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武汉武商集团股份有限公司 

关于公开发行可转换公司债券 

募集资金运用的可行性分析报告 

一、本次公开发行可转换公司债券募集资金运用概况 

本次可转换公司债券募集资金总额不超过 200,000.00 万元人民币，本次发行

可转换公司债券募集的资金总额扣除发行费用后拟投资于以下项目： 

序号 项目 投资总额（万元） 募集资金拟投资额（万元） 

1 武汉梦时代广场建设项目 1,199,477.73 200,000.00 

合计 1,199,477.73 200,000.00 

若本次发行实际募集资金净额低于上述项目的拟投入募集资金总额，在不改

变本次发行募投项目的前提下，公司董事会可根据项目的实际需求，对上述项目

的募集资金投入金额进行适当调整，不足部分由公司自筹解决。 

本次发行募集资金到位前，公司将根据项目进度的实际情况，以自有资金或

其他方式筹集的资金先行投入，并在募集资金到位后按照相关法规规定的程序予

以置换。 

二、本次募资资金投资项目的实施背景 

1、商品零售规模稳步增长 

近年来，随着我国经济进入新常态，宏观经济持续向好带动了零售行业快速

稳定成长，商品零售额稳固上升。据国家统计局数据，2016 年我国商品零售额

为 296,518 亿元，同比增长 10.4%。对比其他主要经济体，我国 2016 年商品零售

额仍处于较高水平，分别比美国、日本、欧盟高出 7.5、11 和 7.6 个百分点。 

未来，持续向好的宏观经济将刺激国民消费持续增长，给零售业带来明显的

拉动作用，使商品零售额继续保持上涨。 

2、国民消费意愿日益旺盛 

随着消费者收入水平的提高，人们的消费能力和消费意愿不断增强，消费群

体将以其日益旺盛的消费需求带来新一波市场红利。根据尼尔森发布的报告，过



2 

 

去三年中，中国消费者信心指数稳步上升。2017 年第四季度中国消费者信心指

数稳步增长至 114 点，较 2016 年第四季度上升 6 个点。 

3、零售行业盈利能力趋于稳定 

中国于 2001 年加入世界贸易组织，零售行业开始对外开放，当时大量外资

企业涌入中国市场。新进入市场的外资企业通过大量的宣传及促销活动提升品牌

影响力，销售费用大幅增加。2006 年之前，零售企业的竞争导致销售毛利率、

净利润呈波动与下降趋势。2006 年开始，零售业逐步走上正轨，管理更加严格

的规范。同时，日益壮大的消费群体和居民不断提高的消费能力保证了销售的稳

定；连锁经营模式的快速发展带动规模效应，保证了采购和物流成本的相对稳定。

近年来，零售行业的销售毛利率与净利率趋于稳定。根据 Wind 资讯数据统计，

证监会零售业涵盖的 92 家上市公司 2016 年平均销售毛利率和净利率分别为

24.16%与 5.37%。 

4、消费群体代际切换，消费品质开始升级 

目前，中国零售市场的消费群体愈发趋于年轻化，八零后、九零后、零零后

新生代消费人群正逐渐成为主力。根据波士顿咨询公司于 2015 年 12 月 21 日发

布的报告《新中国手册-年轻、富裕、精明的消费者将促进增长》，从 2016 年到

2020 年，35 岁以下年轻人的消费占消费增长的 65%，这一群体的消费正以年均

14%的速度增长，是 35 岁以上消费者的消费增速的两倍。截至 2020 年，35 岁以

下年轻人的消费预计将占消费总量的 53％。由于经济社会的高速发展与互联网

的普及，新生代消费群体普遍拥有超前的国际视野与新的消费理念，追求个性化

生活方式，注重优质生活品质。零售业从“卖方市场”进入到“买方市场”时代。

消费者在早期经历了一轮“低价狂欢”之后，逐渐恢复理性，变得越来越成熟。

收入增长驱动消费升级，唤醒大众品质和体验意识，顾客价格敏感度下降、品质

追求上升。消费形态正在从购买产品转变为享受服务与体验，提升生活品质及获

得体验逐步成为消费的核心动力。随着消费多样性日趋增大，单一性的市场增长

势头日渐趋弱。 

在未来，零售业势必更加重视消费者的价值主张，深刻洞悉消费者的生活方

式、价值追求，积极迎合他们的需求，进行整个供应链的调整变革，迭代升级。 
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5、零售渠道向二三线城市下沉 

