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申通快递董事长陈德军：

“直营+加盟”助力快速扩张

□本报记者 张玉洁

在借壳上市只差临门一脚之际，申通快递

董事长陈德军接受中国证券报记者专访时表

示，公司快递维持快速增长态势，通过“直营+

加盟”的轻资产模式，有助于快递企业快速扩

张； 未来申通将在纵向产业链上开展多种形式

合作，包括并购、参股等。公告显示，艾迪西拟发

行股份及支付现金购买申通快递100%股权，申

通快递100%股权作价169亿元。 艾迪西同时置

出全部资产和负债，若此次方案顺利实施，经营

阀门主业的艾迪西将变身快递龙头。

详解“自营+加盟” 模式

近年来， 申通快递维持快速增长态势，包

裹完成量占全国总量的17%。2012年、2013年、

2014年及2015年1-9月，申通快递分别实现营

业收入25.55亿元、50.73亿元、59.74亿元和

53.83亿元，归属于母公司所有者净利润分别为

8357.68万元、5.18亿元、6.39亿元和5.74亿元。

目前快递行业主要存在两种经营模式，

三通一达为代表的“直营+加盟” 模式以及

顺丰速运为代表的纯直营模式。 对于两种模

式孰优孰劣，争论一直存在。从目前快递行业

的格局看，“直营+加盟” 的模式在市场占有

率方面优势明显。

事实上，申通是“直营+加盟”模式的首创

者。 随着网购订单数量快速增长，对各地加盟

商的标准化管理至关重要。 在大量企业加大直

营比例的潮流下，申通优化加盟商模式引人关

注。 陈德军对记者表示，申通目前拥有80多家

营运中心、1570多个加盟商， 共同构建庞大的

快递物流体系。 直营部分主要包括物流营运中

心建设及运营，营运中心主要建设在业务量较

大的大中型城市，负责快件的分拣和转运。 80

多家营运中心分为七大片区， 由总部垂直管

理。 每个营运中心辐射半径内加盟商建设服务

网点，加盟商主要负责上门收件和派送快件。

以上海等一线城市为例， 申通设有浦东

和浦西两大转运中心， 转运中心下则合作了

70个加盟商服务网点。 具体业务开展中，各

地营运中心主要负责货物分拣、 运营中心间

货物运输，以及业务开展过程中行政、售后服

务、it服务等支持业务。 而加盟商需要向申通

购买快递订单， 根据购买订单数量开展收件

业务。在盈利构成方面，除支付购买运单费用

外，加盟商还需要根据不同的运输方式、里程

及货物重量向申通支付运输费用。 每单产生

收益差价为加盟商收入。

陈德军认为，申通“直营+加盟”的轻资产

模式，有助于降低快递企业快速扩张的成本压

力，加盟商的收益直接与业务量和服务水平挂

钩，有助于保证对终端客户的服务质量。 在此

次股权转让过程中，申通计划将募集不超过48

亿元配套资金，其中约28亿元将用于中转仓配

一体化、运输车辆购置、技改及设备购置及信

息一体化平台等项目的建设。 以营运中心为核

心的管理平台依然是申通未来发展的方向。

行业加速整合

申通此次选择通过借壳登陆资本市场，

除了时间成本外， 行业整合窗口期的到来是

快递行业争相登陆资本市场的重要原因。

网购渗透率不断提高，但快递行业成本不

断提升，行业增速放缓已成为共识，未来几大

物流巨头将主导市场。《国务院关于促进快递

业发展的若干意见》明确提出了培育壮大快递

企业的重点任务， 包括支持快递企业兼并重

组、上市融资，整合中小企业，加快形成若干具

有国际竞争力的企业集团。 业内人士认为，快

递行业整合与并购将是未来发展主题。

陈德军称，登陆资本市场后，申通在横向

和纵向产业链上都将开展更多的尝试， 不排

除收购整合国内外快递企业，扩大市场份额，

缓解行业恶性竞争局面。 同时打通境内外物

流管道，介入近年来大热的跨境电商业务。

募集资金到位，公司后续产业链纵向的合

作与收购也值得关注。 此前，南方航空货运部

管理人员一行前往申通快递总部考察交流，双

方就航空货运合作事宜进行了讨论。 南方航空

货运部总经理赵凤生表示，希望牵手申通快递

开展空运业务合作，实现优势互补，提升双方

的竞争力。 陈德军表示，在纵向产业链上，申通

希望能够开展多种形式合作，并购、参股等方

式都会考虑。 行业方面将围绕航空、仓储、电商

等领域展开。

■ 记者手记

快递行业进入新时代

□本报记者 任明杰

申通和圆通双双宣布借壳上市， 顺丰、天

天快递、韵达速递、全峰快递、中通也传出谋划

上市的消息，在快递行业新旧交替的时代节点，

快递巨头们扎堆登陆资本市场并不令人意外。

当前快递行业同质化竞争日趋激烈，价格

战此起彼伏，快递行业已经进入到微利时代，行

业平均利润率已降至

3%-5%

。

在这种背景下，告别旧时代成为快递巨头

们的共识。在申通快递借壳艾迪西一案中，配套

募集资金扣除发行费用后， 除

20

亿元优先用于

支付艾迪西拟购买申通快递

100%

股权的现金

对价外， 其他资金主要用于中转仓配一体化项

目、运输车辆购置项目、技改及设备购置项目以

及信息一体化平台项目。 以中转仓配一体化项

目为例，申通快递称，该项目旨在优化申通快递

