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中国物流资产（01589.HK）

申购建议 招股详情

中国物流资产于 2003 年开始开发、营运及管理优质物流设施，为客户提供标准化、定制化物流

设施及收购回租物流设施。

截至 2016 年 3 月，公司构建了涵盖 8 省份总建筑面积约 100 万平方米的 59 个运营项目，建

筑面积约 110 万平方米的在建项目，以及 90 万平方米的待开项目。未来将继续扩充物流园，预计 2016

年将完成 110 万平方米，另公司已就 34 个投资项目签署 32 份物流园，总建筑面积达 360 万平方米

的土地的投资协议，将覆盖 19 个省份或直辖市，地点包括上海、昆山、佛山、重庆、长沙及西安等。

2015 年最大收入比重来自第三方物流服务供货商，占 49.5%，其次为电子商务公司，占 27.2%；

零售商、制造商及其他商家占 23.3%。五大客户包括京东、博世、顺丰速运、迅捷物流、中国外运等。

公司财务增长迅速：综合收入从 2013 年的人民币 4900 万元增至 2015 年的人民币 1.63 亿元，

年复合增长率为 82.5%；核心纯利从 1100 万元增至 4370 万元，复合年增长率 97.9%；总资产从 19.59

亿增至 108.75 亿，复合年增长率为 135.6%。

另公司预期未来 4 年产生资本开支高达 140 亿，资本投入未来需求仍然较大。

总体来讲，随着中国电商业务迅猛发展，物流服务行业将迎来可观增长。公司的大量已签约服

务协议将为公司未来项目发展提供保障，未来财务增长可期。估值方面，公司 2015 年市净率为 0.89

至 0.99 倍，市盈率为 5.08 至 6.67 倍。估值合适，建议认购。
数据来源：招股书，智通财经

全球发售股数： 1,035,707,000股

香港公开发售: 103,572,000股

国际配售股数： 932,135,000股

发行后总股数： 3，031,942,000 股

招股价格范围： 2.55-3.25港元

预计集资总额： 26.41 亿-33.66 亿港元

市值： 77.31 亿-98.54 亿港元

每手买卖股数： 1，000 股

每手入场费： 3,282.75 港元

独家保荐人： 德银、瑞信

招股日期： 2016 /6/30 — 2016 / 7 /7

上市日期： 2016 年 7 月 15 日

竞争优势 财务摘要
☆ 中国优质物流市场第三位的供应商，拥有全国性网络，能够从物流行业快速发展中获益；

☆ 业务模式容易复制，可实现快速扩张获得可观回报；

☆ 客户来自第三方物流服务供货商、电商平台、零售商等不同行业背景, 可提供综合的增值解决方案；

☆ 拥有可靠的征地能力，能够在物流枢纽快速扩张业务。

截止 12月 31 日年度

（人民币千元） 2013 年 2014年 2015 年

收益 49,016 67,555 163,238

直接成本 16,195 21,262 57,252

除税前利润 331，596 253,426 1，881,124

年/期内溢利 233,771 147,843 1,205,365

数据来源：招股书，智通财经

风险因素 集资用途
★ 公司的业务模式需要投入庞大的前期资本开支，而其收入可能偏低，可能延迟实现收支平衡；

★ 公司未必拥有足够的融资支持未来土地收购及项目开发，且未必能以商业上合理的条款获得该等资

本资源，甚或无法获得该等资本资源；

★ 公司的盈利能力受到投资物业的非经常性公平值变动及政府补助的显着影响。

★ 公司的投资物业缺乏流动性。

数据来源：招股书，智通财经

同业比较

代码 代码 公名称司名称 市盈率 市净率 净资产收益率（%）

01308.HK 海丰国际 10.52 1.78 17.48

00237.HK 安全货仓 0.98 0.730 20.84

08348.HK 滨海泰达物流 66.78 0.60 0.20

00636.HK 嘉里物流 9.79 1.15 11.99

数据来源：同花顺，智通财经
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