技术股份有

限公司拟发行股份收购安徽省巢湖海兴电缆集团有限公司 100%股权项目评估报告》（编号：

中企华评报字(2014)第 1067 号）按照收益法评估的结果。 

注 3：上表中“2016 年至 2018 年中车有限的营业收入”以中车有限 2013 年至 2015 年

的复合增长率 14.18%作为测算依据。 

3、现金流需求的测算过程 

公司 2016 年-2018 年营业收入增加所形成的新增流动资金占用额（即营运资

金需求）的测算情况如下： 

单位：万元 

项目 
2015 年度/ 

2015 年末 

2016 年度/ 

2016 年末 

（预测） 

2017 年度/ 

2017 年末 

（预测） 

2018 年度/ 

2018 年末 

（预测） 

2018年期末预计

数－2015期末数 

营业收入 114,457.76  135,723.75  159,046.95   186,531.73  72,073.97 

应收账款 90,911.31 107,802.43 126,327.54 148,158.09 57,246.78 

预付款项 4,974.30 5,898.51 6,912.13 8,106.61 3,132.31 

应收票据 16,445.22 19,500.70 22,851.77 26,800.76 10,355.54 

存货 26,169.22 31,031.40 36,363.94 42,647.96 16,478.74 

经营性流动资产 138,500.05 164,233.05 192,455.38 225,713.43 87,213.38 
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应付账款 23,341.46 27,678.25 32,434.57 38,039.56 14,698.10 