中转仓的结构和仓储配送流程， 解决传统分散

型仓储与配送体系分离问题，降低物流成本，减

少中转环节的物力与人力消耗， 缩小与国际先

进快递企业的技术差距，建立完善的仓配系统，

提升申通快递在快递行业的核心竞争力。

同时，登陆资本平台也有利于快递行业加强

规范化管理，告别家族式管理的旧时代。 桐庐是

中国快递行业的重要发源地，申通、圆通、中通、

韵达等快递巨头均从桐庐走出，由此也蒙上了浓

厚的家族式管理色彩。快递巨头们曾通过吸引人

才，努力将之淡化。 申通不少高管是从其他快递

公司挖来的； 宅急送总裁陈显宝退居二线后，将

经营权交到宅急送内部培养的郑瑞祥、在多家快

递公司有过任职的陆国荣等团队手中； 此外，美

国快递巨头

UPS

公司原中国副总裁相峰任职圆

通速递

CEO

。 不过，这一轮“去家族化”的尝试并

不彻底，登陆资本市场，有望进一步加快“去家族

化”步伐。

事实上，快递行业的新时代正在开启。《关于

促进快递业发展的若干意见》首次明确快递业在

整个国民经济中的产业定位和功能作用，将快递

业提升到前所未有的战略高度。 《意见》指出，到

2020

年，快递年业务量、业务收入分别达到

500

亿

件、

8000

亿元，快递市场规模稳居世界首位，全年

支撑网络零售交易额突破

10

万亿元，有效降低商

品流通成本等。在此背景下，通过登陆资本市场，

快递巨头们也将拿到开启新时代大门的敲门砖。

细分市场空间广阔

快递行业专家徐勇认为， 民营快递公司上市

融资有助于大型快递企业向综合物流商转型。 一

般来说，综合物流包括供应链集成商、零担运输、

冷链配送、国内国际快递、仓配一体化、航空货运

等。从国际经验来看，大型快递企业向综合物流商

转型，主要通过并购完成。上市有利于快递行业在

技术等方面转型升级。2016年以来，快递行业进入

“五机-柜-车”（即电子运单打印机、快递装卸伸

缩机、安检机、全货机、自动化分拣机；快递智能自

助柜；快递电动车）时代，这些装备将是快递企业

新的竞争焦点，都需要大量资金。 此外，上市有利

于快递企业完善自身治理体系，提升管理水平。

同时， 大型快递企业上市有助于行业从单

一的价格竞争转向服务品质竞争，向精细化、专

业化竞争转型；促进行业重组和优胜劣汰，部分

规模和服务水平不占优势的中小企业将面临被

整合和淘汰的风险。

国家邮政局公布的数据显示，2016年第一

季度，快递行业累计完成快递量57.7亿件，同比

增长56.4%， 较去年同期大幅提升14.75个百分

点；业务收入完成773.1亿元，同比增长42.1%，

较去年同期提升10.50个百分点。 单件快递价格

为13.4元，较2015年全年均价持平。

中信证券认为， 境外业务量大幅提升是一

季度快递量增长的重要驱动力。 第一季度国际

及港澳台快递量完成 1.3亿件 ， 同比增长

56.43%， 较去年同期大幅提升35.74个百分点，

这与跨境电商较快增长等有关。 另一方面，行业

增长超越网络零售，个人需求、企业物流小件化

支撑增长。 快递行业2015年快递业务量增速已

领先网络零售额超过15个百分点， 摆脱网络零

售额增速下滑束缚， 且2016年一季度数据较

2015年再次提速。此外，跨境电商也为行业超过

50%的增速提供了动力， 预计快递行业将在

2020年实现0.8万-1万亿元的市场规模。

行业分析人士指出， 跨境物流涉及到报关

等复杂的流程，保税区模式是大势所趋。

冷链物流有望成为另一个蓝海。 行业数据显

示，在高端生鲜、医药运输的需求增加的情况下，冷

链物流预估将保持25%的高速增长，2017年有望

达到4600亿元规模。不过，冷链物流行业人士同时

指出，冷链的重资产比例较高，建议使用轻重资产

相结合的方式， 比如通过互联网等方式盘活冷库

资产，利用IT技术对车辆等进行追踪等。 而在拓展

新兴产业业务方面,资本市场还将扮演重要角色。

借助资本力量突围

快递巨头鏖兵证券化

□本报记者 张玉洁

遍布大街小巷的快递物流车，成为快递行业飞

速发展的一个缩影。 在此背景下，行业龙头申通快

递、圆通速递借壳上市正进入冲刺时刻，拟分别借

壳艾迪西与大杨创世， 上市资产规模均超过100亿

元。 同时，顺丰、天天快递、韵达速递、全峰快递、中

通等也在谋划上市。 分析人士指出，在行业竞争日

趋激烈的情况下，借助资本的力量进行突围成为众

多快递企业的选择。 在申通和圆通的示范效应下，

不排除其他快递公司效仿这一模式。

市场竞争日趋激烈

提起快递行业， 第一印象或许就是穿梭于

城市各个角落的快递物流车与飞奔忙碌的快递

小哥。 随着相关公司上市资料的公开，公众也得

以了解行业发展的各个细节。

过去十年，快递行业飞速发展，网购兴起无

疑是最重要的催化剂。 在电商网购兴起之前，以

中国邮政为代表的国有企业和以UPS为代表的

跨国巨头，占据了国内外主要快递市场。 随着以

淘宝为代表的电商迅速崛起，民营快递企业迎来

了发展机会。 网购井喷带来了大量的快递需求，

高速公路网络的完善使公路快递快速发展，较低

的劳动力成本降低了运营成本。 以“四通一达”

