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大参林医药集团股份有限公司 

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 

公司本次公开发行可转换公司债券拟募集资金总额不超过100,000.00万

元（含100,000.00万元），所募集资金扣除发行费用后，拟用于以下项目的投

资： 

单位：万元 

序号 项目名称 项目投资总额 拟使用募集资金额 

1 运营中心建设项目 60,000.00 60,000.00 

2 玉林现代饮片基地项目 25,000.00 25,000.00 

3 直营连锁门店建设项目 15,000.00 15,000.00 

合计 100,000.00 100,000.00 

项目总投资金额高于本次募集资金使用金额部分由公司自筹解决；本次公开

发行可转债实际募集资金（扣除发行费用后的净额）若不能满足上述全部项目资

金需要，资金缺口由公司自筹解决。如本次募集资金到位时间与项目实施进度不

一致，公司可根据实际情况以其他资金先行投入，募集资金到位后予以置换。在

最终确定的本次募投项目范围内，公司董事会可根据项目的实际需求，对上述项

目的募集资金投入顺序和金额进行适当调整。 

二、本次募集资金投资项目的实施背景 

（一）中国零售药店市场规模较大,保持持续增长，预期未来仍

有较大发展空间 

随着经济的持续发展、人民消费能力的提升和健康意识的增强，我国医药市

场整体规模持续扩大。医药零售市场是我国医药市场的重要组成部分，我国医药

零售市场按渠道可分为医疗终端和零售药店，其中，零售药店在满足居民日常健

康需求、医药产品推广、减轻医疗机构接诊负担等方面发挥了重要作用。2006

年至 2015 年，我国零售药店市场规模年均复合增长率达 11.93%，2015 年，我国

零售药店市场规模已达 3,115 亿元。 
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数据来源：《中国药店》杂志发布的《2015-2016 中国药店发展报告》 

从我国国民经济的发展趋势来看，城镇化水平的提升、居民收入的提高、人

口老龄化程度的加剧、医疗支出的扩大等推动我国医药行业以及零售药店行业发

展的驱动因素并没有改变。此外，随着我国医药零售产业政策的进一步推进，我

国零售药店市场规模将进一步扩大，并保持持续稳定增长： 

驱动因素 未来发展趋势 

城镇化水平 
随着我国经济的持续发展，我国城镇化率逐年提高，2016年我国城镇化

率达到57.35%，但与发达国家80%的城镇化率水平仍有较大差距。 

居民收入 

我国居民的生活水平不断提升，可支配收入不断增加。根据国家统计局

数据，2006年至2015年，我国城镇居民家庭人均可支配收入年均复合增

长率达11.45%，预计未来仍将保持持续增长。 

人口老龄化程度 
根据全国老龄办预计，我国在2001年到2020年处于快速老龄化阶段，到

2020年，我国老年人口将达到2.48亿，老龄化水平将达到17.17%。 

医疗支出 
我国政府在医药卫生领域的投入不断加大，2009年至2015年我国政府卫

生支出年均复合增长率为17.28%，预计未来仍将保持持续增长。 

（二）我国医药产业政策支持零售药店行业的持续健康发展 

2015年10月14日，国务院发布《关于第一批取消62项中央指定地方实施行政

审批事项的决定》，决定取消“基本医疗保险定点零售药店资格审查”等行政审

批事项，行政审批简化将有利于规模化医药零售企业展开市场竞争和发展。 

2016年2月29日，商务部发布了《全国药品流通行业发展规划纲要

（2016-2020）》。该规划纲要提出了“药品流通行业发展基本适应全面建成小康

社会的总体目标和人民群众不断增长的健康需求，形成统一开放、竞争有序、网

络布局优化、组织化程度和流通效率较高、安全便利、群众受益的现代药品流通

体系”的总体目标，并将“健全药品流通网络”、“提升流通管理水平”、“创
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新行业经营模式”、“提升行业开放水平”、“加强行业基础建设”等作为主要

