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证券代码：600704            证券简称：物产中大 
 
 

物产中大集团股份有限公司投资者调研内容纪要 
 

投资者关

系活动类

别 

 特定对象调研             □分析师会议 

□媒体采访                 □业绩说明会 

□新闻发布会               □路演活动 

□现场参观                 □其他 

参与单位

名称及人

员姓名 

兴业证券：龚里、吉理 

华创证券：吴一凡 

中信证券：刘正、王磊 

温莎资本：熊琦  

时间 2020年 1月 10日 

地点 会议地点：公司会议室 

上市公司

接待人员

姓名 

董事会秘书：陈海滨 

财务总监：王奇颖 

投资部总经理：彭磊 

投资部副总经理：宣峻 

物产化工总经理：余飞鹏 

物产金属副总经理：王迪波 

投资者关

系活动主

要内容 

1.针对大宗商品交易套期保值、存货减值，财务报表中的非经常性

损益在过去的一年中占比较多的情况，以及第四季度经营性现金流

变化较大问题，公司如何回应？ 

答：在大宗商品贸易中，物产中大提供的是供应链综合集成服

务。从市场采购角度出发，随着供给侧结构性改革，上游采购不存

在问题，关键是要有下游终端客户，由于市场价格波动较大，终端

客户普遍存在应收款和期货合同问题。物产中大在钢铁、矿石、油

品、粮食等大宗贸易中提供期货套保服务是为了帮助终端客户锁定

价格风险，同时集团在期货套保业务中有严格规定，严禁做投机，

头寸额度必须与现货匹配，为下游客户规避波动因素，提供稳定的

价格。近两年，物产中大稳步开发终端市场，锁定上游资源，利润

没有太大波动，且利润主要来自于主业，收入占比90%以上。 

物产中大的非经营性收益主要来自于股权处置、政府补贴和资

产处置，未来3-4年收益每年可预见相对稳定。 

针对2018年第四季度经营性现金流变化较大问题，因为物产中

大贸易板块现金收支规模较大，总资产周转率、流动资产周转率、

存货周转率在不断提升，从整体业态来看，2018年第四季度集团在

市场和业务增量规模稳定的基础上，较好实现了现金流节点管理和

经营性现金流报表管理，能够把利润增长和经营性现金流的增长匹

配起来了。 

 

2.鉴于区块链对供应链运营的改造，未来资金对公司不是问题，谁
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来记载信息更重要，物产中大对此有何看法，未来如何应对？ 

答：我们的业务具有广泛的区块链业务应用场景,现阶段,我们

通过与金融机构合作探索区块链技术应用,在供应链集成服务业务

的结算和金融创新方面进行了一些尝试,并取得了一些成果。以我

们旗下的物产金属为例，在配供配送业务中，为加速上下游资金的

周转和融通，物产金属与浙商银行合作，在基于区块链技术开发的

平台上接收下游客户单位签发的应收账款，并将下游客户签发的应

收账款拆分或合并支付给上游钢厂，此方案既解决了下游应收款的

安全回笼，保证了企业现金流，同时也满足了向上游支付采购款的

融资需求，最大程度地提高了资金周转效率。目前，物产金属、物

产化工和物产云商都已将区块链技术结合进供应链集成服务中。 

公司积极拥抱前沿技术革命，已联合浙商银行创新应用区块链

系统服务平台，通过联合上下游客户和金融机构，激活原本沉淀的

应收账款的支付与融资属性，带动业务短链条向全产业链的打通，

从而妥善解决应收款瓶颈，维持良性现金流发展。目前，公司在积

极与蚂蚁金服、平安壹账通等相关平台探讨数字化供应链、区块链

金融在大宗商品供应链场景的开发应用。 

 

3.近年来，物产中大的投资是扩张还是收缩？行业门类上是增加还

是减少？ 

答：整体上市之后，集团在不断聚焦核心主业，这也导致公司

近两年这么多非经常性损益和投资收益的原因。整体上市对于构建

全集团投融资循环共同体系是非常重要的，集团先后转让地产公

司、民爆公司等，不断聚焦核心主业，持续瘦身强体，围绕金属、

能源、化工三大核心供应链品种和上下游产业布局，有针对性地进

行出售、处置、变现和分拆上市的工作。 

投资方向方面，物产中大发展二十三年，集团战略非常清晰，

经历了大宗商品贸易阶段、供应链集成服务阶段，到现在成为产业

生态组织者，力争打造为一个平台型的企业，核心定位和画像是成

为中国最大的大宗商品供应链集成服务商，基本的投资路径是以供

应链思维做垂直产业链整合，构建物产中大生态圈，其核心逻辑是

“供应链+”产业森林体系。从供应链集成服务模式来看，物产中

大提供的是一站式系统性解决方案、垂直产业链整合与跨行业复制

服务、贸实一体化风险对冲服务。物产中大的投资布局和逻辑是围

绕集团的几大核心供应链品种，做供应链上下游垂直产业链整合，

对可实现价值创造和流量控制的环节进行投资布局，最终形成战略

协同、产业结合和风险对冲的格局。 

 

4.与同行相比，物产中大的竞争优势和差异在哪里？ 

答：传统的流通企业更多依靠资金优势，即低代理费参与市场

博弈，满足客户最基本的资金需求，并以赚取息差作为主要盈利手

段。随着外部环境的不断变化，服务水平高的企业将产生较高的优

势壁垒，这给流通企业的集成服务能力提出了新的要求。 

物产中大旗下物产金属扎根大宗商品行业五十六年，聚焦大宗
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商品流通主业，深挖价值链盈利环节。在传统流通商提供单一的基

础服务（资源配置、资金保障、物流运输等）的基础上，物产金属

独具亮点的提供增值服务（价格风险管理服务、保供服务等）和供

应链金融服务（区块链融资等），通过服务溢价实现内部规模、质

量双增长，外部客户粘性、行业口碑双提升。 

 

5.物产金属公司增长的驱动力在哪里？ 

答：物产金属利用供应链集成服务平台为上下游服务，形成对

产业链的赋能、共赢、创造价值。通过完善的供应链集成服务平台，

依托更好的集成服务能力，正向促进市场占有率、盈利能力与价值

创造能力的提升，同时公司发展又反哺公司服务能力的提升，两者

互促共进，形成正向良性循环。 

 

6.物产中大未来行业的成长空间在哪里？ 

答：如果简单的做买进卖出的贸易，仅仅给客户提供资金融通

的服务，天花板十分明显，资产负债率就是瓶颈。但物产中大不是

简单的贸易商，而是“以供应链思维、做产业链整合、构建物产中

大生态圈”的中国供应链集成服务引领者。 

拿物产金属举例，公司以客户需求为出发点，为客户提供“价

格管理、风险对冲”服务。物产金属在全国以及海外布局网点，充

分利用国内、国际、期货、现货、南方、北方等多个市场进行风险

对冲服务，赚取的不仅仅是简单的代理费，而是价格管理的服务费。

据此，客户对公司服务的粘性会增加，市场规模会逐步加大。扩大

市场份额、提升服务效率，未来前景广阔。 

 

7.物产中大的分红政策是否能保证稳定预期？ 

答：分红反映了企业的盈利能力，持续稳定的盈利能力又能保

证稳定的分红。物产中大2016年每股分红0.5元，2017年度每10股

分红0.2元，2018年度每10股分红0.25元，近年来分红一直保持稳

定，也一定程度上体现了我们经营的稳定性。未来我们将努力保持

分红的稳定性。 

 
 