（申通、圆通、中通、汇通及韵达，汇通后被百世物

流收购）为代表的“桐庐系” 以及顺丰等民营快

递企业迅速成长，成为行业发展主力军，市场占

有率从2006年的17.5%增长至2014年的75.3%。

目前快递行业已形成民营（电商件）、国有（信函

及文书）和外资（国际快递）三足鼎立的局面。

在发展模式上，以申通为代表的加盟制，以

顺丰、 邮政为代表的直营系成为了行业发展的

两大主要模式， 两种模式孰优孰劣一直未有定

论。“四通一达”的加盟模式是一种轻资产运营

模式，在此模式下，企业扩张成本低、现金流充

裕，在全国范围内获得了快速扩张。

不过，面对竞争日益激烈的快递市场，加盟

模式松散的管理难以满足日益增长的高质量精

准服务需求。 中投顾问高级研究员申正远表示，

快递企业加盟形式的弊端则在于， 加盟模式增

加了快递公司内部利益协调的难度， 影响了快

递业网络化、一体化、信息化、集约化运作。 直营

模式在服务水平方面有优势， 但在扩张阶段将

带来较大资金压力。

行业发展前景方面，从整体来看，快递行业

整体增速将逐渐下降。 在2016年全国邮政管理

工作会议上，国家邮政局预测，今年快递业增速

将放缓，业务量将完成275亿件，同比增长34%；

业务收入将完成3530亿元，同比增长28%。 尽管

2016年行业仍将保持快速增长， 但这是快递行

业近10年来同比增速首次低于50%。

同时，快递行业“黄金十年” 后出现了多种

问题。 分析人士指出，价格战使行业净利润水平

一路走低； 而在中端市场， 以京东、 亚马逊等

B2C电商纷纷建立自营快递， 并不断完善服务

提高客户粘性。 在高端市场，海外件被外资巨头

垄断。 参考发达国家的行业发展经验，随着增速

趋缓，行业发展将进入成熟期，企业融资需求加

大，加速行业整合期的到来，最终形成高度集中

的几大寡头格局。

各路资本跑步入场

数据显示，自2009年以来，排名前8位企业的

业务量集中度稳定在80%左右，而排名前4位企业

的业务量集中度从77%下降至50%，前8名企业份

额更加均衡，这其中资本力量扮演了重要角色。数

据显示，在“四通一达”中，规模相对较小的韵达、

中通获得融资后，快递业务量同比均出现翻倍。与

菜鸟网络有业务往来的百世、 天天等快递公司，

“双十一”期间快递单量同比均大幅提升。

在行业竞争日趋激烈的情况下， 借助资本

的力量突围成为众多快递企业的选择。 除申通

和圆通外，多家快递公司正在筹划上市事宜。

以顺丰为例， 公司拟筹计在A股市场IPO，

目前正在接受中信证券、招商证券、华泰联合证

券的辅导。 天天快递则宣布完成超过6亿元的A

轮融资，主投方为中金前海发展（深圳）基金管

理有限公司。 天天快递董事长张鸿涛表示，计划

在今明两年内上市， 并视发展情况决定是否在

上市前进行B轮融资。

韵达速递与复星集团、中国平安、招商银行、

东方富海、 云晖投资等金融与投资机构达成战略

合作，引发市场对其是否计划上市的关注。此外，全

峰快递有意在新三板挂牌上市， 中通快递计划在

美国证券市场IPO，融资规模在10亿-20亿美元。

分析人士指出，行业利润率走低、建设投入

加大、人工成本高企等是快递公司“着急” 上市

的主要动因。 在激烈的市场竞争下，行业利润率

出现下滑，这在电商快递行业体现尤为明显。 数

据显示， 平均快递单价由2004年的28.8元下降

至2014年的14.7元， 利润率下滑至5%左右，与

海外市场基本持平。

基础设施建设方面，快递公司末端的基础设

施、转运中心等建设资金需求大、投入期长。同时

随着劳动力成本不断提升，行业运营成本将进一

步上升，快递企业对资金的需求越来越大。

根据国务院印发的《关于促进快递业发展

的若干意见》，鼓励各类资本依法进入快递领域，

支持快递企业兼并重组、上市融资，整合中小企

业，优化资源配置，实现强强联合、优势互补，加

快形成若干家具有国际竞争力的企业集团，鼓励

“走出去” 参与国际竞争。 在政策推动下，各路资

本加速进入快递行业，相关公司上市步伐加快。