伴随着一线城市人口红线的提出及产业在二三线城市的转移，增量就业机会

亦在下沉。根据国家统计局数据，外出农民工增速已经连续 2 年保持在 0.3%-0.4%

区间，而 2016 年本地农民工增速为 3.44%。越来越多的农民工选择在就近的区

域中心城市就业。尤其是工资收入仍保持上涨的情况下，中部二三线城市人口感

受到的生活成本压力小于东部一二线城市，财富提升的感知效应下，剩余可支配

收入呈现出相对提升，因此，可用于满足升级的消费需求的可支配收入相对提升。 

综上，尽管宏观经济目前面临一些困难，零售业也受到一定冲击，但从长期

看，我国宏观经济仍将处于相对较高的增长速度，从而继续带动居民收入的增加，

使零售行业仍处于较高速增长的行业周期内。尤其是目前政府采取积极的财政政

策和适度宽松的货币政策力保经济增长，同时采取各种措施促进产业结构调整、

升级，并出台措施推动重点产业发展，另外政府通过改革医疗体制及消费补贴等

措施切实提高居民的实际购买力。因此，从长期看，零售行业仍具有较好的发展

前景。 

三、本次发行募集资金投资项目的基本情况 

（一）项目基本情况 

武汉梦时代广场为集商场、娱乐、餐饮、休闲、文化、停车于一体的综合性

建筑，总建筑面积 81.67 万平方米。 

（二）项目投资概算 

项目总投资 1,199,477.73 万元。 

（三）项目的必要性 

1、建设国家中心城市和国际化大都市，武汉商业迎来高速发展期 

“一带一路”、长江经济带、中部崛起等国家重大战略聚集武汉，国家中心

城市、全面创新改革试验区、自主创新示范区、自由贸易试验区等国家重大改革

发展试点落户武汉，武汉正处于高速发展的历史机遇期。2013 年，习近平视察

湖北武汉时，指出未来五年，是落实新发展理念、加快复兴大武汉的关键时期。
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市第十三次党代会进一步明确：到 2021 年，高水平全面建成小康社会，加快建

