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华孚时尚股份有限公司
公开发行可转换公司债券募集资金项目

可行性分析报告

 二〇一九年三月

一、本次发行募集资金使用计划
本次公开发行可转换公司债券（下称“可转债”）的募集资金总额不超过250,000万元（含250,000万元），扣除发行费用后，募集资金将投资于以下项目：

单位：万元

	序号
	项目名称
	项目投资总额
	募集资金拟投入金额

	1
	华孚（越南）50万锭新型纱线项目
	250,000
	180,000

	2
	偿还银行贷款
	70,000
	70,000

	合计
	320,000
	250,000


若本次扣除发行费用后的实际募集资金少于上述项目募集资金拟投入金额，在不改变本次募投项目的前提下，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顺序和金额进行适当调整，募集资金不足部分由公司自筹解决。在本次发行募集资金到位之前，公司将根据募集资金投资项目进度的实际情况以自筹资金先行投入，并在募集资金到位后予以置换。
在相关法律法规许可及股东大会决议授权范围内，董事会有权对募集资金投资项目及所需金额等具体安排进行调整或确定。
二、本次募集资金投资项目的基本情况

（一）华孚（越南）50万锭新型纱线项目（下称“本次越南项目”）
1、项目概况
华孚（越南）50万锭新型纱线项目总投资250,000万元，新建建筑物总建筑面积369,115平方米，计划建设6个纺纱车间，配套建设所需的仓库、办公楼及公用工程，建设完成后形成50万锭新型纱线生产规模。

2、项目实施的必要性
（1） 东南亚地区成本优势明显
在国内人口红利逐渐消退的大背景下，结合原材料、能源成本的提升，我国纺织制造产业链整体生产成本不断上升。而东南亚各国劳动力成本低，出口欧美关税低，对于劳动密集型企业而言成本优势凸显，加上税收及政策优惠，国内多家纺织服装企业纷纷到东南亚国家投资设厂，在越南和印尼的工厂数量正在不断增加。
下游客户在往东南亚地区转移的同时，会优先选择在当地采购生产服装所需的材料，实现一条龙生产以降低运输、关税等成本。因此，本次越南项目的实施不仅能够稳固与向外扩张的现存客户的合作关系，还有利于拓展新客户网络，进一步提升公司的市场占有率。
（2） 提升公司海外市场竞争能力
色纺纱原棉成本占总成本比例达60%以上，因此色纺纱价格对棉价波动较为敏感。目前外棉价格低于国内棉花价格，而在东南亚地区建厂可直接采购外棉，亦能避免贸易战的影响，从而降低成本。公司紧跟纺织产业向东南亚转移的步伐，持续在越南布局产能，并依靠当地优势的劳动力、土地、原材料等成本，及丰富的下游客户和便捷的出口条件进行生产和销售。随着产能的不断释放与客户的积累，优先在越南等地布局的企业有望形成产业集群与区域优势。目前公司在越南已经形成28万锭的产能，公司实行国内外平衡的全球产能布局战略，实现公司海外产能的进一步扩张，有利于提升公司的海外市场竞争能力。
（3） 释放公司产能，进一步提升接单能力
随着色纺纱在服饰领域的广泛应用，国内外对色纺纱的需求不断增长，公司已形成188万锭的产能，分布于浙江、长江、黄淮、新疆和越南五大生产板块，成为全球最大的色纺纱制造商和供应商之一。
近年来，公司生产量逐年上升，销售量亦保持持续较快增长，本次越南项目有助于公司释放产能，进一步提升接单能力，更好地满足市场对公司色纺纱产品的需求。
3、项目实施的可行性

（1） 积极响应“一带一路”倡议，推动与沿线国家合作
 “一带一路”倡议为中国纺织业“走出去”，整合全球资源，实现高质量发展带来了新的机遇。2017年，我国纺织服装企业积极贯彻“一带一路”倡议，主动在沿线国家展开布局，充分利用相关国家的优势禀赋，进行垂直产业链优势资源掌控，增强企业国际竞争力。越南是东南亚国家中唯一一个与中国海陆相连的国家，在“一带一路”建设中具有显著的地缘优势，因此本次越南项目的建设积极响应“一带一路”倡议，符合国家的发展战略。
（2） 越南地区对纺织企业需求巨大，多项政策扶持

