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恒通物流股份有限公司 

公开发行可转换公司债券募集资金使用可行性分析报告 

 

一、本次募集资金运用计划 

（一）募集资金运用基本情况 

恒通物流股份有限公司（以下简称“公司”）拟公开发行可转换公司债券，

募集资金总额不超过 30,000 万元，扣除发行费用后，募集资金用于以下项目： 

单位：万元 

序号 项目名称 投资总额 募集资金拟投入金额 

1 购买 1 艘 LNG 运输加注船（7,500m³） 29,612.00 21,000.00 

2 补充流动资金 9,000.00 9,000.00 

合计 38,612.00 30,000.00 

本次发行的募集资金到位前，公司可根据自身发展需要并结合市场情况利用

自筹资金对募集资金项目进行先期投入，并在募集资金到位后予以置换。若本次

发行扣除发行费用后的实际募集资金低于拟投资项目的实际资金需求总量，公司

可根据项目的实际需求，按照相关法规规定的程序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。 

（二）项目备案及环评情况 

1、购买 1 艘 LNG 运输加注船（7,500m³） 

“购买 1 艘 LNG 运输加注船（7,500m³）”为资产购置项目，不涉及事先取

得有权政府机构出具的项目备案文件和环保部门出具的环评批复文件事项。 

2019 年 7 月 24 日，龙口市发展和改革局出具了《关于“购买 1 艘 LNG 运

输加注船（7,500m³）”无需办理备案手续的说明》，确认上述事项不适用《企业
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投资项目核准和备案管理办法》，无需办理备案手续。 

2、补充流动资金 

“补充流动资金”项目不涉及事先取得有权政府机构出具的项目备案文件和

环保部门出具的环评批复文件事项。 

二、本次募集资金投资项目的基本情况 

（一）购买 1 艘 LNG 运输加注船（7,500m³） 

1、项目基本情况 

本项目拟购置 1艘 7500立方米的 LNG运输加注船，进行 LNG的江海联运，

由浙江舟山接收站运送至江西湖口县金沙湾工业园 LNG 储备中心，全航程约

960km。项目建成后，年可运送 LNG315000t，作为管输供应天然气的有力补充

和延伸，以满足长江流域（浙江舟山—江西湖口县段）LNG 使用需求。 

本项目实施主体为恒通物流股份有限公司，总投资额为 29,612.00 万元。 

2、项目分析 

（1）项目建设背景 

①随着天然气利用政策推广及“煤改气”政策提上日程，天然气需求呈现

出爆炸式的增长势头，为 LNG 运输行业带来良好发展契机 

与煤炭等能源相比，天然气的优势十分明显，天然气是优质清洁能源，对我

国改善能源结构，替代煤炭能源的主要选择之一。专家对煤炭和天然气在相同能

耗下排放污染物量对比分析发现，两者排放灰粉的比例为 148:1，排放二氧化硫

比为 700:1，排放氮氧化合物比为 29:1。目前已经开展的西气东输工程，年输气

120 亿立方米，意味着可替代 1600 万吨标准煤，每年减少烟尘排放 27 万吨。 

目前国内对 LNG 产业的发展越来越重视，正在规划和实施的沿海 LNG 项

目有：广东、福建、浙江、上海、江苏、山东、辽宁、宁夏、河北唐山等，这些

项目将最终构成一个沿海 LNG 接收站与输送管网。按照中国的 LNG 使用计划，

2020 年国内生产能力将达到 2400 亿立方米。而在进口天然气方面，发改委预计
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到 2020 年，中国要进口 350 亿立方米，相当于 2500 万吨/年，是广东省接收站

