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市场表现对比图（近 12 个月） 

欧浦钢网 沪深300 钢铁

 

资料来源：Wind 
 
相关研究 

《重点布局仓储加工业务打造“电商+实体”钢贸
龙头》2014/1/12 

 

 
 

 报告要点 

 事件描述 

今日欧浦钢网发布上市公告书及 2013 年年度业绩预告。本次公开发行总股数

3752.75 万股，发行价格 18.29 元/股，其中网下发行 2251.65 万股，网上发行

1501.1 万股，发行股票将于 2014 年 1 月 27 日在深交所上市交易。 

报告期内实现营业收入 6.17 亿元同比减少 1.31%，归属于发行人股东净利润

1.18 亿元，同比减少 0.98%，按最新股本计算，2013 年实现 EPS0.79 元。据

此推算，4 季度公司归属发行人股东净利润 0.34 亿元，去年同期为 0.38 亿元，

按最新股本计算，4 季度实现 EPS0.22 元，环比增加 23.61%。预计 2014 年 1

季度净利润 0.25 亿元~0.30 亿元，同比变化-6.68%~14.27%。 

 事件评论 

钢贸行业龙头，募投项目助力：作为钢铁物流领域龙头企业，欧浦钢网采取“大

型仓储中心+专业加工+综合物流+电子商务”的模式，主要拥有“欧浦钢铁交

易市场”和“欧浦钢网”两大主体业务。其中欧浦钢铁交易市场是公司的基础

业务，主要向钢铁生产商、钢贸商及用户提供“一站式”实体物流服务，而欧

浦钢网是国内首家钢铁现货交易网站，拥有钢材超市现货平台和钢铁资讯服务

两大平台。公司位处中国最具有影响力的钢材交易集散地——广东佛山顺德区，

目前具备仓储能力 150 万吨，加工能力 250 万吨，相对明显的规模优势便于公

司在钢铁贸易发展对第三方物流服务提出迫切需求的形势下抢占先机。本次上

市募集资金实际可用额度 5.38 亿元，将用于 150 万吨仓储中心、200 万吨加

工中心及电子商务中心项目建设，建设期 18~36 个月，项目建成后，公司规模

优势将更加显现，从而弥补目前公司现代仓储加工服务能力的不足，进一步助

力公司盈利能力的提升。  

经营稳健，全年业绩基本持平：2013 年公司经营相对稳定，主要财务数据及指

标同比未发生明显变化，营业收入、净利润同比变化分别为-1.31%、-0.98%，

其中 2012 年净利润稍高，主要源于当年非经常性损益较高，达到 0.11 亿元。

行情低迷之下，相对稳健的盈利表现，显示出公司较强抵御风险能力。另外，

公 司 预 计 2014 年 1 季 度 净 利 润 0.25 亿 元 ~0.30 亿 元 ， 环 比 变 化

-6.68%~14.27%，继续维持基本的稳健。 

预计公司 2013、2014 年的 EPS 分别 0.79 元、0.82 元，暂不给予投资评级。
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发行 3752.75 万新股，发行价格 18.29 元/股 
本次公开发行总股数 3752.75 万股，发行后总股本约 15001 万股，发行价格 18.29 元/

股，以发行后股本计算，对应 PE25.23 倍，其中网下发行 2251.65 万股，网上发行 1501.1

万股，公开发行新股 3,185 万股，股东公开发售股份 567.75 万股，发行股票将于 2014

年 1 月 27 日在深交所上市交易。 

表 1：公司本次发行前后股本情况 

发行概况 指标值 

发行股数（万股） 3752.75 

发行后总股数（万股） 15001 

发行价格（元/股） 18.29 

发行后每股净资产 7.33 

网下发行（万股） 2251.65 

网上发行（万股） 1501.1 

募集资金（亿元） 5.83 

发行费用（亿元） 0.45 

实际可用募集资金（亿元） 5.38 

上市交易日期 2014年1月27日 

资料来源：公司公告，长江证券研究部 

股权结构 

欧浦钢网是国内第三方钢铁物流行业的领先型企业，以电子商务平台为依托，为钢铁生

产商、贸易商、钢铁用户提供大型仓储、剪切加工、综合物流服务、金融质押监管、转

货、运输、商务配套等全方位的钢铁物流服务。 

公司控股股东为中基投资，实际控制人为陈礼豪，本次发行之后，公司控股股东及实际

控制人均保持不变。公司参股和控股子公司较少，仅参股广东物流研究院及全资控股欧

浦九江。 

图 1：发行前，公司的控股股东为中基投资，实际控制人为陈礼豪 

 