快递公司上市也是前期资本退出获利的重

要途径。 公告显示，阿里系公司阿里创投和云锋

新创将分别持有圆通速递11.09%和6.43%股

份，共耗资25亿元。 以本次圆通速递借壳上市的

估值175亿元计算，阿里系两家公司所持股份价

值将达到30.66亿元，净赚近6亿元。

在上市路径方面， 借壳成为目前的主要手

段。 申通快递董事长陈德军对中国证券报记者

表示，选择借壳上市主要还是考虑时间成本。 此

外，申通快递借壳前并未引入外部股东，股权结

构相对简单，在估值方面容易达成一致。 投行人

士分析，在申通和圆通的示范效应下，不排除其

他拟上市快递公司效仿这一模式。

新华社图片
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年年度权益分派实施公告

本公司及董事会全体成员保证信息披露的内容真实、准确、完整，没有虚假记载、误导性陈述或重大遗漏。

金正大生态工程集团股份有限公司，2015年年度权益分派方案已获2016年4月19日召开的2015年度股东大会审议

通过，现将权益分派事宜公告如下：

一、权益分派方案

本公司2015年年度权益分派方案为：以公司现有总股本1,569,573,598股为基数，向全体股东每10股派1.00元人

民币现金（含税；扣税后，QFII、RQFII以及持有股改限售股、首发限售股的个人和证券投资基金每10股派0.90元；持有

非股改、非首发限售股及无限售流通股的个人股息红利税实行差别化税率征收，先按每10股派1.00元，权益登记日后根

据投资者减持股票情况，再按实际持股期限补缴税款；持有非股改、非首发限售股及无限售流通股的证券投资基金所涉

红利税， 对香港投资者持有基金份额部分按10%征收， 对内地投资者持有基金份额部分实行差别化税率征收a； 对于

QFII、RQFII外的其他非居民企业，本公司未代扣代缴所得税，由纳税人在所得发生地缴纳。）；同时，以资本公积金向全

体股东每10股转增10股。

【a注：根据先进先出的原则，以投资者证券账户为单位计算持股期限，持股1个月（含1个月）以内，每10股补缴税

款0.20元；持股1个月以上至1年（含1年）的，每10股补缴税款0.10元；持股超过1年的，不需补缴税款。 】

分红前本公司总股本为1,569,573,598股，分红后总股本增至3,139,147,196股。

二、股权登记日与除权除息日

本次权益分派股权登记日为：2016年5月11日，除权除息日为：2016年5月12日。

三、权益分派对象

?本次分派对象为：截止2016年5月11日下午深圳证券交易所收市后，在中国证券登记结算有限责任公司深圳分公

司（以下简称“中国结算深圳分公司” ）登记在册的本公司全体股东。

四、权益分派方法

1、本次所送（转）股于2016年5月12日直接记入股东证券账户。 在送（转）股过程中产生的不足1股的部分，按小数

点后尾数由大到小排序依次向股东派发1�股 （若尾数相同时则在尾数相同者中由系统随机排序派发）， 直至实际送

（转）股总数与本次送（转）股总数一致。

2、本公司此次委托中国结算深圳分公司代派的现金红利将于2016年5月12日通过股东托管证券公司（或其他托管

机构）直接划入其资金账户。

3、以下A股股东的现金红利由本公司自行派发：

序号 股东账号 股东名称

1 08*****919 临沂金正大投资控股有限公司

2 01*****783 万连步

在权益分派业务申请期间（申请日：2016年5月4日至登记日：2016年5月11日），如因自派股东证券账户内股份减

少而导致委托中国结算深圳分公司代派的现金红利不足的，一切法律责任与后果由我公司自行承担。

五、本次所送（转）的无限售流通股的起始交易日为2016年5月12日。

六、股份变动情况表：

本次资本公积金转增股本后，公司的股份总数为3,139,147,196股。 股本结构变动如下：

单位：股

本次变动前 本次变动增减（＋，－） 本次变动后

数量 比例

发行

新股

送

股

公积金转股

其

他

小计 数量 比例