的总量的 7 倍。 

随着国民经济的发展，LNG 作为一种新能源，具有运输、储存效率高，气

化使用方便，市场适应性强，清洁、高效，生产、运输、使用安全性好等特点，

与煤炭和石油相比，天然气在能源效率和环境效益方面具有明显优势，将被广泛

地用于工业、民用、化工、发电、居民生活和汽车燃气及城市调峰，同时国家政

策对天然气清洁能源的大力扶持，将加大天然气利用规模，市场需求前景广阔，

这为 LNG 物流企业创造了良好的发展机遇。 

②天然气在能源供应中的比例迅速增加，为了降低管道网络的建设成本，

扩大天然气的供应范围，水上运输等运输方式成为当前 LNG 运输的必然选择 

随着国家对能源需求的不断增长，引进 LNG 将对优化中国的能源结构，有

效解决能源供应安全、生态环境保护的双重问题，实现经济和社会的可持续发展

发挥重要作用。可以预见，在未来 10-20 年的时间内，LNG 将成为中国天然气

市场的主力军。 

面对不断增长的庞大需求量，采用合适的方式安全、经济地将天然气运输到

各个需要的地方成了行业关注的焦点。目前，现有的天然气供应多数采用管道输

送方式，但在一些地区，如远离气源和输气干线较远的中小型城市，由于受气源

和地理条件的限制，铺设输气管道的投资相对于其天然气的使用量和效率来说较

大，采用管输供气不够经济。这种情况下，更加可行的方法是采用非管道输送供

气作为过渡气源或者永久气源。压缩天然气和液化天然气是除了管道输送外的两

种主要天然气供应方式。 

采用 LNG 运输船的运输方式，充分利用了水上运输的灵活和便捷性，节约

管道网络的建设成本，弥补供气网络的不足，解决了部分地区天然气资源的输送

问题，扩大了天然气的供应范围，在当前我国国情下具有非常大的作用和优势，

水上运输等运输方式将成为当前 LNG 运输的必然选择。 

③项目建设依托公司自身团队经验、技术及市场等优势，稳固现有市场，

开拓新市场，具有良好的发展优势 
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在石油、煤炭资源越来越紧张的今天，天然气的开采和充分利用已受到越来

越大的重视，对于天然气供应和运输方式的安全性、可靠性提高的研究和发展直

接影响到天然气在未来的应用。LNG 在水上运输过程中可能存在的安全问题主

要来自两方面，一是被运送物品——LNG 在运输过程中自身状态的安全，包括

所处环境参数是否符合天然气安全存储指标等内容；另一方面就是负责运输

LNG 的交通工具——运输船在运输途中的行驶安全。运输过程透明化的 GPS 监

管系统，通过对 LNG 水上运输的运输船实施 24 小时不间断监控，随时掌握船员

的操作状态、运输船在各个区域内的行驶速度、行驶路线和停靠等运行信息。成

为预防LNG运输途中危险情况的发生，将天然气运输的安全性提到最高，使LNG

的运输安全得到最大的保障的重要监管系统。 

公司是集销售、运输等业务为一体的现代物流企业，配备有各种车辆，拥有

集散货、气体、液体、危险品运输于一体的车队，专业的驾驶员队伍及调度。同

时公司一直高度重视企业信息化管理的建设，引进了 TMS 运输管理系统和 GPS

监控系统，提升了信息化管理效率。经过多年发展，公司自有运输能力快速提高，

运力优势提升明显。本项目建设是连接 LNG 总体项目与下游产业链的桥梁与纽

带，也是保障 LNG 下游产业链项目健康稳定发展的重要环节之一。项目实施后

可加大稳定客户保供力度，降低运行安全风险，提高行业品牌知名度，有效提高

公司整体竞争力，并为公司的快速发展奠定基础。 

（2）项目可行性分析 

①国家产业政策推动天然气领域的蓬勃发展 

A、项目建设符合国家产业政策的要求，属于国家鼓励发展的产业 

本项目建设符合《产业结构调整指导目录（2011 年本）》（2013 年修正）第

一类“鼓励类”第七条“石油、天然气”中第 3 小项“原油、天然气、液化天然

气、成品油的储运和管道输送设施及网络建设”，以及第二十九条“现代物流业”