资料来源：招股说明书，长江证券研究部 

表 2：公司本次发行前后股本情况 
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股东名称 
发行前 发行后 

持股数（万股） 持股比例 持股数（万股） 持股比例

中基投资 8,271.10 70.00% 7,861.39 52.41% 

纳百川 1,169.70 9.90% 1,111.76 7.41% 

英联投资 755 6.39% 717.60 4.78% 

田伟炽 481.64 4.08% 457.79 3.05% 

陈焕枝 354.48 3.00% 354.48 2.36% 

陈燕枝 354.48 3.00% 336.92 2.25% 

林秋明等32位自然人 429.6 3.64% 408.31 2.72% 

社会公众 - - 3752.75 25.02% 

合 计 11,816.00 100.00% 15,001 100.00%

资料来源：上市公告书，招股说明书，长江证券研究部 

表 3：公司参股和控股子公司情况 

项目 广东物流研究院 欧浦九江 

成立时间 2009年4月16日 2011年5月31日 

注册资本 120万元 10,000万元 

关联关系 参股子公司 全资子公司 

欧浦出资/控股 20万元，占比16.7% 100% 

主营业务 

整合行业研究资源，承

担物流课题研究、制定

规划、承接工程技术设

计、开展咨询服务、组

织学术交流等 

钢铁加工、配送；提供地磅称重服务；国内商业、物

资供销业、货物和技术的进出口；设计、制作、发布

国内外广告；投资兴办实业（法律法规禁止的项目除

外：法律、行政法规、国务院决定须取得许可的凭相

关许可证方可经营） 

资料来源：招股说明书，长江证券研究部 

“实体+电商”：钢铁流通业领军企业 

线上线下双渠道提供第三方钢铁物流 

公司是国内第三方钢铁物流行业的领先型企业。自设立以来，不断丰富第三方钢铁物流

业务，公司的服务内容从简单的单项仓储业务，发展到“仓储+加工”有机结合的“一

站式”实体物流模式，继而以欧浦钢网为依托，形成“一站式”实体物流和电子商务相

结合的全方位综合钢铁物流服务模式。在此基础上，公司为客户提供综合物流服务，实

现物流外包和供应链管理。 

图 2：公司的服务内容与盈利模式  图 3：公司的业务流程图 
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资料来源：招股说明书, 长江证券研究部  资料来源：招股说明书, 长江证券研究部 

