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中南地铁传媒筹资渠道和筹资方式分析

【摘要】本文介绍了我国现有的筹资渠道以及对应的筹资方式，并分析了中南地

铁传媒的偿债能力、经营状况以及资产负债结构等，认为公司的偿债能力以及经

营状况良好。经过分析后，认为公司可以向外部借款以及商业信用筹资来降低资

金成本，同时也可提高盈利水平进行内部筹资。

【关键词】筹资渠道 筹资方式 偿债能力

一、中南地铁传媒有限公司背景介绍

中南地铁传媒有限公司（以下简称“中南地铁传媒”）成立于 2015 年 09 月

09 日，注册地位于长沙市雨花区新花侯路 166 号轨道集团大楼 1108 房，法定代

表人为向海清。经营范围包括包括广告制作服务、发布服务、国内代理服务；广

告设计；数字内容服务；文化、商业、学术、培训活动的组织与策划。学公司现

持有统一社会信用代码为 914301113555266508，注册资本 1000 万元，属于商务

服务业公司。

二、我国现有筹资渠道与筹资方式介绍

（一）传统筹资渠道

1. 吸收直接投资

吸收直接投资是企业直接的吸收个人、法人以及外商投资的一种筹资方式。

出资形式包括货币、实物资产、大型资产使用权以及相关专利权以及产权，一般

使用于非上市公司，且吸收直接投资无财务风险不需要偿还利息以及本金，但如
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果一方投资者增资其余投资者投资不变会影响公司资本结构。

2. 发行股票

发行股票是指符合发行条件的发行人按照法定的程序投资者或原股东无偿

提供股份或者发行股份的行为。但该项筹资方式只适用于上市公司，未上市的公

司不可使用该筹资方式。

3. 融资租赁

融资租赁指的是把与资产所有权相关的所有风险和报酬转移的一种租赁方

式，融资租赁后的资产所有权在租赁结束时最后可能转移或者不转移。适用于急

需某项大型固定资产但又无充足资金购买的企业。

4. 发行债券

发行债券是指企业按照一定要求发售公司债券的方式取得资金的筹资方式，

发行债券是一种债务筹资方式。

5. 向金融机构借款

企业通过抵押某种资产（也可以凭借自身信用）等方式，通过签订贷款合同

从银行或者其他金融机构获得一定资金的筹资方式被称为金融机构借款。

6. 商业信用

企业与企业直接在日常经营活动之中，延期支付或者延期供货等形成了短期

的借贷信用关系称之为商业信用。商业信用作为企业资金的重要来源，是债务筹

资方式的一种，但不需要支付利息。

7. 留存收益

留存收益是企业的税后利润提取盈余公积及分配利润后剩余的利润，是企业

在当年把所得利润作为投资的方式，留存收益可用来企业以后的相关发展。

（二）新型筹资渠道

1. P2P 筹资

P2P 属于民间小额借贷，借助网络信贷平台及相关理财行为、金融服务，将

小额资金聚集起来借贷给有资金需求人群的一种民间小额借贷模式。对于企业来

说 P2P 筹资的资金运用成本普遍高于银行利率，但灵活性较强，与银行借款相比

门槛较低，可以自主选取偿还期限，适用于企业继续应急资金时。

2. 众筹筹资
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众筹筹资可以分为消费者购买众筹以及股权众筹。消费者购买众筹一般适用

于高新技术产品、文创产品或服务行业等。企业在在众筹平台发布自己的商品，

面向消费者设定众筹目标天数和目标金额，众筹成功后的消费者以低于市场价的

价格先行购买产品以及服务，若筹资失败将资金返还给出资者。

第二类为股权众筹，筹资方以该项目股权方式进行筹款，一旦项目研发成功，

投资人拥有一定的所有权，出资方所能得到的回报是后期收益这种模式适用于一

些高新技术领域、影视领域，但是容易丧失控制权以及自主权，且签订合同时较

为繁琐。

但企业筹资方式需要考虑企业的所需的筹资金额，以及现有的经营状况以及

偿债能力和资本结构，需要切合实际，故在确定中南地铁传媒的筹资方式前需要

对其的偿债能力、经营状况以及资本结构进行分析。

三、中南地铁传媒的相关财务分析

（一）主要财务指标

表 1即为 2018-2020 年中南地铁传媒资产负债表相关数据一览表。通过资产

负债表，我们可以了解中南地铁传媒在一定时期内的经营状况。下面主要对中南

地铁传媒的偿债能力和营运能力进行分析。

表 1 中南地铁传媒资产负债表相关数据一览表

项目（单位：万元） 2018年 2月 31日 2019年 12月 31日 2020年 12月 31日
货币资金 631.15 1,009.62 1,132.44

交易性金融资产 0.00 0.00 26.60
应收票据 0.46 4.84 0.08
应收账款 97.26 94.02 124.62
预付款项 44.19 42.92 38.54
应收利息 2.92 1.43 0.00
其它应收款 18.20 41.96 27.21