一、有限售条件股份 215,370,000 13.72% 215,370,000 215,370,000

430,740,

000

13.72

%

1、国家持股

2、国有法人持股

3、其他内资持股 215,370,000 13.72% 215,370,000 215,370,000

430,740,

000

13.72

%

其中：境内法人持股

境内自然人持股 215,370,000 13.72% 215,370,000 215,370,000

430,740,

000

13.72

%

4、外资持股

其中：境外法人持股

境外自然人持股

二、无限售条件股份

1,354,203,

598

86.28%

1,354,203,

598

1,354,203,

598

2,708,407,

196

86.28

%

1、人民币普通股

1,354,203,

598

86.28%

1,354,203,

598

1,354,203,

598

2,708,407,

196

86.28

%

2、境内上市的外资股

3、境外上市的外资股

4、其他

三、股份总数

1,569,573,

598

100%

1,569,573,

598

1,569,573,

598

3,139,147,

196

100%

七、调整相关参数

1、本次实施送（转）股后，按新股本3,139,147,196股摊薄计算，2015年年度，每股净收益为0.35元。

2、股票期权数量及行权价格调整

根据公司《股票期权激励计划（草案修订案）》规定：若在行权前公司有资本公积转赠股本、派送股票红利、股票拆

细、配股或缩股等除权、除息事项，应对股票期权数量及行权价格进行相应的调整。

（1）股票期权数量的调整

①资本公积转增股本、派送股票红利、股票拆细

Q＝Q0×（1＋n）=29,561,650份×（1＋1）=59,123,300份

注：公司股票期权激励计划授予的股票期权数量合计36,289,400份，第一个行权期已行权股票期权数量为6,727,

750份，综上，本次调整股票期权激励计划前，公司股票期权激励计划已授予尚未行权的股票期权数量为29,561,650份

(其中包括第一个行权期可行权但尚未行权股票期权数量1,787,650份)。

其中：Q0为调整前的股票期权数量；n为每股的资本公积转增股本、派送股票红利、股票拆细的比率（即每股股票经

转增、送股或拆细后增加的股票数量）；Q为调整后的股票期权数量。

（2）股票期权行权价格的调整

①派息

P＝P0-V=9.79元-0.10元=9.69元

其中：P0为调整前的行权价格；V为每股的派息额；P为调整后的行权价格，经派息调整后，P仍需大于1。

②资本公积转增股本、派送股票红利、股票拆细

P＝P0÷（1＋n）=9.69元÷（1+1）=4.845元

其中：P0为调整前的行权价格；n为每股的资本公积转增股本、派送股票红利、股票拆细的比率；P为调整后的行权

价格。

经上述调整后，股票期权已完成授予尚未行权的股票期权数量由29,561,650份调整为59,123,300份（其中第一个

行权期可行权尚未行权的股份由1,787,650份调整为3,575,300份），股票期权行权价格由9.79元调整为4.845元。 本次

股票期权数量和行权价格调整需经公司董事会审议通过后实施。

八、咨询机构

咨询地址：山东省临沭县兴大西街19号

咨询联系人：崔彬 杨春菊

咨询电话：0539-7198691

传真电话：0539-6088691

金正大生态工程集团股份有限公司董事会

二〇一六年五月五日
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年年度权益分派实施公告

本公司及全体董事、监事、高级管理人员保证公告内容的真实、准确和

完整，不存在虚假记载、误导性陈述或者重大遗漏。

浙江东南网架股份有限公司（以下简称“公司” ）2015年年度权益分

派方案已获 2016年4月22日召开的2015年年度股东大会审议通过，2015