公司拥有“欧浦钢铁交易市场”和“欧浦钢网”两大主体业务，以“实体物流+电子商

务”的发展模式诠释现代钢铁物流。 

表 4：欧浦钢网具体业务介绍 

业务分类 具体业务介绍 

大型仓储

服务 

 基本仓储业务 
公司提供大型仓库供客户存储钢材并负责保管，根据客户钢材进仓存储时间的长短和出仓货物数量分别收

取仓租费和吊机费，此外，公司根据客户钢材过磅数量收取地磅费。 

金融质押监管 
客户只需将钢材存放到公司仓库，即可凭仓单向银行申请贷款，大大提高了中小企业的融资能力和资金利

用效率，公司根据监管货物的数量和时间收取监管费。 

转货业务 

公司客户将其物资转移给其他客户时，公司在仓储信息系统中为客户双方办理物资权属转移确认手续（货

物在仓库里的实际位置未发生变动），客户之间的货物所有权的转移可以通过线下的商务关系进行，也可

以通过线上欧浦钢网进行。公司根据转移货物数量收取费用，但若转货后即加工，则免收转货费。 

运输业务 
在金融质押监管业务中，公司根据客户的要求将其货物转运至公司仓库，公司根据货物数量及运输距离收

取运输费。 

 商务配套 
公司为客户提供办公场所租赁、宿舍租赁和广告牌租赁业务，并收取相应的费用。商务配套业务提高了客

户经营的便利性，有利于客户之间业务往来，同时增强客户“粘性”。 

剪切加工

服务 
  

公司加工中心配备了30条分条机组及平板飞剪机组、横切飞剪机组，以及10多台翻板机、包装机等配套设

备，年加工能力达200万吨，居国内同行业企业前列。公司根据客户要求对冷板、热板进行平直加工或分

条加工，按加工对象的种类、规格和数量进行收费。 

综合物流

服务 
  

利用信息优势和规模优势，根据客户委托为其提供从基材采购到仓储、加工、运输、金融质押监管、转货、

电子商务等一系列结构化增值服务。综合物流服务的收入来自基材成本、加工费及综合服务费。该业务立

足于钢铁物流服务外包和供应链管理的专业化、社会化和集成化，是第三方钢铁物流企业核心竞争力的综

合体现。 

电子商务 

钢材超市现货交易

平台 

对入库上架的钢材进行了外观品质审核，并为采购商提供验货、监管、支付担保、实物交收等全程服务，

按照网上现货交易的数量向双方收取手续费，2009年和 2010年收费标准为2 元/吨。2011年推出“钢付

宝”后为吸引客户，网上现货交易免收手续费。 

钢铁资讯服务平台 

行情资讯：分类提供价格行情，钢材市场分析，行业聚焦，钢厂调价，库存统计等信息。 

公司库：按公司主营业务类型对加入公司库的会员进行归类。 

求购资源：免费提供求购信息发布服务，利用互联网的方便快捷优势迅速匹配出供需双方。 

商务服务：免费为会员提供发布仓储、加工、运输、招租、求租、招聘等商务服务。 

资料来源：招股说明书，长江证券研究部 

募集资金建设加工中心，提升服务附加值 
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钢铁物流景气向好，拓展规模抢先机 

受益于国家经济的发展以及相关产业政策的支持，我国的钢铁物流行业市场规模已由 

2000 年的 204.72 亿元快速上升至 2010 年的 1,193.69 亿元，年均复合增长率达到

19.28%，未来仍将保持稳步增长态势，预计到 2014 年，我国钢铁物流行业市场规模

将达到 2,462.18 亿元。 

图 4：我国钢铁物流市场规模近年得到迅速发展  图 5：广东省钢铁物流规模近年发展也较为迅速 
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资料来源：冶金科技发展中心, 长江证券研究部  资料来源：冶金科技发展中心, 长江证券研究部 

本次上市融资，主要用于仓储中心和加工中心项目建设，也是公司规模化发展的需求。

现有仓储加工服务能力的不足已经成为了业务拓展的短板：公司仓储能力 150 万吨，年

设计加工能力 250 万吨，已不能满足市场需求。此次募集资金投资项目预计新增仓储能

力 150 万吨，新增加工能力 200 万吨，较原来经营能力分别提高了 100%和 80%。 

表 5：募投项目拟投资合计 5.4 亿元，其中用于仓储和加工中心项目为 4.81 亿元 

项目名称 投资总额 
其中： 

建设周期
建设投资 流动资金 

钢铁仓储中心建设项 2.91 2.88 0.03 24个月 

加工中心建设项目 1.90 1.79 0.11 36个月 

电子商务中心建设项 0.59 0.53 0.06 18个月 

合计 5.40 5.19 0.20 - 

资料来源：招股说明书，长江证券研究部 

表 6：最近 4 年公司拥有的客户数不断增加 

项目 2008N 2009N 2010N 2011N 2012N 5年复合增长率

仓储租户 2348 2820 3348 5064 5924 20.335 

加工客户 1982 2095 2775 4304 6824 28.05% 

“欧浦钢网”认证会员 1813 2620 3305 1512 2049 - 

资料来源：招股说明书，长江证券研究部 

布局钢铁仓储和加工中心，提升服务附加值 

仓储中心项目 

钢铁仓储中心建设项目占地面积 94,724 平方米,总建筑面积 67,724 平方米，室外卖场

面积 26,200 平方米。其中：室内仓库建筑面积 61,424 平方米，设置 34 座单层工业仓

库；仓储配套建筑面积 6,300 平方米，包括办公楼、员工食堂、变配电房和垃圾站。 
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项目经济效益良好，公司预计投资回收期（所得税后）7 年。 