任务。同时，该规划纲要提出“鼓励实行批零一体化、连锁化经营”、“支持药

品流通企业与医疗机构、医保部门、电子商务企业合作开展医药电商服务”、“鼓

励具备条件的零售药店承接医疗机构门诊药房服务和其他专业服务”等多项支持

零售药店行业发展的政策建议。 

2017年1月9日，国务院印发《“十三五”深化医药卫生体制改革规划》，提

出“推进医药分开，调整利益驱动机制，破除以药补医”、“深化药品流通体制

改革，加快发展药品现代物流”、“调整市场格局，使零售药店逐步成为向患者

售药和提供药学服务的重要渠道”等要求。 

长期来看，这些政策的贯彻实施将有助于提高零售药店行业的市场规模，促

进行业健康持续发展。 

（三）积极把握行业发展机遇，不断提高市场竞争力 

公司一直专注于中西成药、参茸滋补药材及中药饮片、保健品、医疗器械及

其他商品的直营连锁零售业务，秉承“以尽可能低的价格提供绝对合格之产品，

并尽最大限度满足顾客需求”的经营理念，以优质、平价的产品赢得了市场认可。

历经十多年的发展，公司已在医药零售直营连锁领域积累了较为深厚的行业经验

和市场优势，并以医药零售核心业务为基础，逐步打造“医药零售、医药制造、

医药批发”协同发展的医药集团。 

公司将积极把握行业发展机遇，不断夯实核心业务竞争力。在零售终端扩张

方面，公司在深入发展和巩固广东市场的基础上，加快向省外市场扩张，有效推

进“大参林”零售网络在重点市场的深入渗透。在信息技术、物流体系等经营管

理体系建设方面，公司将不断扩充升级现有物流体系，优化整合信息管理平台，

使公司在商品流、资金流、信息流等方面实现统一、高效管理，为公司商业扩张

和规模化经营提供坚实支撑。同时，公司将继续发挥在参茸滋补药材、中药饮片

等领域的优势，继续巩固其作为大参林标志性特色产品的差异化竞争优势。 

三、本次募集资金投资项目的必要性分析 

（一）运营中心建设项目 

近年来，公司经营规模持续扩大，营业收入稳步增长，员工人数也保持持续
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增长。公司在广州地区拥有的营运、商品、采购、生产、物流、信息等员工较多，

且随着业务发展人员不断增长，现有办公资源较紧张。未来，随着公司经营规模

的进一步扩大，公司在广州地区的员工人数将进一步增加，对办公资源的需求将

进一步提升。此外，公司总部位于广州地区的办公场所为租赁场所，通过自建营

运中心的方式，公司能拥有一个稳定、长期的办公场所，为员工提供良好的工作

环境，有利于公司长期稳定发展。因此，本项目的建设具备必要性。 

（二）玉林现代饮片基地项目 

公司一直专注于中西成药、参茸滋补药材及中药饮片、保健品、医疗器械及

其他商品的直营连锁零售业务，致力于为消费者提供优质实惠的健康产品和专业

周到的服务，尤其在参茸滋补药材领域形成了自主品牌为主、覆盖高中低各档次

产品、满足不同消费人群需求的业务特色。本项目通过新建玉林现代饮片基地，

能进一步提升公司在参茸滋补药材及中药饮片领域的生产能力，充分满足市场需

求，本项目建设具有较大的必要性。 

（三）直营连锁门店建设项目 

零售药店行业具有较强的规模效应，公司通过扩大直营连锁营销网络，有利

于进一步降低经营成本，提升规模效应。凭借在发展过程中积累的丰富的门店拓

展经验，公司已形成了覆盖广东、广西、河南、浙江、江西和福建等市场的营销

网络。本项目建设能进一步提升公司在广西、河南地区的门店数量，提升区域覆

盖的广度和深度，进一步增强在该地区的市场竞争优势。因此，本项目建设具有

必要性。 

四、本次募集资金投资项目的可行性 

（一）公司经营规模持续扩大，营业收入和利润稳步增长 

随着我国医药产业规模的持续扩大、医药产业政策的支持，公司凭借较强的

市场竞争力，经营规模持续扩大，营业收入和利润稳步增长。2014 年、2015 年、

2016 年，公司实现营业收入 454,501.10 万元、526,548.19 万元、627,372.20 万元，

实现净利润 30,833.11 万元、42,226.01 万元、42,861.34 万元。未来，随着公司直

营连锁营销网络规模的进一步提升，以及商品、物流、生产体系的进一步完善，

公司的经营业绩有望进一步提升。公司良好的经营业绩和发展前景是本次募集资
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金投资项目顺利实施的有力保障。 