年年股东大会决议的公告已刊登在2016年4月23日的 《中国证券报》、《上

海证券报》、《证券时报》、《证券日报》 以及巨潮资讯网（www.cninfo.

com.cn），本次实施的分配方案与股东大会审议通过的分配方案一致。现将

权益分派事宜公告如下：

一、权益分派方案

本公司2015年年度权益分派方案为：以公司现有总股本854,532,200

股为基数，向全体股东每10股派0.06元人民币现金（含税；扣税后，QFII、

RQFII以及持有股改限售股、首发限售股的个人和证券投资基金每10股派

0.054元；持有非股改、非首发限售股及无限售流通股的个人股息红利税实

行差别化税率征收，先按每10股派0.06元，权益登记日后根据投资者减持股

票情况，再按实际持股期限补缴税款；持有非股改、非首发限售股及无限售

流通股的证券投资基金所涉红利税，对香港投资者持有基金份额部分按

10%征收，对内地投资者持有基金份额部分实行差别化税率征收a；对于

QFII、RQFII外的其他非居民企业，本公司未代扣代缴所得税，由纳税人在

所得发生地缴纳。 ）。

【a注：根据先进先出的原则，以投资者证券账户为单位计算持股期限，

持股1个月（含1个月）以内，每10股补缴税款0.012元；持股1个月以上至1年

（含1年）的，每10股补缴税款0.006元；持股超过1年的，不需补缴税款。 】

二、股权登记日与除权除息日?

本次权益分派股权登记日为：2016年5月12日，除权除息日为：2016年5

月13日。

三、权益分派对象

本次分派对象为：截止2016年5月12日下午深圳证券交易所收市后，在

中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司（以下简称“中国结算深圳分

公司” ）登记在册的本公司全体股东。

四、权益分派方法

?1、本公司此次委托中国结算深圳分公司代派的现金红利将于2016年

5月13日通过股东托管证券公司（或其他托管机构）直接划入其资金账户。

2、以下A股股东的现金红利由本公司自行派发：

序号 股东账号 股东名称

1 08*****959 浙江东南网架集团有限公司

2 08*****694 杭州浩天物业管理有限公司

3 00*****815 郭明明

4 00*****824 郭林林

5 00*****504 徐春祥

6 00*****155 周观根

7 00*****386 陈传贤

8 00*****832 殷建木

9 00*****933 何月珍

10 00*****556 方建坤

11 00*****563 施永夫

12 08*****484 上海木正投资中心（有限合伙）

13 08*****519 上海昂钰投资中心（有限合伙）

14 08*****392 上海璞煜投资中心（有限合伙）

15 08*****511 上海金匀投资合伙企业（有限合伙）

在权益分派业务申请期间（申请日：2016年5月5日至登记日：2016年5

月12日）， 如因自派股东证券账户内股份减少而导致委托中国结算深圳分

公司代派的现金红利不足的，一切法律责任与后果由我公司自行承担。

五、咨询机构

咨询地址：浙江省杭州市萧山区衙前镇衙前路593号

咨询联系人：蒋建华 张燕

咨询电话：0571—82783358

传真电话：0571—82783358

六、备查文件

1、公司 2015年年度股东大会决议

特此公告。

浙江东南网架股份有限公司

董事会

2016年5月6日

借助资本力量突围

快递巨头鏖兵证券化

本报记者 张玉洁

遍布大街小巷的快递物流车，成为快递行业飞速发展的一个缩影。 在此背景下，行业龙头申通快递、圆通速递借壳上市正进入冲刺时刻，拟分别借壳艾迪西与大杨创世，上市资产规模均超过100亿元。 同时，顺丰、天天快递、韵达速递、全峰快递、中通等也在谋划上市。 分析人士指出，在行业竞争日趋激烈的情况下，借助资本的力量进行突围成为众多快递企业的选择。 在申通和圆通的示范效应下，不排除其他快递公司效仿这一模式。