表 7：钢铁仓储中心项目投资回收期为 7 年 

项目指标 指标值 

新增仓储能力 150万吨 

新增收入 8,265万元 

年均成本费用 1,976万元 

年均新增净利润 4686万元 

财务内部收益率（所得税后）FIRR 17.72% 

财务净现值（所得税后） 22,424万元 

投资回收期（所得税后） 7年 

资料来源：招股说明书，长江证券研究部 

本项目以欧浦九江为实施主体进行建设。在建设资金落实的前提下，公司计划 24 个月

内完成项目建设，形成规模生产能力，并申请工程竣工验收。目前，本项目已完成可行

性研究报告的编制、项目备案、环境影响评价、征地及市场宣传等前期工作。 

加工中心项目 

钢铁加工中心建设项目占地面积 36,212 平方米，总建筑面积 32,932 平方米，建设内容

主要包括：加工车间、辅助生产车间、配套仓库、现场管理办公室和变配电房等。 

项目经济效益良好，公司预计投资回收期为 5.7 年。 

表 8：钢铁加工中心项目投资回收期为 5.7 年 

项目指标 指标值 

新增加工能力 200万吨 

新增收入 7,106万元 

年均成本费用 2,188.65万元 

年均新增净利润 3,618.18万元 

财务内部收益率（所得税后）FIRR 24.50% 

财务净现值（所得税后） 21,676万元 

投资回收期（所得税后） 5.71年 

资料来源：招股说明书，长江证券研究部 

本项目以欧浦九江为实施主体进行建设。在建设资金落实的前提下，公司计划 36 个月

内完成项目建设，形成规模生产能力，并申请工程竣工验收。目前，本项目已完成可行

性研究报告编制、项目备案、环境影响评价、征地及市场宣传等前期工作。 

电子商务中心项目 

电子商务中心主要建设内容为电子商务大楼，该大楼主要用作电子商务中心的办公及研

发场所。电子商务大楼占地面积 1,334 平方米，总建筑面积 10,000 平方米，设置成外

廊式，走廊封闭式商务大楼，在商务大楼的顶部设置有消防水池，供商务区消防用水。 
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项目建设不直接产生经济效益，主要是通过提升公司电子商务水平，为公司仓储、加工

等业务提供信息化平台，进一步优化公司“一站式”实体物流和电子商务互相促进的经

营模式，为公司的长远发展提供信息化支持。本项目的效益将体现在以下四个方面： 

（1）可以满足客户仓储、加工、交易和电子商务等多方面的需求，降低客户的物流成

本，提高客户的经营效率和经济效益； 

（2）可以提升仓储中心、加工中心及企业内部管理效率、节约成本，提升企业的核心

竞争力； 

（3）通过项目研发成果的复制、应用及推广，将产生巨大的品牌效应，提高公司在第

三方钢铁物流行业的知名度和影响力，为公司的长远发展奠定坚实的基础； 

（4）项目建设将通过整合现有钢铁物流资源，规范行业经营秩序，以第三方钢铁物流

模式带动本地区钢铁物流行业的发展， 有利于推动钢铁物流行业电子商务水平和区域

经济发展水平。 

本项目以欧浦九江为实施主体进行建设。在建设资金落实的前提下，公司计划 18 个月

内完成项目建设，形成规模生产能力，并申请工程竣工验收。目前，本项目已完成可行

性研究报告编制、项目备案、环境影响评价及市场宣传等前期工作。 

经营稳健，全年业绩同比基本持平 
表 9：2013 年全年业绩基本持平，4 季度业绩环比增幅较大 

指标 指标值 

2012年归属于母公司净利润（调整后） 1.19 

2013年归属于母公司净利润 1.18 

2013年前3季度净利润 0.85 

2013年3季度净利润 0.27 

2012年4季度净利润 0.38 

2013年4季度净利润 0.34 

最新股本 1.50 

2012年全年EPS 0.80 

2013年全年EPS 0.79 

2013年3季度EPS 0.18 

2012年4季度EPS 0.25 

2013年4季度EPS 0.22 

环比 23.61% 

资料来源:公司公告，长江证券研究部 

表 10：预计 2014 年 1 季度业绩环比变化-6.68%~14.27% 

期间 营业收入 净利润 

2013Q1 1.23 0.26 

2013Q4 1.67 0.34 

2014Q1 1.25 1.40 0.25 0.30 

同比 1.40% 13.57% -6.68% 14.27% 
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环比 -99.16% -91.88% -119.80% -57.67% 

