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 [Table_Summary] 报告要点 

 事件描述 

公司拟以自筹资金向全资子公司华菱电子商务增资 3800 万元，作为升级电

子商务平台的先行投入。增资完成后，华菱电子商务的注册资本增加到 5000

万元。 

 事件评论 

自筹资金增资华菱电子商务，先行投入升级电商平台：公司拟实施 2015 年

非公开发行，将以部分募集资金 11.35 亿元投资“互联网+钢铁”产业链转

型升级项目，其中 1.5 亿元将以全资子公司华菱电子商务为主体升级电子商

务平台，由于处于审批过程中，募集资金暂不能到位，因此，公司拟以自筹

资金向华菱电子商务增资 3800 万元，作为升级电子商务平台的先行投入。

可以看到，3800 万元的自筹资金只是作为公司“互联网+钢铁”产业链转型

升级项目的先期投入，待后续募集资金未来陆续到位后，将有望扩张钢铁电

商板块业务规模，线上生态体系的构建预计将会进一步完善，增值服务单元

也将随交易单元而进行同步跟进，达到全面升级电商平台“荷钢网”的目的。 

资金注入拓展荷钢网服务范围，构筑公司“互联网+钢铁”转型升级基础：

公司的电商平台“荷钢网”上半年已完成交易量 26.2 万吨，完成电子采购

交易额 10.02 亿元，与去年同期相比，分别增长 274%和 133%，增速喜人，

这一良好的发展态势也反映在华菱电子商务的财务数据上，其 2015 年 1-6

月营业收入 5.26 亿元，已远超过 2014 年 3.90 亿元的全年收入，而 2015

年 1-6 月的净利润达到 136 万。目前，公司电商板块的服务范围只以湖南为

中心的中部地区为主，随着此次增资以及日后募集资金到位，电商平台的发

展将加速成长，扩展服务区域与服务品种，从而带动公司的整体发展，在产

能出清、缓解供需矛盾的问题上发挥电商平台的特有作用，提升公司竞争能

力，为公司“互联网+钢铁”产业链转型升级大业打下坚实基础。 

预计 2015、2016 年公司 EPS 分别为 0.01 元与 0.02 元，维持“增持”评

级。 
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公司报告(点评报告) 

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 55673  51315  52954  51273   货币资金 6891  5132  5295  5127  

营业成本 51249  47591  49097  47430   交易性金融资产 208  208  208  208  

毛利 4424  3724  3858  3844   应收账款 2216  2043  2108  2041  

％营业收入 7.9% 7.3% 7.3% 7.5%  存货 7905  7341  7574  7316  

营业税金及附加 192  177  183  177   预付账款 574  533  550  531  

％营业收入 0.3% 0.3% 0.3% 0.3%  其他流动资产 1930  1779  1836  1777  

销售费用 749  690  712  690   流动资产合计 23493  20509  21155  20472  

％营业收入 1.3% 1.3% 1.3% 1.3%  可供出售金融资产 71  71  71  71  

管理费用 1515  1397  1441  1396   持有至到期投资 0  0  0  0  

％营业收入 2.7% 2.7% 2.7% 2.7%  长期股权投资 52  52  52  52  

财务费用 1894  1409  1336  1254   投资性房地产 0  0  0  0  

％营业收入 3.4% 2.7% 2.5% 2.4%  固定资产合计 45592  45797  44358  42812  

资产减值损失 62  0  0  0   无形资产 3796  3606  3426  3255  

公允价值变动收益 5  0  0  0   商誉 0  0  0  0  

投资收益 12  0  0  0   递延所得税资产 38  0  0  0  

营业利润 28  51  185  327   其他非流动资产 49  98  147  196  

％营业收入 0.1% 0.1% 0.3% 0.6%  资产总计 73091  70133  69208  66856  

营业外收支 177  0  0  0   短期贷款 33029  30871  28692  26165  

利润总额 174  51  185  327   应付款项 13155  12216  12603  12175  

％营业收入 0.3% 0.1% 0.3% 0.6%  预收账款 2532  2334  2409  2332  

所得税费用 28  13  46  82   应付职工薪酬 331  307  317  306  

净利润 147  38  139  246   应交税费 55  47  57  65  

归属于母公司所有者的净
利润 

74.6  17.1  62.4  110.5   其他流动负债 3050  2832  2921  2822  

 流动负债合计 52152  48607  46999  43865  

少数股东损益 72  21  76  135   长期借款 5684  5684  5684  5684  

EPS（元/股） 0.02  0.01  0.02  0.04   应付债券 0  0  0  0  

现金流量表（百万元）      递延所得税负债 2  0  0  0  

 2014A 2015E 2016E 2017E  其他非流动负债 554  1107  1661  2214  

经营活动现金流净额 7268  4823  5217  5142   负债合计 58392  55398  54344  51763  

取得投资收益 

收回现金 
21  0  0  0   归属于母公司 

所有者权益 
10222  10237  10290  10384  

长期股权投资 0  0  0  0   少数股东权益 4477  4498  4574  4709  

无形资产投资 0  0  0  0   股东权益 14699  14735  14864  15093  

固定资产投资 -3124  -3013  -1530  -1513   负债及股东权益 73091  70133  69208  66856  

其他 1493  0  0  0   基本指标     

投资活动现金流净额 -1631  -3013  -1530  -1513    2014A 2015E 2016E 2017E 

债券融资 0  0  0  0   EPS 0.025  0.006  0.021  0.037  

股权融资 361  0  0  0   BVPS 3.39  3.39  3.41  3.44  

银行贷款增加（减少） -846  -2158  -2178  -2527   PE 121.22  530.30  145.10  81.89  

筹资成本 2100  -1412  -1346  -1270   PEG 8.68  37.96  10.39  5.86  

其他 -4200  0  0  0   PB 0.89  0.88  0.88  0.87  

筹资活动现金流净额 -2584  -3570  -3524  -3798   EV/EBITDA 8.86  9.08  8.16  7.43  

现金净流量 3052  -1760  164  -168    ROE 0.7% 0.2% 0.6% 1.1% 
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