市场竞争日趋激烈

提起快递行业，第一印象或许就是穿梭于城市各个角落的快递物流车与飞奔忙碌的快递小哥。 随着相关公司上市资料的公开，公众也得以了解行业发展的各个细节。

过去十年，快递行业飞速发展，网购兴起无疑是最重要的催化剂。在电商网购兴起之前，以中国邮政为代表的国有企业和以UPS为代表的跨国巨头，占据了国内外主要快递市场。随着以淘宝为代表的电商迅速崛起，民营快递企业迎来了发展机会。网购井喷带来了大量的快递需求，高速公路网络的完善使公路快递快速发展，较低的劳动力成本降低了运营成本。 以“四通一达”（申通、圆通、中通、汇通及韵达，汇通后被百世物流收购）为代表的“桐庐系”

以及顺丰等民营快递企业迅速成长，成为行业发展主力军，市场占有率从2006年的17.5%增长至2014年的75.3%。 目前快递行业已形成民营（电商件）、国有（信函及文书）和外资（国际快递）三足鼎立的局面。

在发展模式上，以申通为代表的加盟制，以顺丰、邮政为代表的直营系成为了行业发展的两大主要模式，两种模式孰优孰劣一直未有定论。 “四通一达”的加盟模式是一种轻资产运营模式，在此模式下，企业扩张成本低、现金流充裕，在全国范围内获得了快速扩张。

不过，面对竞争日益激烈的快递市场，加盟模式松散的管理难以满足日益增长的高质量精准服务需求。 中投顾问高级研究员申正远表示，快递企业加盟形式的弊端则在于，加盟模式增加了快递公司内部利益协调的难度，影响了快递业网络化、一体化、信息化、集约化运作。 直营模式在服务水平方面有优势，但在扩张阶段将带来较大资金压力。

行业发展前景方面，从整体来看，快递行业整体增速将逐渐下降。 在2016年全国邮政管理工作会议上，国家邮政局预测，今年快递业增速将放缓，业务量将完成275亿件，同比增长34%；业务收入将完成3530亿元，同比增长28%。 尽管2016年行业仍将保持快速增长，但这是快递行业近10年来同比增速首次低于50%。

同时，快递行业“黄金十年”后出现了多种问题。 分析人士指出，价格战使行业净利润水平一路走低；而在中端市场，以京东、亚马逊等B2C电商纷纷建立自营快递，并不断完善服务提高客户粘性。 在高端市场，海外件被外资巨头垄断。 参考发达国家的行业发展经验，随着增速趋缓，行业发展将进入成熟期，企业融资需求加大，加速行业整合期的到来，最终形成高度集中的几大寡头格局。

各路资本跑步入场

数据显示，自2009年以来，排名前8位企业的业务量集中度稳定在80%左右，而排名前4位企业的业务量集中度从77%下降至50%，前8名企业份额更加均衡，这其中资本力量扮演了重要角色。 数据显示，在“四通一达”中，规模相对较小的韵达、中通获得融资后，快递业务量同比均出现翻倍。 与菜鸟网络有业务往来的百世、天天等快递公司，“双十一”期间快递单量同比均大幅提升。

在行业竞争日趋激烈的情况下，借助资本的力量突围成为众多快递企业的选择。 除申通和圆通外，多家快递公司正在筹划上市事宜。

以顺丰为例，公司拟筹计在A股市场IPO，目前正在接受中信证券、招商证券、华泰联合证券的辅导。 天天快递则宣布完成超过6亿元的A轮融资，主投方为中金前海发展（深圳）基金管理有限公司。 天天快递董事长张鸿涛表示，计划在今明两年内上市，并视发展情况决定是否在上市前进行B轮融资。