（二）公司拥有中药饮片生产管理经验及完善的销售体系 

作为国内领先的医药连锁企业，公司自设立以来就紧紧契合华南地区消费者

对滋补养生健康产品的需求，着力发展参茸滋补药材特色业务，形成了较为明显

的差异化竞争优势。公司形成了自主品牌为主、覆盖高中低各档次产品的业务结

构，自主品牌产品占参茸滋补药材销售额的比例保持在 80%左右。公司部分子公

司已多年从事中药饮片的生产、销售业务，已经具备中药饮片相关的生产管理经

验，以及拥有相应的人才团队和管理体系。此外，公司拥有广泛的医药连锁营销

网络，良好的销售渠道为公司的中药饮片业务的稳步发展提供了有力支撑。 

（三）公司拥有较强的门店拓展综合优势 

连锁经营实现商业扩张和规模化运营的核心在于模式的可复制性，这要求企

业根据市场及区域特点，建立一套适应行业和企业自身发展需要的标准化经营管

理体系。 

经过十多年的发展，公司形成了覆盖广东、广西、福建、江西、浙江、河南

等多个省份，数千家门店的连锁经营网络。公司在经营发展过程中积累了丰富的

门店拓展经验，形成了一套规范的门店拓展与运营管理体系，在各业务环节建立

了标准化程度较高、可复制性较强的业务管理流程。此外，公司已建立了覆盖营

销区域的物流体系，在发展过程中不断提升信息化管理水平，保障营销网络的稳

定运行。因此，公司标准化程度较高、可复制性较强的门店运营经验、信息化程

度较高、配送能力较强的物流配送体系，能保证直营连锁门店建设项目的顺利实

施。 

五、本次募集资金投资项目的基本情况 

（一）运营中心建设项目 

本项目的基本情况如下： 

 内容 

项目建设地点 广州市荔湾区 

项目实施主体 大参林医药集团股份有限公司 

项目建设内容 建设办公、营运及管理中心等 

项目建设期 3年 

项目投资估算 本项目总投资为60,000万元，拟利用募集资金投入60,000万元 
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经济效益评价 
本项目建成后，能扩大公司营运中心面积，为员工提供一个良好的办

公环境，吸引更多、更好的人才为公司服务 

（二）玉林现代饮片基地项目 

本项目的基本情况如下： 

项目 内容 

项目建设地点 广西省玉林市 

项目实施主体 广西大参林连锁药店有限公司 

项目建设内容 建设玉林现代饮片生产基地 

项目建设期 3年 

项目投资估算 本项目总投资为25,000万元，拟利用募集资金投入25,000万元 

经济效益评价 
本项目建成并达产后，能增加公司参茸滋补药材及中药饮片的生产

能力，预计具有较好的经济效益，能为公司带来稳定的现金流入 

（三）直营连锁门店建设项目 

本项目的基本情况如下： 

项目 内容 

项目建设地点 广西省、河南省 

项目实施主体 广西大参林连锁药店有限公司、河南大参林连锁药店有限公司 

项目建设内容 新建直营连锁药店250家 

项目建设期 3年 

项目投资估算 本项目总投资为15,000万元，拟利用募集资金投入15,000万元 

经济效益评价 
本项目建成并达产后，能增加公司在广西、河南地区的门店数量，

预计具有较好的经济效益，能为公司带来稳定的现金流入 

六、本次公开发行可转债对公司经营管理和财务状况的影响 

（一）本次发行对公司经营的影响 

运营中心建设项目建成后，能增加公司的办公资源，使公司能拥有一个稳定、

长期的办公场所，为员工提供良好的工作环境，有利于公司长期稳定发展。玉林

现代饮片基地项目建成后，能进一步提升公司在参茸滋补药材及中药饮片领域的

生产能力，充分满足市场需求，巩固公司的竞争优势。直营连锁门店建设项目后，

能进一步提升公司在广西、河南地区的门店数量，提升区域覆盖的广度和深度，

进一步增强在该地区的市场竞争力。 

（二）本次发行对公司财务的影响 

本次可转债发行完成后，短期内公司的总资产、负债规模均将有所提升。本

次公开发行可转债募集资金拟投资项目将在可转债存续期内逐渐为公司带来经
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济效益。 

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

转债支付利息，正常情况下公司对可转债募集资金运用带来的盈利增长会超过可

转债需支付的债券利息，公司营业收入规模及利润水平将随着募投项目的实施有

所增加。 

投资者持有的可转换公司债券部分或全部转股后，公司总股本和净资产将会

有一定幅度的增加，对公司原有股东持股比例、公司净资产收益率及公司每股收

益产生一定的摊薄作用。另外，本次公开发行的可转换公司债券设有转股价格向

下修正条款，在该条款被触发时，公司可能申请向下修正转股价格，导致因本次

可转换公司债券转股而新增的股本总额增加，从而扩大本次公开发行的可转换公

司债券转股对公司原普通股股东的潜在摊薄作用。因此，公司公开发行可转换公

司债券后即期回报存在被摊薄的风险。 

七、综述 

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。 

 

 

大参林医药集团股份有限公司董事会 

2017 年 12 月 14 日 