设现代化、国际化、生态化大武汉，为复兴大武汉打下坚实基础。而现代化、国

际化的商业体系是体现城市现象和繁荣程度的重要方面，故武汉的商业也将迎来

稳步发展的时期。 

2、完善武汉商业格局，有效辐射“1+8”城市群。 

武汉以长江为界，长江两岸商业布局不均，呈现“北紧凑、南松散”的格局。

长江北岸商业聚集紧凑，既有以武汉国际广场、武商广场、世贸广场为代表的江

北核心商圈，也有以江汉路、王家湾、钟家村商圈为代表的次级中心，能有效满

足仙桃、孝感、天门、潜江等二级城市的消费需求。而长江南岸虽存在中南、街

道口、光谷等众多商圈，但商业聚集松散，无统领性商业中心，不能有效辐射黄

冈、鄂州、黄石、咸宁消费群，在长江南岸形成一个统领性的商业核心，能有效

满足“1+8”城市圈家庭式一日休闲、购物游。 

3、江南地区商业聚集规模较低，业态定位多样，但缺乏高端及一站式衔接。 

武商国际广场成功开业和良好的运营势头说明：随着经济的发展，居民收入

水平的不断提高，消费方式和生活方式也发生了变革，消费需求逐渐多样化。江

南地区目前主要商圈定位中低档，缺乏高端的定位功能，因此，集购物、娱乐、

休闲、社交、餐饮等功能为一体以满足多种需要的购物中心的出现和发展成为一

种必然。 

4、顺应居民需求总量增长和需求多样化的趋势。 

近年来，随着我国经济进入新常态，宏观经济持续向好带动了零售行业快速

稳定成长，商品零售额稳固上升。据国家统计局数据，2016 年我国商品零售额

为 296,518 亿元，同比增长 10.4%。对比其他主要经济体，我国 2016 年商品零售

额仍处于较高水平，分别比美国、日本、欧盟高出 7.5、11 和 7.6 个百分点。 

随着经济的发展，居民收入水平的不断提高，消费方式和生活方式也发生了

变革，消费需求逐渐多样化。从发达国家零售业态的演变历程上来看，人均 GDP

的增长是零售各子业态演变的决定性因素，消费需求个性化和多样化趋势逐步明

显。 
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综上所述，武商集团梦时代广场项目不仅是满足居民对购物、休闲、娱乐、

社交等多种消费的需求增强，更是武汉市成为立足中部、面向全国、走向世界的

国家中心城市有力展示。 

（四）项目的可行性 

武汉梦时代广场位于武昌武锅生活区，东临石牌岭路，西至宝通寺路，北临

武珞路，南至紫阳东路，与百瑞景小区相接，是武昌区人流最旺，道路交通条件

最好的区域，与武商亚贸广场毗邻，处于江南商圈核心地区,地理位置优越。 

根据武汉市统计局公布武汉市国民经济的相关指标，武汉市 2016 年 GDP 达

到 11,912 亿元，比上年增长 7.8%；城市居民人均可支配收入 35,383 元，同比增

长 8.94%；社会消费品零售总额 5610.59 亿元，同比增长 10%。而随着经济的发

展，居民收入水平的不断提高，消费方式和生活方式也发生了变革，消费需求逐

渐多样化。从发达国家零售业态的演变历程上来看，人均 GDP 的增长是零售各

子业态演变的决定性因素，2016 年，武汉市人均 GDP 超过 110,000 元，折合 17,460

美元，消费需求个性化和多样化趋势逐步明显。 

武汉梦时代广场将充分利用在国际奢侈品运营管理中获得的丰富经验，借鉴

国际上 Shopping mall 的先进经营理念，以全新观念、全新机制营运操作，将建

筑、商业、美学与让顾客安心舒适的氛围相结合，打造全新的主题式、体验式商

业综合体满足消费者个性化和多样的消费需求。项目建成后公司将充分用足现有

资源，进一步发挥武商集团的经营、管理优势，实现效益最大化，为主业的进一

步发展奠定坚实的基础。 

（五）项目实施主体 

公司将通过武汉武商集团股份有限公司实施本项目。 

（六）项目效益测算 

经测算，本项目税后静态回收期（含建设期）11.76年，税后内部收益率 8.22%，

具有较好的经济效益。 

四、本次发行可转换公司债券对公司经营管理和财务状况的影响 
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（一）本次发行对公司经营的影响 

本次可转换公司债券发行完成后，公司资本实力和抗风险能力将得到进一步

增强。项目建成后将进一步优化公司的经营业态和盈利模式，扩大业务规模，强

化公司竞争优势，提升公司市场地位，有利于增强公司核心竞争力。 

（二）本次发行对公司财务状况的影响 

本次可转换公司债券发行完成后，公司的总资产、净资产规模均将大幅度提

升，可转债发行完成后、转股前，公司需按照预先约定的票面利率对未转股的可

转换公司债券支付利息，正常情况下公司对可转换公司债券募集资金运用带来的

盈利增长会超过可转换公司债券需支付的债券利息，公司营业收入规模及现金流

入将随着募投项目的实施有所增加。由于募集资金投资项目建设周期的存在，短

期内募集资金投资项目对公司经营业绩的贡献程度将较小，可能导致公司每股收

益和净资产收益率在短期内被摊薄。 

综上所述，本次公开发行可转换公司债券募集资金投资项目是公司基于行业

发展趋势、市场竞争格局和公司自身优势等因素的综合考虑，并通过了必要性和

可行性的论证。同时，本次募集资金投资项目符合法律法规规定和国家政策导向，

符合公司制定的战略发展方向，有利于增强公司的可持续竞争力，符合本公司及

全体股东的利益。 

 

武汉武商集团股份有限公司 

                                            董  事  会 

2018 年 4 月 27 日 
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