中第 6 小项“第三方物流服务设施建设”。因此，项目建设符合国家产业政策的

要求，属于国家鼓励发展的产业。 

B、国家产业政策及相关规划为天然气可持续性发展指明方向 
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《能源发展“十三五”规划》强调“十三五”规划中天然气一次能源占比消 

费结构中的提升，确立了天然气在现代能源体系中的主体地位。到 2020 年我国

天然气综合保供能力应达到 3,600 亿立方米以上，天然气消费占一次能源消费比

例力争达到 10%。2017 年 6 月，国家发布《加快推进天然气利用的意见》，提出 

逐步将天然气培育成为我国现代清洁能源体系的主体能源之一，到 2030 年，力

争将天然气在一次能源消费中的占比提高到 15%左右。  

国家产业政策对天然气行业的大力支持，在客观上促进了天然气消费市场的

快速、健康发展，为本项目投资提供了良好的政策环境。 

②公司自身团队经验、技术及市场等优势，是项目顺利实施发展的坚实基

础 

公司是集销售、运输等业务为一体的现代物流企业。企业配备有各种车辆，

拥有集散货、气体、液体、危险品运输于一体的车队，专业的驾驶员队伍及调度。

公司作为国内领先的清洁能源服务提供商，涉足能源领域二十多年，已积累了丰

富的行业管理经验，并且有着与时俱进、适应市场环境变化的先进经营理念和专

业的服务机制。随着公司资产规模和业务规模的扩大，公司已逐步建立一套较为

完善的公司治理和内部控制制度，并不断完善和健全。公司自身优势为本次募投

项目的实施奠定了坚实的基础。 

③公司具备规模化运输能力，客户需求已能充分支撑公司的运力扩张 

经过多年发展，公司自有运输能力快速提高，运力优势提升明显，在 LNG

运输领域已经积累了丰富的行业经验及市场基础。公司拥有规模化的运输能力，

同时依靠多年的运输物流管理经验，已逐步形成了多区域、多领域的物流配送体

系和品牌优势。近年来，公司 LNG 运输贸易业务快速扩张，现有和潜在的客户

需求已能充分支撑公司的运力扩张。本项目实施后可加大稳定客户保供力度，降

低运行安全风险，提高行业品牌知名度，有效提高公司整体竞争力，并为公司的

快速发展奠定基础。 

（3）项目建设的必要性 

①本项目采用LNG运输船运输供气作为管输供应天然气的有力补充和延伸，
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是连接 LNG 总体项目与下游产业链的桥梁与纽带，也是保障 LNG 下游产业链

