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威海华东数控股份有限公司 

非公开发行A股股票募集资金使用可行性分析报告 

为进一步提升公司在机床制造领域的整体竞争实力，增强公司流动资金实力，

改善公司财务状况，公司拟向大连高金科技发展有限公司非公开发行 A 股股票筹

措资金。 

一、本次募集资金使用计划 

公司拟非公开发行 A 股 5,000 万股，发行价格为 6.40 元/股，拟募集资金总额

不超过 32,000 万元。扣除发行费用后的募集资金净额计划全部用于偿还银行贷款。 

二、本次募集资金投向项目可行性研究 

（一）募集资金偿还银行贷款的必要性 

公司经过近几年的扩张，目前在生产规模、技术水平、产品结构等方面已具

备一定的竞争实力，随着高技术含量、高附加值产品的推广，公司的盈利能力和

效益将进一步提高，但公司目前的财务结构不利于公司的持续健康发展。 

1、与同行业上市公司相比，公司偿债能力较弱 

（1）短期偿债能力与同行业相比较弱 

上市公司 
流动比率 速动比率 现金比率 

2010 2011 2012 Q3 2010 2011 2012 Q3 2010 2011 2012 Q3 

日发数码 4.75 4.37 4.82 4.11 3.27 3.10 0.35 3.31 2.49 

华中数控 1.76 4.28 4.52 1.13 3.37 3.24 0.69 0.62 2.66 

亚威股份 0.98 3.63 3.68 0.41 2.34 2.34 0.44 0.21 1.95 

青海华鼎 1.91 1.77 1.67 1.00 0.91 0.82 0.56 0.44 0.38 

秦川发展 1.59 1.55 1.59 0.90 0.67 0.65 0.58 0.53 0.34 

沈阳机床 1.00 0.93 0.93 0.35 0.39 0.40 0.10 0.06 0.11 

昆明机床 1.92 1.62 1.65 0.86 0.57 0.47 0.39 0.38 0.19 

法因数控 2.16 1.88 2.01 1.32 1.11 1.13 1.63 0.93 0.50 

南通科技 1.49 1.39 1.24 0.60 0.47 0.33 0.06 0.51 0.38 

华东数控 1.63 0.86 0.80 0.77 0.34 0.29 0.39 0.28 0.09 

平均 1.92 2.23 2.29 1.15 1.34 1.28 0.52 0.73 0.91 

数据来源：Wind 资讯 

注：流动比率=流动资产/流动负债 

速动比率=（货币资金+交易性金融资产+应收票据+应收账款）/流动负债 

现金比率=货币资金/流动负债 
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2011 年以来，由于公司数控大型机床技术改造等资本性支出以及配套运营资