资料来源:公司公告，长江证券研究部 

盈利预测 
预计公司 2013、2014 年的 EPS 分别 0.79 元、0.82 元，暂不给予投资评级。 
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财务报表及指标预测 

利润表（百万元） 资产负债表（百万元） 

 2012A 2013E 2014E 2015E  2012A 2013E 2014E 2015E
营业收入 625 616 674 784 货币资金 356 370 578 616 

营业成本 436 431 474 554 交易性金融资产 0 0 0 0 

毛利 189 185 200 230 应收账款 10 9 10 12 

％营业收入 30.2% 30.0% 29.6% 29.3% 存货 20 20 22 25 

营业税金及附加 8 8 9 10 预付账款 9 9 10 11 

％营业收入 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 其他流动资产 0 0 0 0 

销售费用 1 0 1 1 流动资产合计 394 407 619 664 

％营业收入 0.1% 0.1% 0.1% 0.1% 可供出售金融资产 0 0 0 0 

管理费用 29 23 26 30 持有至到期投资 0 0 0 0 

％营业收入 4.7% 3.8% 3.8% 3.8% 长期股权投资 15 15 15 15 

财务费用 24 18 13 10 投资性房地产 43 43 43 43 

％营业收入 3.8% 2.9% 1.9% 1.2% 固定资产合计 506 545 772 882 

资产减值损失 0 0 0 0 无形资产 286 271 258 245 

公允价值变动收益 1 0 0 0 商誉 0 0 0 0 

投资收益 1 0 0 0 递延所得税资产 5 0 0 0 

营业利润 129 135 152 180 其他非流动资产 -308 -308 -308 -308 

％营业收入 20.6% 21.9% 22.5% 22.9% 资产总计 940 973 1399 1541 

营业外收支 13 4 0 0 短期贷款 195 127 0 0 

利润总额 140 139 152 180 应付款项 4 6 6 7 

％营业收入 22.4% 22.5% 22.5% 22.9% 预收账款 22 22 24 27 

所得税费用 21 21 23 27 应付职工薪酬 6 6 7 8 

净利润 119 118 129 153 应交税费 17 17 18 21 

归属于母公司所有者的净
利润 

119.4 117.8 129.0 152.7 
其他流动负债 16 16 17 20 

流动负债合计 260 193 72 85 

少数股东损益 0 0 0 0 长期借款 166 166 166 166 

EPS（元/股） 0.80 0.79 0.86 1.02 应付债券 0 0 0 0 

现金流量表（百万元）   递延所得税负债 0 0 0 0 

 2012A 2013E 2014E 2015E 其他非流动负债 9 9 9 9 
经营活动现金流净额 184 223 238 278 负债合计 436 369 248 260 
取得投资收益 1 0 0 0 归属于母公司 505 605 1151 1281 

长期股权投资 0 0 0 0 少数股东权益 0 0 0 0 

无形资产投资 0 0 0 0 股东权益 505 605 1151 1281 

固定资产投资 -14 -106 -307 -208 负债及股东权益 940 973 1399 1541 

其他 1 0 0 0 基本指标   

投资活动现金流净额 -13 -106 -307 -208  2012A 2013E 2014E 2015E
债券融资 0 0 0 0 EPS 0.796 0.785 0.860 1.018 

股权融资 0 0 436 0 BVPS 4.27 5.12 9.74 10.84 

银行贷款增加（减少） 23 -68 -127 0 PE 22.97 23.29 21.27 17.96 

筹资成本 23 -35 -32 -32 PEG 2.69 2.73 2.49 2.10 

其他 -37 0 0 0 PB 4.28 3.57 1.88 1.69 

筹资活动现金流净额 9 -103 277 -32 EV/EBITDA 15.51 11.42 9.05 7.65 

现金净流量 181 13 208 38 ROE 23.7% 19.5% 11.2% 11.9%
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