纺织服装业是越南第三大出口部门，2018年出口额达到360亿美元。但越南本土难以提供纺织原材料。
为满足越南纺织服装业和配套辅料发展需要，越南目前亟需外商投资资金以及外国纺织企业为越南发展纤维加工、纺纱、织造、染色及设计的整条生产链协同发展带来先进技术。为此，越南加入了多份自由贸易协定以使服装纺织业更具商业价值和内部优势，且提供低价的劳动力及低廉水电供应的有利因素来吸引外商投资。在这样的背景下，本次越南项目符合越南地区的政策定位，具有良好前景。
（3） 借鉴过往经验，加速产能落地

为了开拓海外市场，提升在国际市场的竞争能力，公司于2014年在越南注册成立子公司，并于当年年底实现越南项目第一期6万锭车间的试生产。2015年公司在越南的一期总计12万锭产能落地，二期16万锭项目也正式启动。截至目前，公司在越南地区的产能达28万锭，占全部产能的14.89%。近年来公司凭借不断革新的技术实力、快速交货以及绿色环保等优势，积累了深厚的经验与资源，与越南地区乃至欧美国家公司的合作不断加强。加上规模效应的形成以及员工熟练度的提升，公司在越南地区的核心竞争力逐渐凸显。

在上述背景下，本次越南项目能够借鉴过往项目的经验，且享受之前布局形成的贸易网络，推进公司产能供给与订单需求的快速融合。
4、项目实施主体
本项目由华孚（越南）实业独资有限公司负责具体实施。
5、项目备案及环评情况
截至本报告出具日，本项目的备案及环评程序尚在办理中。
（二）偿还银行贷款

公司拟使用募集资金70,000万元用于偿还银行贷款。

1、降低资产负债率，改善公司财务结构
随着公司的快速发展、业务规模的扩大，公司资金需求量持续增长，负债规模也随之扩大。截至2018年9月30日，公司总资产1,752,424.34万元，总负债1,007,049.06万元，资产负债率达到57.47%。其中，公司短期借款合计为73.60亿元，短期负债规模较大。通过本次发行可转债募集的部分资金用于偿还银行贷款，可有效降低公司负债水平，缓解公司短期内的偿债压力，改善公司财务结构。
2、降低财务费用，提高公司盈利能力
随着纺织行业结构调整加快，公司已从传统的劳动密集型产业转型为技术密集型、资金密集型产业。公司对资金的需求量大，利息支出较高，不利于提高公司利润水平。最近三年及一期，公司利息支出分别为18,847.36万元、17,998.42万元、18,038.15万元和13,539.81万元，金额较高，给公司造成了一定的财务负担。因此，通过本次可转债募集资金，将有效降低公司财务费用，提高盈利能力。
三、本次公开发行可转债对公司的影响分析
（一）本次发行对公司经营管理的影响
本次公开发行可转债后，公司的主营业务不会发生变化，而资金实力会进一步增强。此外，募投项目实施后，公司能更好地把握发力海外市场的契机，在扩大产能的同时，提升销售能力及市场竞争力，为未来的业务发展提供支撑。
（二）本次发行对公司财务状况的影响

本次可转债的发行将进一步扩大公司的资产规模。随着可转债逐渐实现转股，公司净资产规模得以增加，资本实力得以提升；公司的财务结构将进一步优化，抵御财务风险的能力得以增强。募集资金到位后，募投项目产生的各类直接或间接经营效益需要一定时间才能体现，因此短期内可能会导致净资产收益率等财务指标出现一定幅度的下降，但随着本次募投项目效益的实现，公司未来的长期盈利能力将会得到增强，经营业绩预计会有一定程度的提升。
四、结论

综上，经过审慎分析论证，公司董事会认为本次募集资金投资项目符合国家相关产业政策和法律法规以及公司战略发展的需要。本次募投项目的实施能够提高公司核心竞争力和盈利能力，具有良好的市场前景、经济效益以及环保效益和社会效益，促进公司高质量发展，符合公司全体股东的利益。
华孚时尚股份有限公司董事会
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