项目健康稳定发展的重要环节之一 

在能源利用领域，普遍认为 21 世纪是天然气世纪，一段时间来，石油的持

续高价无疑加速催化了这一进程。随着我国“西气东输”工程的蓬勃发展，全国

性的天然气利用热已经掀起。天然气作为目前世界上最佳能源在我国城市气源的

选择中已被高度重视，大力推广天然气已成为我国的能源政策。但由于天然气长

距离管道输送的规模大、投资高、建设周期长，短时间内长输管线难以到达大部

分城市。采用 LNG 运输船将 LNG 燃料运送至各个用气点，节约了管道网络的

建设成本，是管输供应天然气的有力补充和延伸，是连接 LNG 总体项目与下游

产业链的桥梁与纽带，也是保障 LNG 下游产业链项目健康稳定发展的重要环节

之一。 

②项目实施可为公司带来一定的经济收益，提高行业品牌知名度，有效提

高公司整体竞争力，为公司长远发展奠定基础 

近年来全球 LNG 的生产和贸易日趋活跃，成为世界油气工业新的热点。随

着未来 LNG 消费量的大增，将会大大增大对物流运输的需求，进而带动整个物

流行业的良好发展。项目承办单位经过多年发展，公司自有运输能力快速提高，

运力优势提升明显。依托公司现有的各项优势，通过江海联运的方式运输 LNG，

以满足长江流域（浙江舟山—江西湖口县段）LNG 使用需求。项目实施后可加

大稳定客户保供力度，降低运行安全风险，提高行业品牌知名度，有效提高公司

整体竞争力，并为公司的快速发展奠定基础。 

③有利于公司打造“移动 LNG 储备库”，提高业务拓展能力 

公司通过布局自有 LNG 运输船，健全物流储运体系，将使得公司具备更强

的运力控制和调配安排，LNG 运输船可作为移动接收储备设施，进一步提升公

司的仓储接收能力，是传统陆地接收运输仓储资源的有效补充，有利于突破区域

限制。 

④稳定中长期运输成本，降低运输安全风险 

中长期看，LNG 船运市场需求具有比较大的提升空间，公司通过组建自有
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运力，合理调配运输航线和销售终端的分布位置，有利于稳定中长期 LNG 运输

成本，更好地控制经营风险。通过运输成本的降低能够提高业务销售价格的竞争

优势，推进物贸一体经营管理模式，能够快速的加大和巩固区域市场占有率，同

时市场占有率的扩大和巩固又能反向加快运输船运行周期，从而促成良性的市场

购销循环。 

此外，运输船运行相对于道路运输线路固定，停靠休息以及维修可以集中管

理，熟知路况能够降低运行安全风险，减少运输船运行负效益。 

4、项目投资估算 

项目总投资为 29,612.00 万元。其中，建设投资总额为 27,665.19 万元，占总

投资的 93.43%；流动资金总额为 1,946.81 万元，占总投资的 6.57%。 

5、项目资金筹措 

项目总投资为 29,612.00 万元。其中，拟使用募集资金 21,000.00 万元，占总

投资的 70.92%；企业自筹资金 8,612.00 万元，占总投资的 29.08%。 

6、项目建设期 

本项目计划建设期为 3 年。 

7、项目财务效益 

项目投产后达产年将实现营业收入 11,491.20万元，利润总额 4,786.47万元。

项目全部投资所得税后财务内部收益率 9.93%，财务净现值（Ic=10%）9,134.69

元，投资回收期（含建设期）7.87 年；总投资收益率为 33.03%。 

（二）补充流动资金 

1、项目概况 

公司拟使用本次募集资金 9,000.00 万元补充流动资金。 

2、项目的必要性分析 

（1）为公司持续发展提供资金保障 
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报告期内，公司 LNG 分销业务发展迅速，在开展 LNG 分销业务过程中，

预付账款、应收款项占用较多流动资金，业务规模的持续扩大需要充足的流动资

金做保证。通过以募集资金补充流动资金，有利于解决公司日益增长的营运资金

需求，为公司经营业务的快速发展提供有力支撑。 

（2）减少财务费用，增加公司经营效益 

2016 年至 2018 年，公司利息支出分别为 426.94 万元、657.62 万元和 801.03

万元。通过本次发行可转债，以募集资金补充流动资金，可缓解公司为解决资金

需求而通过债权融资的压力，有助于控制有息债务的规模，减少公司财务费用的

支出，从而提高公司的经营业绩。 

3、补充流动资金的测算 

上市公司最近三年营业收入及增长率情况如下： 

项目 2016 年度 2017 年度 2018 年度 

营业收入（万元） 216,617.91  409,214.48  604,268.64 

增长率 7.10% 88.91% 47.66% 

复合增长率 67.02% 

因此在预测未来三年（2019-2021 年）营业收入增长时，以 2016 年至 2018

年的复合增长率为参考，谨慎考虑，采用 30.00%作为公司营业收入增长率的预

测值。 

以 2016 年末、2017 年末和 2018 年末公司各经营性流动资产类科目和经营

性流动负债类科目占当期营业收入的比例的平均值为基础，对截至 2019 年末、

2020 年末和 2021 年末各经营性流动资产类科目和经营性流动负债类科目的金额

进行测算。 

上市公司 2016 年末、2017 年末和 2018 年末主要经营性流动资产、经营性

流动负债占营业收入的比例情况如下表所示： 

项目 
占营业收入比例 

2018 年 2017 年 2016 年 平均 

应收票据 2.28% 1.74% 1.43% 1.81% 



9 

 