存货 258.88 246.92 323.61
其它流动资产 241.80 57.52 22.98
流动资产合计 1,299.28 1,497.79 1,696.19
非流动资产合计 973.19 905.60 934.61

资产总计 2,272.47 2,403.40 2,630.80
流动负债 700.87 744.09 903.17
非流动负债 123.48 119.64 120.23
负债合计 824.35 863.73 1,023.40

所有者权益合计 1,448.13 1,539.67 1,607.40
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营业收入 1,220.37 1,301.89 1,389.88
营业收入增长率 4.78% 6.68% 6.76%

净利润 128.76 146.32 148.38
净利润增长率 -0.33% 13.63% 1.41%

（二）中南地铁传媒偿债能力分析

1.短期偿债能力分析

由表2可以看出，2018-2020年中南地铁传媒流动比率一直稳定在1.7以上，

这说明中南地铁传媒公司每有1块钱的负债，就有至少1.7元以上的资产来偿还。

这说明企业的短期偿债能力较强。然而，是不是这个比率越高越好呢？为了进一

步说明中南地铁传媒的偿债能力较强，本文也进一步计算了速动比率指标，每年

仍保持在 1.5 左右，即每一块钱的短期负债，中南地铁传媒就有 1.5 元速动资产

可用于偿还，进一步说明了中南地铁传媒短期偿债能力的确较强。

表 2中南地铁传媒 2018-2020 年各项短期偿债能力指标表

项目 2018 年 2019 年 2020 年

流动比率 1.75 1.91 1.78

速动比率 1.43 1.58 1.54

现金比率 0.92 1.26 1.22

图 1 短期偿债能力指标图

现金比率反映企业的直接偿付能力。近年来。公司特别是上市公司，越来越

重视现金流的重要性，保持充足的现金储备，越来越成为公司应对未来不确定性、
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降低财务风险的重要手段。从上表我们可以看到，中南地铁传媒近 3年除了 2018

年现金比率为 0.92，2019-2020 年都在 1以上，这说明每 1块的流动负债，中南

地铁传媒都可以直接用现金进行偿还，企业现金较为充足，有较强的现金支付能

力，至少从短期来看，没有明显的财务危机，但也一定程度上影响了企业的盈利

能力，为了更好的发展，企业应在风险与盈利之间找到合适自己的平衡点。

2.长期偿债能力分析

对于企业投资者来说，为了保障其持续地从企业盈利中获益，就需要判断该

企业在未来较长地一段时间内是否存在财务风险，这些财务风险当中就包括长期

债务的偿付能力问题。因此，对于长期投资者们来说，长期偿债能力就显得更为

重要。反映企业长期偿债能力的财务比率主要有资产负债率、权益乘数等。表 3

为中南地铁传媒 2018-2020 年各长期偿债能力指标。

表 3 中南地铁传媒 2018-2020 年各长期偿债能力指标

项目 2018 年 2019 年 2020 年

资产负债率 34.38% 35.74% 36.90%

权益乘数 1.48 1.53 1.62

现金偿付比率 3.89 3.76 3.54

图 2 长期偿债能力指标图

由表可以看出，中南地铁传媒 2018-2020 年资产负债率没有呈现出显著上升

的趋势，而是稳定在 35%左右，这个资产负债率并不高；与此相对应的是权益乘
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数较小，两者相结合，说明股东资本在总资产的比重较大，这两方面共同说明了

