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 [Table_Summary] 报告要点 

 事件描述 

公司发布公告，公司近日与平安银行签署了《银企战略合作协议》，平安银

行拟提供授信额度 15 亿元作为意向性授信表示；此外，公司“基于智能化

物流产业链发展项目”被国家发改委列为国家现代物流业 2015 年第一批专

项建设扶持项目，并由相关金融机构安排中长期优惠利率贷款予以扶持。 

 事件评论 

注入 15 亿意向性授信额度，完善供应链金融布局：公司与平安银行签署 15

亿元营销额度的《银企战略合作协议》是作为平安银行对公司的意向性授信

表示，公司及下属企业在使用额度时需按相关规定和程序逐项报批。此项协

议签订之后，公司在合作期内可就各类境内外工程保函、银行承兑汇票承兑、

贴现、商业承兑汇票贴现、本外币流动资金贷款、信用证等方式向平安银行

提出授信或融资要求，同时，平安银行还可为公司上游供应商和下游经销商

提供涵盖供应链的金融服务，可以说，此项授信覆盖了以公司为核心的全产

业链企业，有望继续拓宽供应链金融业务所涉及企业范围，进一步实质性完

善了公司供应链金融布局。同时，此次合作，公司额度使用单位相应的资金

结算及相关业务均在平安银行系统内运作，由双方总部共同监督，可以保证

信贷资金的安全，降低公司供应链金融业务的风险。 

入选发改委专项建设基金项目，物流建设夯实线下优势基础：公司“基于智

能化物流产业链发展项目”主要围绕线下物流建设，通过将物联网技术应用

于金属物流基地、塑料物流基地上，有望实现物流专业化、管理系统化、仓

储公开化、装卸机械化、加工配送一体化以及信息网络化的目标，从而优化

仓储、运输、配送、加工等服务，真正实现第三方物流与电子商务协同发展，

同时实现欧浦钢网、欧浦家具网、塑料网等平台的数据化经营。 

此次项目被列为国家现代物流业 2015 年第一批专项建设扶持项目，并由相

关金融机构安排中长期优惠利率贷款予以扶持，不仅是对公司线下物流项目

建设的肯定，更会对项目建设产生实质性的利好，有利于稳定项目现金流并

降低项目财务成本。项目顺利完成后，公司的线下优势基础也将得到夯实，

进而对线上各类平台的交易产生保障与促进作用。 

预计公司 2015、2016 年 EPS 分别 0.47 元、0.67 元，维持“买入”评级。 
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财务报表及指标预测 

[Table_Finance] 利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     
 2014A 2015E 2016E 2017E   2014A 2015E 2016E 2017E 

营业收入 1774  2069  2855  3728   货币资金 922  828  857  932  

营业成本 1576  1829  2518  3282   交易性金融资产 0  0  0  0  

毛利 198  240  337  446   应收账款 98  114  157  206  

％营业收入 11.2% 11.6% 11.8% 12.0%  存货 11  13  18  24  

营业税金及附加 4  5  6  8   预付账款 106  123  170  221  

％营业收入 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%  其他流动资产 29  34  47  62  

销售费用 8  10  13  17   流动资产合计 1168  1113  1250  1445  

％营业收入 0.5% 0.5% 0.5% 0.5%  可供出售金融资产 15  15  15  15  

管理费用 40  46  64  84   持有至到期投资 0  0  0  0  

％营业收入 2.2% 2.2% 2.2% 2.2%  长期股权投资 0  0  0  0  

财务费用 20  14  15  14   投资性房地产 40  40  40  40  

％营业收入 1.1% 0.7% 0.5% 0.4%  固定资产合计 263  558  648  738  

资产减值损失 2  0  0  0   无形资产 245  233  221  210  

公允价值变动收益 0  0  0  0   商誉 0  0  0  0  

投资收益 13  0  0  0   递延所得税资产 6  0  0  0  

营业利润 137  165  238  323   其他非流动资产 38  38  38  38  

％营业收入 7.7% 8.0% 8.3% 8.7%  资产总计 1775  1997  2213  2487  

营业外收支 12  0  0  0   短期贷款 270  348  319  281  

利润总额 149  165  238  323   应付款项 119  138  190  248  

％营业收入 8.4% 8.0% 8.3% 8.7%  预收账款 1  1  1  1  

所得税费用 22  25  36  48   应付职工薪酬 6  7  10  13  

净利润 126  141  202  274   应交税费 17  19  28  37  

归属于母公司所有者的净
利润 

126.4  140.5  202.3  274.2   其他流动负债 19  23  31  40  

 流动负债合计 433  535  579  620  

少数股东损益 0  0  0  0   长期借款 95  95  95  95  

EPS（元/股） 0.42  0.47  0.67  0.91   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  

 2014A 2015E 2016E 2017E  其他非流动负债 3  3  3  3  

经营活动现金流净额 29  183  231  306   负债合计 531  633  677  718  

取得投资收益 

收回现金 
13  0  0  0   归属于母公司 

所有者权益 
1244  1363  1535  1768  

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 1244  1363  1535  1768  

固定资产投资 -121  -321  -129  -137   负债及股东权益 1775  1997  2213  2487  

其他 -553  0  0  0   基本指标     

投资活动现金流净额 -674  -321  -129  -137    2014A 2015E 2016E 2017E 

债券融资 0  0  0  0   EPS 0.42  0.47  0.67  0.91  

股权融资 540  0  0  0   BVPS 8.29  9.09  10.24  11.79  

银行贷款增加（减少） 10  78  -28  -39   PE 44.10  39.67  27.55  20.33  

筹资成本 66  -35  -45  -55   PEG 1.50  1.35  0.94  0.69  

其他 -133  0  0  0   PB 2.24  2.04  1.82  1.58  

筹资活动现金流净额 484  43  -73  -93   EV/EBITDA 27.40  23.89  16.94  12.73  

现金净流量 -161  -95  29  75    ROE 10.2% 10.3% 13.2% 15.5% 
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