项目 
占营业收入比例 

2018 年 2017 年 2016 年 平均 

应收账款 3.05% 1.53% 2.55% 2.38% 

预付款项 2.19% 2.34% 5.67% 3.40% 

存货 0.60% 0.88% 0.96% 0.82% 

经营性资产合计 X 8.13% 6.49% 10.60% 8.40% 

应付票据 2.27% 0.00% 0.12% 0.80% 

应付账款 2.01% 2.69% 1.40% 2.03% 

预收款项 1.26% 2.41% 2.63% 2.10% 

经营性负债合计 Y 5.53% 5.10% 4.16% 4.93% 

流动资金占用额 Z=X-Y 2.59% 1.39% 6.44% 3.48% 

2019 年至 2020 年补充流动资金的预测情况如下： 

单位：万元 

各科目占当年营业收入比重 2019 年度/末 2020 年度/末 2021 年度/末 

营业收入 - 785,549.23 1,021,214.002 1,327,578.20 

应收票据 1.81% 14,253.93 18,530.11 24,089.14 

应收账款 2.38% 18,665.91 24,265.69 31,545.39 

预付账款 3.40% 26,699.61 34,709.50 45,122.34 

存货 0.82% 6,402.76 8,323.58 10,820.66 

各项经营性资产合计 X 8.40% 66,022.21 85,828.87 111,577.53 

应付票据 0.80% 6,261.59 8,140.07 10,582.09 

应付账款 2.03% 15,962.61 20,751.39 26,976.80 

预收款项 2.10% 16,491.15 21,438.50 27,870.05 

各项经营性负债合计 Y 4.93% 38,715.35 50,329.96 65,428.95 

流动资金占用额 Z=X-Y 3.48% 27,306.86 35,498.91 46,148.59 

上年流动资金占用额 A - 15,678.93 27,306.86 35,498.91 

新增流动资金 B=Z-A - 11,627.93  8,192.05  10,649.68  

2017 年-2019 年需要补充的流动资金总额 30,469.66  

即按照2016-2018年各项经营性资产和经营性负债各科目占收入的比值的平

均值测算，公司 2021 年营运资金规模将达到 46,148.59 万元，公司 2017 年-2019

年营运资金需求量为 30,469.66 万元。公司本次补充流动资金的金额为 9,000.00

万元，不超过未来 3 年公司资金需求的上限。 
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为在保持业务规模快速增长的同时，进一步优化公司资本结构，降低财务风

险，减少财务费用，发行人通过本次发行可转债募集不超过 9,000.00 万元用于补

充流动资金具有必要性及合理性。 

三、本次公开发行可转换公司债券募集资金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 

本次发行募集资金投资项目符合公司整体经营发展战略。本次发行完成后，

公司资本实力将进一步增强。LNG 运输加注船投入运营后，将有利于公司大幅

提升 LNG 贸易物流业务规模，提升盈利能力。募集资金补充流动资金后，将有

效降低公司的资产负债率，优化公司资本结构，提高公司的盈利能力。 

（二）对公司财务状况的影响 

本次募集资金投资项目投入运营后，公司主营业务收入与盈利水平将有所提

升，资本金实力进一步增强，总资产及净资产规模增加，资产负债结构将会更加

合理，财务状况得到有效改善，公司抗风险能力将会显著提升。 

本次募集资金到位后，公司的净资产将大幅增加，由于募集资金投资项目需

要一定的建设期和投产期，产生预期收益需要一定的时间，公司净利润的增长在

短期内不能与公司净资产增长保持同步，将可能产生净资产收益率下降的风险。

但随着募集资金投资项目的逐步投产，预计公司的营业收入增加，利润水平提高，

净资产收益率也将稳步提高。 

 

 

恒通物流股份有限公司 

董事会 

2018 年 7 月 27 日 