金的持续增长，公司加大了流动资金贷款规模，流动比率、速动比率、现金比率

等短期偿债能力下降明显，目前均远低于行业水平；2012 年来随着下游客户订单

需求增长的放缓以及部分客户订单延期等原因，公司存货占用流动资金的比率逐

渐提高，应收账款周转率亦有所下降，导致速动比率及现金比率也下降明显。截

至 2012 年三季度末，公司速动比率及现金比率分别为 0.29 及 0.09，短期来看，公

司偿债能力较弱，财务风险较高。 

（2）资本结构与同行业相比财务杠杆更高 

上市公司 
资产负债率 总债务资本比 净债务资本比 

2010 2011 2012 Q3 2010 2011 2012 Q3 2010 2011 2012 Q3 

日发数码 19.1% 20.3% 17.9% 5.3% 2.8% 4.1% -68.4% -58.4% -36.2% 

华中数控 49.3% 22.0% 24.6% 19.3% 5.7% 8.1% -26.6% -60.9% -48.1% 

亚威股份 65.3% 23.4% 20.3% 39.8% 2.1% 2.1% 17.4% -50.0% -41.1% 

青海华鼎 49.6% 59.0% 61.7% 25.1% 36.3% 42.6% 1.2% 12.9% 25.7% 

秦川发展 44.3% 43.5% 45.5% 16.9% 20.9% 28.1% -16.5% 1.2% 14.1% 

沈阳机床 85.2% 86.8% 87.3% 74.0% 75.1% 79.5% 66.3% 58.5% 72.2% 

昆明机床 36.3% 43.1% 43.7% 3.1% 6.4% 6.7% -16.9% -5.9% -0.1% 

法因数控 33.0% 30.4% 29.5% 3.9% 0.0% 0.0% -31.9% -18.0% -18.4% 

南通科技 68.3% 67.8% 71.6% 35.2% 43.3% 48.4% -20.9% 7.6% 19.1% 

华东数控 45.1% 58.8% 57.3% 34.8% 45.5% 44.2% 27.0% 40.8% 39.4% 

平均 49.6% 45.5% 45.9% 25.7% 23.8% 26.4% -6.9% -7.2% 2.6% 

数据来源：Wind 资讯 

注：资产负债率=总负债/总资产 

总债务资本比=（短期借款+长期借款）/（短期借款+长期借款+所有者权益） 

净债务资本比=总债务资本比-货币资金/（短期借款+长期借款+所有者权益） 

基于公司近年来投入大量资金进行技改项目、研发投入及产业链扩张，为保

证公司的正常经营，公司不断增加银行贷款。截至 2012 年三季度末，公司借款金

额合计约 10.2 亿元人民币，其中短期借款 6.5 亿元，长期借款 3.7 亿元。公司 2011

年以来资产负债率、债务资本比持续上升，远高于同行业平均水平，与同行业可

比公司相比财务风险较高。 

（3）债务规模与经营规模比例与同行业相比较高 

上市公司 
总债务/销售收入 

2010 2011 2012Q3 

日发数码 15.1% 4.9% 11.2% 
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华中数控 17.4% 13.2% 32.8% 

亚威股份 24.6% 2.9% 4.3% 

青海华鼎 25.3% 41.5% 72.3% 

秦川发展 15.1% 19.1% 49.0% 

沈阳机床 54.9% 51.2% 111.7% 

昆明机床 2.9% 5.5% 12.1% 

法因数控 7.1% 0.0% 0.0% 

南通科技 49.1% 73.9% 240.4% 

华东数控 89.7% 155.3% 321.9% 

平均 30.1% 36.8% 85.6% 

数据来源：Wind 资讯 

注：总债务=短期借款+长期借款 

近年来，公司债务规模占年销售收入比例逐渐增加，一方面是由于公司各项

目投入新增了银行贷款规模，另一方面是由于近年来机床行业需求下滑明显导致

公司收入水平下滑。截至2012年三季度末，公司总债务/销售收入比例已经达到

321.9%，远高于同行业水平，现阶段的经营规模难以支持公司较高的债务规模。 

2、银行信贷成本逐渐提升，对公司利润造成较大负面影响 

2012 年以来，受宏观经济增幅放缓的影响下游固定资产投资增速逐步放缓，

使得公司下游订单需求增速受到较大负面影响，间接影响到公司的偿债能力以及

资金周转能力；目前，公司获得银行贷款的利率较基准利率上浮平均 15~20%，融

资成本显著提升，财务费用的大幅增加使得公司利润受到较大负面影响。2012 年

前三季度公司累计亏损约 3,600 万元，其中仅财务费用对利润影响就达到约 4,876

万元。 

3、偿还银行贷款有助于提升公司盈利水平，改善财务状况 

根据前述分析，公司目前财务杠杆较高，偿债能力下降明显，且高额债务产

生的财务费用对盈利影响较为显著。如以本次募集资金约3.2亿元全部用于偿还公

司短期债务，以2012年三季度末财务数据模拟计算，公司流动比率、速动比率将

分别升至1.09及0.40，资产负债率、总债务资本比、净债务资本比分别下降至46.7%、

35.2%及29.6%，有助于大幅改善公司财务状况。 

此外，公司拟偿还贷款每年产生的利息支出合计约 2,200 万元，如以本次募集
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资金约 3.2 亿元用于偿还上述贷款，则每年可节省利息支出合计约 2,200 万元，增

加公司利润总额 2,200 万元。 

综上所述，公司本次募集资金偿还银行贷款具有可行性。 

（二）募集资金偿还银行贷款的具体安排 

公司具体拟以募集资金偿还的银行贷款如下： 

单位：万元 

借款银行 贷款金额 到期日期 年利率 拟以募集资金偿还金额 

工商银行 2,800 2013/03/01 6.60% 2,800 

建设银行 2,200 2013/12/26 6.30% 2,200 

交通银行 4,000 2013/03/24 6.05% 4,000 

农业银行 2,000 2013/02/25 7.20% 2,000 

农业银行 5,000 2013/05/20 7.20% 5,000 

农业银行 2,700 2013/11/12 7.50% 2,700 

浦发银行 3,000 2013/05/30 6.90% 3,000 

中国银行 3,000 2013/11/19 6.60% 3,000 

中国银行 3,000 2013/11/23 6.60% 3,000 

中信银行 5,000 2013/03/16 7.20% 4,300 

合计 32,700 —— —— 32,000 

在本次发行实际募集资金净额少于募集资金投资项目拟投入募集资金总额

时，本公司将对拟偿还单项或多项贷款的金额进行调减。如本次发行募集资金到

位时间与公司实际偿还上述贷款进度不一致，本公司将以自有资金先行偿还，待

本次发行募集资金到位后予以置换。 

 

威海华东数控股份有限公司董事会 

二〇一三年二月十九日 
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