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保荐人 海通国际

基石投资者 柳工机械

公司名称 佛朗斯股份

股份编号 2499 HK

行业 物流

公司亮点

• 中国场内物流设备解决方案的先行者

和领先提供商

• 高度协同的服务组合，不断提升场内

物流设备运营效率

• 中国场内物流设备解决方案市场提升

空间巨大

数据来源：招股书，彭博
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中国场内物流设备解决方案市场规模，
2018年至2027年（预计）

资料来源：招股书
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公司场内物流设备运营管理服务的整个周期
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公司设备车队中主要类型场内物流设备

资料来源：招股书

资料来源：招股书
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中国场内物流设备解决方案市场提升空间巨大

根据灼识咨询的资料，中国场内物流设备解决方案市场在过去五年经历了快速扩张，整体市场
规模从2018年的人民币69亿元增至2022年的人民币114亿元，复合年增长率达13.6%。然而，尽
管中国场内物流设备解决方案的需求在不断增长，场内物流设备解决方案市场仍处于发展初期，
2022年中国场内物流设备解决方案渗透率依然较低，仅为3.7%左右，相比2022年美国等发达国
家约54.6%的渗透率，提升空间巨大。根据灼识咨询的数据，在制造业及物流业发展及对降本
增效需求日益增强的推动下，预计到2027年，中国场内物流设备解决方案市场规模将达到人民
币349亿元，2022年至2027年的复合年增长率为25.0%。凭借公司的技术能力、丰富的运营管理
经验以及品牌知名度，公司有能力进一步巩固公司的行业领先地位及实现可持续增长。
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中国场内物流设备解决方案的先行者和领先提供商

公司是中国领先的场内物流设备解决方案提供商，业务分部包括1）场内物流设备订用服务；2）
维护维修服务；3）场内物流设备及配件销售。公司以场内物流设备订用服务为核心，旨在为
企业提供场内物流设备使用和管理一站式解决方案，利用公司的专业知识，公司可以为客户提
供设备解决方案，以高效的方式优化设备性能，减少宕机时间，帮助企业降低设备采购成本而
不减少其对场内物流设备的需求。经过逾16年的行业深耕，相较同行，公司已建立全面的竞争
优势，包括供应链能力、智慧资产运营管理能力、设备预测性维护能力以及规模效应。根据灼
识咨询的资料，按2022年收入计，公司是中国最大的场内物流设备解决方案提供商。同时，公
司亦在行业中确立市场地位，提供覆盖场内物流设备整个生命周期的服务，包括设备订用、维
护维修、处置等环节。截至2023年4月30日，公司在全国47个城市设有67家线下服务网点，管
理超过4万台场内物流设备。

高度协同的服务组合，不断提升场内物流设备运营效率

公司在行业中确立市场地位，提供覆盖场内物流设备整个生命周期的服务，包括设备订用、维
护维修、处置等环节。场内物流设备使用和管理具有购置成本高、维护成本高、专业性强、管
理难度大等自生挑战。然而，由于大部分企业并非场内物流设备领域的专家，在设备监控、检
查、维护及操作方面可能需要协助，因此，企业难以自传统服务提供商获得令人满意的服务。
公司在设备组合、设备操作指导、定期维护维修以及实时运行监控方面为客户提供不同的订用
安排，帮助客户节省固定资产采购以及后续设备维护相关的成本。根据灼识咨询的资料，与传
统的场内物流设备采购模式相比，场内物流设备解决方案可帮助企业在整个设备生命周期降低
成本约20%。得益于公司能够提供的全面组合服务，公司在不同业务分部之间创造了交叉销售
机会和协同效应，例如于往绩记录期间，公司近70%的场内物流设备订用服务客户由设备维护
维修服务客户转化而来，突显公司交叉销售策略的有效性。这进一步促进了公司设备车队的快
速和持续扩张。从设备订用服务为切入点，通过交叉销售向相关客户介绍公司的不同服务。

资料来源：招股书
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数据来源：Bloomberg、招股书
货币单位：港元
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同类公司比较

证券简称 代码 总市值

(亿)

市盈率

(倍)

股本回报

率(%)

市账率

(倍)

市销率

(倍)

股息率

(%)

佛朗斯股份 2499 HK
49.35 –

56.31

129.08 –

147.28
4.01

4.53 
–

5.07

3.83 
–

4.37
N/A

場內物流設備製造商类

中位数 132.88 10.34 18.19 1.95 0.74 2.38 

杭叉集团 603298 CH 225.27 13.23 23.84 2.57 1.32 1.78

安徽合力 600761 CH 132.88 10.34 16.87 1.66 0.74 2.38

诺力股份 603611 CH 50.90 10.22 18.19 1.95 0.65 2.98

智慧物流类

中位数 30.15 17.85 18.63 2.53 2.59 1.07 

今天国际 300532 CH 54.03 12.65 26.00 3.24 1.65 3.68

东杰智能 300486 CH 30.15 N/A N/A 1.71 2.96 0.17

兰剑智能 688557 CH 27.68 23.05 11.25 2.53 2.59 1.07
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主要财务比率

截至12月31日 截至4月30日

2020年 2021年 2022年 2023年

流动比率（倍） 0.6 0.8 0.7 0.8

杠杆比率（%） 171.8 153.9 152.0 154.9

所得款项用途

45.0% (57.0百万港元) 将用于提升公司的

服务能力、提高客户覆盖及拓展场

内物流设备品类。

20.0% (25.4百万港元) 将用于扩大及升级

公司的供应链基础设施，包括根据

公司的策略完善现有供应链设施及

建设新供应链基地。

15.0% (19.0百万港元) 将用于提升公司的

技术能力及基础设施。

10.0% (12.7百万港元) 将用于实施与公司

的区域布局、行业重心、业务重点

相匹配的战略并购。

10.0% (12.7百万港元) 将用作公司的一般

营运资金及一般公司用途。

风险因素

• 公司的业务、增长及前景在很大程度上

受到中国市场对公司服务需求的影响。

• 经济放缓或整体经济活动减少可能对公

司的业务、经营业绩、财务状况及前景

产生不利影响。

• 往绩记录期间，公司筹措银行贷款及其

他借款，为扩充设备车队提供资金。该

等银行贷款及其他借款的利率变动可能

对公司的业务、经营业绩及财务状况产

生重大不利影响。

• 公司场内物流设备订用服务的价格大幅

波动可能会对公司的业务、经营业绩、

财务状况及前景产生不利影响。

• 公司可能会因公司向受到美国、欧盟、

联合国、澳洲及其他相关制裁机构施加

制裁或成为制裁对象的若干国家的客户

进行任何销售而受到不利影响。

• 政治及经济政策以及法律、规则及法规

解释和执行的变化可能对公司的业务、

财务状况、经营业绩及前景产生影响。
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