预收款项 2,851.65 3,381.48 3,962.56 4,647.33 1,795.68 

应付票据 9,969.20 11,821.45 13,852.89 16,246.80 6,277.60 

经营性流动负债 36,162.30 42,881.17 50,250.01 58,933.67 22,771.37 

流动资金占用（经营

性流动资产-经营性流

动负债） 

102,337.74 121,351.87 142,205.36 166,779.75 64,442.01 

注 1：上表中流动资金（各项经营性流动资产和各项经营性流动负债）占销售收入的比

例，均选取公司 2015 年末（经审计）相应比例参数计算；各经营性流动资产及经营性流动

负债科目的预测值等于该科目占销售收入百分比乘以销售收入预测值；上表中 2016 年至

2018 年的财务数据均为根据前述比例和假设计算的预测数值，实际数据需以最终审计报告

为准。 

注 2：公司预测期 2016 年至 2018 年营业收入均不构成盈利预测或承诺。 

随着国家轨道交通行业的高速发展，公司在手订单的逐步执行，同时考虑

下游客户回款周期较长等因素的影响，公司未来营业收入的增长将对营运资金

产生较大需求。若本次非公开发行股票成功实施，募集资金全部用于补充流动资

金，将有力的推动公司业务的可持续发展，对公司实现预计的营业收入增长率至

关重要。 

根据以上测算的情况，发行人 2016 年-2018 年营业收入增加所形成的营运资

金需求约 64,442.01 万元。 

（二）优化财务结构，降低财务风险 

公司近三年的偿债能力指标情况如下： 

项目 2015.12.31 2014.12.31 2013.12.31 

流动比率 2.20 6.94 4.17 

速动比率 1.75 5.85 3.71 

资产负债率 
未扣除商誉影响：33.33% 

扣除商誉影响：44.30% 
14.48% 18.46% 

注： 

流动比率=流动资产/流动负债； 

速动比率=（流动资产-存货-预付账款-一年内到期的非流动资产-其他流动资产）/流动

负债； 
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资产负债率=总负债/总资产。 

近三年，公司的各项偿债能力指标总体呈下降趋势，短期偿债能力有所减

弱，资产负债率总体呈现上升趋势。 

公司合并报表短期偿债能力指标、资产负债率与同行业其他可比上市公司

对比情况如下： 

项目 2015.12.31 2014.12.31 2013.12.31 

流动比率 

沪深两市 A 股可比公司（219 家） 2.29 2.42 2.64 

创业板可比公司（50 家） 2.77 3.10 3.46 

本公司 2.20 6.94 4.17 

速动比率 

沪深两市 A 股可比公司（219 家） 1.86 1.95 2.14 

创业板可比公司（50 家） 2.31 2.56 2.85 

本公司 1.75 5.85 3.71 

资产负债率 

沪深两市 A 股可比公司（219 家） 41.12% 41.34% 41.24% 

创业板可比公司（50 家） 34.99% 33.17% 30.84% 

本公司 
未扣除商誉影响：33.33% 

扣除商誉影响：44.30% 
14.48% 18.46% 

数据来源：WIND；获取数据时间为 2016 年 7 月 12 日。 

注 1：根据证监会行业分类标准，公司电源类设备产品属于“电气机械及器材制造

业”，车辆特种电缆、车辆空调和屏蔽门系统等产品属于“铁路、船舶、航空航天和其他

运输设备制造业”，因此在计算同行业平均资产负债率时将“电气机械及器材制造业”和“铁

路、船舶、航空航天和其他运输设备制造业”的上市公司进行合并统计。 

注 2：“沪深两市 A 股可比公司”统计的为“电气机械及器材制造业”和“铁路、船

舶、航空航天和其他运输设备制造业”中全部 219 家 A 股上市公司。 

注 3：“创业板可比公司”统计的为“电气机械及器材制造业”和“铁路、船舶、航空

航天和其他运输设备制造业”中创业板 50 上市公司。 

注 4：前述可比公司的统计数据，未包含 4 家*ST 公司和鼎汉技术。 

截至 2015年 12月 31日，公司负债总额 103,632.57万元，资产总额 310,911.42

万元，资产负债率 33.33%（合并报表数，经审计）。资产总额中因收并购产生的
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商誉金额为 76,988.45 万元，扣除商誉影响后的资产负债率为 44.30%。较高的资

产负债率水平在一定程度上限制了公司的融资空间，削弱了公司的举债能力，影

响公司经营的安全性。 

公司 2016 年需偿还的银行借款合计 21,851.52 万元，2017 年需偿还的银行

借款合计 20,838.40 万元，过高的负债规模给公司的生产经营造成一定的负担，

如果公司在银行借款等负债到期时无法完成支付，导致发生违约情况，将给公

司带来较大的损失，并可能造成公司生产经营无法正常进行的风险。 

截至 2015 年 12 月 31 日，公司流动比率、速动比率较同行业可比上市公司

平均水平低，短期偿债能力弱于可比上市公司。公司资产负债率为 33.33%，与

创业板可比公司资产负债率水平基本相当，但低于沪深两市 A 股可比公司资产

负债率水平，主要原因为公司属于创业板上市公司，资产规模、举债能力等与主

板、中小板上市公司相比具有较大差距。此外，公司因收并购产生的商誉金额

为 76,988.45 万元，对公司的资产总额产生了一定的影响，公司扣除商誉影响后

的资产负债率为 44.30%。本次募集资金将用于补充流动资金，可增强公司短期

偿债能力，改善公司资产负债结构，降低财务风险。 

（三）增强公司未来投融资能力和海外拓展能力 

截至 2015 年 12 月 31 日，公司归属于母公司股东权益为 20.71 亿元人民币，

如本次非公开发行募集资金 41,150 万元人民币到位（不考虑发行费用），归属

于母公司股东权益将有一定幅度的增加。因此，本次非公开发行完成后，公司资

金实力将进一步增强，抗风险能力和持续融资能力将得到提高，财务状况将得到

一定程度的改善。本次非公开发行有助于提升公司资本实力、抗风险能力和持续

融资能力，有利于公司未来通过各种融资渠道获取更低成本的资金，从而可及时

把握市场机遇，把握“一带一路”、“高铁走出去”等海外战略机会，通过业务

内生式增长及收购兼并等外延式增长，迅速提升公司业务规模，增强公司的整体

竞争力，实现公司的战略目标。 

（四）公司发展战略的逐步实施，将新增对流动资金的需求 

公司未来将进一步推行“从地面到车辆、从增量到存量”的发展战略，拓展

公司轨道交通维修服务网络，使公司业务涉入行业下游，建立涵盖全产业链的产

品和服务提供平台，从高端装备制造企业向轨道交通车辆服务提供商延伸。未来
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拓展轨道交通维修服务网络，预计将新增流动资金需求约 5,000 万元。 

（五）有利于维护公司中小股东利益，实现公司股东利益的最大化 

通过本次非公开发行，将有效优化公司财务结构、提高盈利能力和抗风险能

力。假设本次非公开发行已顺利完成，且不考虑发行费用及其他事项影响的情况

下，发行后每股净资产将增加，使得公司的基本面得到改善。 

本次发行对象对其认购的股份锁定 3 年，体现了其对上市公司支持的态度，

也表明其看好公司的长期发展，也有利于维护公司中小股东的利益，实现公司股

东利益的最大化。 

三、本次非公开发行对公司经营管理和财务状况的影响 

（一）对公司经营管理的影响 

本次非公开发行募集资金到位后，公司流动资金将有一定幅度的增加，能够

满足生产经营的资金需求。本次募集资金运用计划合理可行，有助于公司扩大业

务规模、提升新产品的市场化速度、提升公司的整体竞争能力和可持续发展能力，

把握海外业务拓展机会，同时能够优化资本结构，助力外延式扩张发展战略。 

（二）对公司财务状况的影响 

本次发行完成后，公司的总资产/净资产规模及公司筹集活动现金流入将有

一定幅度的增加，公司财务状况将得到改善，进一步优化资产负债结构，有利于

增强公司抗风险能力和债务融资能力，为公司未来的发展奠定基础。 

（三）对公司盈利能力的影响 

随着公司流动资金得到补充，将有力推动主营业务的发展和实施，提高公司

的财务稳健性，从而保障公司战略规划的顺利实施，扩大收入规模，提升公司的

整体盈利能力，保障全体股东的长远利益。 

 

 

 

北京鼎汉技术股份有限公司董事会 

二〇一六年十月二十日 
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