企业债务融资的比例较低，股权融资比例较高，说明企业长期债务的偿还压力相

对较小，企业长期财务风险较低。然而，中南地铁传媒的现金偿付倍数却不低，

说明中南地铁传媒每年通过经营活动获得的现金，能偿付当年的负债，如果仅从

这一点，我们可以看出中南地铁传媒的长期偿债能力是可观的。通过前文的几个

财务指标我们可以看出，中南地铁传媒有较为充足的现金，短期偿债能力较强，

且债务融资比例并不高，所以，中南地铁传媒的长期偿债能力还是较强的。由偿

债保障比例我们可以看出，中南地铁传媒经营活动产生的现金流量不是特别高，

据此，需要我们进一步探究其营运能力。

3.营运能力分析

要想分析一家企业的营运能力，应该主要分析企业的资金周转、存货周转等

情况。资金周转是企业的动脉，它不仅和企业的生产销售环节有着紧密的联系，

而且与上游的供应、下游的分销等各个渠道都有者不可忽视的联系。不论企业上

下游的哪一个营运环节出现问题，都会对企业有者潜在的、甚至是致命的影响。

同样，存货周转也是一样的重要。因此，评价企业的营运能力，对判断企业能否

持续健康的发展就显得格外重要。营运能力财务指标主要有应收账款周转率等。

表 4为中南地铁传媒部分营运能力比率。

表 4 中南地铁传媒营运能力财务比率

项目 2018 年 2019 年 2020 年

应收账款周转率 11.32 10.41 12.82

存货周转率 2.88 3.78 3.16

总资产周转率 0.54 0.53 0.55

应收账款周转率主要用来评价企业应收账款的流动性。其数值一般而言越大

越好。2018-2020 年中南地铁传媒的应收账款周转率都在 10-12 次左右，比较稳

定；存货周转率是用来反映企业存货管理水平的指标。存货周转率越高，说明被

占用在存货上的资金越少，资产的流动性越好。与应收账款周转率相对应，中南

地铁传媒的存货周转率也比较稳定，近三年都在 3 次左右，即每年存货周转 3

次左右，与出版业绩效标准相比，这个指标处于高于平均值水平；总资产周转率

一般用来衡量企业全部资产的使用效率。一般而言，其值越大，经营效率越高，
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盈利能力越强。中南地铁传媒近三年总资产周转率都在 0.5 左右，处于高于行业

平均水平，接近良好水平。结合前文分析，总资产周转率出现波动的原因是由于

近年来货币资金占比较大。

总的说来，考虑到中南地铁传媒是近年来新兴的、具有一定影响力和较大规

模的出版发行公司之一，处在平稳发展进步的道路上，所以应收账款和存货周转

都不是太快，但也处于接近或高于行业平均水平，总体来说，营运能力还是比较

强的。

4.负债结构分析

表 5 负债结构分析

单位：万元

短期借款 26.42 21.98 1.55

应付账款 381.97 410.68 514.51

负债总额 824.35 863.73 1023.40

短期借款占负债比例 3.20% 2.54% 0.15%

应付账款占负债比例 46.34% 47.55% 50.27%

根据上述表格可知，需要偿付利息的负债短期借款在逐年递减，由 20 多万

降至 1.55 万，说明公司向银行的借款在逐步偿还，而流动负债由 700 多万增加

至 900 多万，而应付账款增加了 133 万，大部分由应付账款增加引起。可见公司

没有将银行借款这一筹资方式完美运用，故后续该公司的可行筹资方式可以考虑

向银行借款。将短期借款与应付账款所占负债比例进行比较，可见应付账款比例

远大于短期借款，结合前文的流动比率、现金比率、现金保障比率以及存货周转

率由此可以分析出公司的短期偿债压力不大。

至于公司近年来增加的应付账款，如果这些应付账款在签订商业合同时，在

合同规定的偿还期没有提及利息，便属于向客户取得的无息贷款。例如在合同中

规定所待偿还款项需要在接受服务 3月内支付完成，但没有约定利息，那么所需

偿还款项便可看作于从客户取得的无息借款即上文提到的商业信用筹资。但如果

应付账款在合同中约定了利息，那么需要尽可能的将约定的利息率降低。

5.分析结论

中南地铁传媒的资产负债率较低。权益乘数较高，同时分析负债结构，主要

负债为应付账款说明公司偿债压力不大，短期与长期偿债能力都较强，应收账款

周转率与存货周转库高于行业平均水平，经营状况良好。但公司持有的货币资金
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较多，没有充分发挥盈利能力，导致净利润增长率波动较大。

四、中南地铁传媒可行筹资方式

中南地铁传媒为非上市公司，故不可采用发行股票的方式筹资，且吸收直接

投资容易变更公司资本结构，且公司暂时也未有增加实收资本的需求，故暂时不

可采取吸收直接投资方式筹资。至于融资租赁发生于大型制造业，中南地铁传媒

为商业服务行业，没有急需大型固定资产，所以不必要采取融资租赁的方式来筹

资增加资金成本，因为该公司的权益乘数较大，所有者权益占资产比重较大。权

益的资金成本一般大于负债资金成本，故不可再提高公司的资金成本。公司可行

的筹资方式如下：

公司可以发行债券以及向银行贷款的方式进行筹资，因为该公司的偿债能力

较强且公司资金成本较高，可行通过负债的方式进行筹资来提升公司的盈利水平

并降低相应的资金成本。

通过分析负债结构，该公司的主要负债为应付账款，说明公司的商业信用较

好，供应商愿意让公司暂时延期交付货款，说明公司的商业信誉筹资能力较强，

公司可采取商业信誉筹资，但不可过度。

与此同时公司可以利用留存收益进行内部筹资，但由于公司持有的货币资金

过度影响了公司的盈利水平。故公司应仔细分析现存的不足之处，来提升自身盈

利水平，如果公司的盈利水平足够高，现金流充足，能支持公司长期发展，用留

存收益进行内部筹资无疑是最有保障的筹资方式。

至于新兴的筹资方式，如 P2P 以及众筹筹资适用于刚刚成立的公司，这些新

兴的筹资方式容易引发负面影响，如资金使用成本高以及影响公司权益结构等，

且中南地铁传媒已经有一定规模，不是那种继续资金发展的公司，所以不采用上

述新兴的筹资方式。
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