韵达速递与复星集团、中国平安、招商银行、东方富海、云晖投资等金融与投资机构达成战略合作，引发市场对其是否计划上市的关注。 此外，全峰快递有意在新三板挂牌上市，中通快递计划在美国证券市场IPO，融资规模在10亿-20亿美元。

分析人士指出，行业利润率走低、建设投入加大、人工成本高企等是快递公司“着急”上市的主要动因。 在激烈的市场竞争下，行业利润率出现下滑，这在电商快递行业体现尤为明显。 数据显示，平均快递单价由2004年的28.8元下降至2014年的14.7元，利润率下滑至5%左右，与海外市场基本持平。

基础设施建设方面，快递公司末端的基础设施、转运中心等建设资金需求大、投入期长。 同时随着劳动力成本不断提升，行业运营成本将进一步上升，快递企业对资金的需求越来越大。

根据国务院印发的《关于促进快递业发展的若干意见》，鼓励各类资本依法进入快递领域，支持快递企业兼并重组、上市融资，整合中小企业，优化资源配置，实现强强联合、优势互补，加快形成若干家具有国际竞争力的企业集团，鼓励“走出去”参与国际竞争。 在政策推动下，各路资本加速进入快递行业，相关公司上市步伐加快。

快递公司上市也是前期资本退出获利的重要途径。 公告显示，阿里系公司阿里创投和云锋新创将分别持有圆通速递11.09%和6.43%股份，共耗资25亿元。 以本次圆通速递借壳上市的估值175亿元计算，阿里系两家公司所持股份价值将达到30.66亿元，净赚近6亿元。

在上市路径方面，借壳成为目前的主要手段。 申通快递董事长陈德军对中国证券报报记者表示，选择借壳上市主要还是考虑时间成本。 此外，申通快递借壳前并未引入外部股东，股权结构相对简单，在估值方面容易达成一致。 投行人士分析，在申通和圆通的示范效应下，不排除其他拟上市快递公司效仿这一模式。

细分市场空间广阔

快递行业专家徐勇认为，民营快递公司上市融资有助于大型快递企业向综合物流商转型。一般来说，综合物流包括供应链集成商、零担运输、冷链配送、国内国际快递、仓配一体化、航空货运等。从国际经验来看，大型快递企业向综合物流商转型，主要通过并购完成。 上市有利于快递行业在技术等方面转型升级。 2016年以来，快递行业进入“五机-柜-车”（即电子运单打印机、快递装卸伸缩机、安检机、全货机、自动化分拣机；快递智能自助柜；快递电动

车）时代，这些装备将是快递企业新的竞争焦点，都需要大量资金。 此外，上市有利于快递企业完善自身治理体系，提升管理水平。

同时，大型快递企业上市有助于行业从单一的价格竞争转向服务品质竞争，向精细化、专业化竞争转型；促进行业重组和优胜劣汰，部分规模和服务水平不占优势的中小企业将面临被整合和淘汰的风险。

国家邮政局公布的数据显示，2016年第一季度，快递行业累计完成快递量57.7亿件，同比增长56.4%，较去年同期大幅提升14.75个百分点；业务收入完成773.1亿元，同比增长42.1%，较去年同期提升10.50个百分点。 单件快递价格为13.4元，较2015年全年均价持平。

中信证券认为，境外业务量大幅提升是一季度快递量增长的重要驱动力。第一季度国际及港澳台快递量完成1.3亿件，同比增长56.43%，较去年同期大幅提升35.74个百分点，这与跨境电商较快增长等有关。另一方面，行业增长超越网络零售，个人需求、企业物流小件化支撑增长。快递行业2015年快递业务量增速已领先网络零售额超过15个百分点，摆脱网络零售额增速下滑束缚，且2016年一季度数据较2015年再次提速。 此外，跨境电商也为行业超过50%

的增速提供了动力，预计快递行业将在2020年实现0.8万-1万亿元的市场规模。

行业分析人士指出，跨境物流涉及到报关等复杂的流程，保税区模式是大势所趋。

此外，冷链物流有望成为另一个蓝海。 行业数据显示，在高端生鲜、医药运输的需求增加的情况下，冷链物流预估将保持25%的高速增长，2017年有望达到4600亿元规模。 不过，冷链物流行业人士同时指出，冷链的重资产比例较高，建议使用轻重资产结合的方式，比如通过互联网等方式盘活冷库资产，利用IT技术对车辆等进行追踪等。 而在拓展新兴产业业务方面,资本市场还将扮演重要角色。


