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[Table_Title] 工业 资本货物 

物产中大中报点评：聚焦供应链集成服务，“一体两翼”共发展 

 
 [Table_Summary]  事件：公司近日发布 2019年中报，实现营业收入 1601.18亿元，

同比增长 22.39%；实现归母净利润 16.01 亿元，同比增长 28.14%；

ROE7.74%，同比提高 1.49个百分点；期末总资产 964.91 亿元，较年

初增长 12.13%；期末归母净资产 243.73亿元，较年初上升 2.12%；EPS

为 0.3318元/股。 

供应链集成服务行业龙头，多领域业务齐进。上半年，供应链集

成服务板块营业收入 1521.27亿元，同比增长 20.52%，占集团营业收

入 95%，利润贡献 45%。其中，钢铁、铁矿石、煤炭、化工等四大生产

资料核心品种营业规模均位列全国前三，汽车服务业务在全国汽车经

销商集团中位列综合实力排名第八。 

扎根实体经济，协同实业发展。上半年，公司更加重视实业项目

投资，为高质量发展提供“硬支撑”。特别重大产业项目——中大实

业的德清线缆智能制造产业基地累计完成投资超过 1 亿元。物产环能

下属浦江热电一期工程三炉两机全部建成投产，桐乡泰爱斯完成竣工

验收，新嘉爱斯集中供压缩空气一阶段项目如期推进。物产元通乔司

汽车智慧新零售项目启动，物产环境桐乡 20 万吨污水处理项目和东

阳南马污水处理项目如期开工，上海徐泾项目完成提价。 

双平台协同发展，金服业务业绩翻倍。公司构建两大支撑平台：

智慧供应链物流体系和特色供应链金融体系。智慧供应链物流体系以

子公司物产物流为承载主体，运用物联网技术将终端数据传送到大数

据中心，实施监控达成全方位的物联效果，降低供应链集成服务成本，

提高利润率。公司利用信用优势和资金优势，发挥现货端产业优势与

期货端经验技术，利用区块链技术在供应链上下游成功探索“信用币”

机制，构建特色供应链金融体系。上半年，金融服务板块营业收入

38.79亿元，同比增长 254.36%。 

控股股东完成增持，再融资获批。2018 年 11 月 29 日至 2019 年

5 月 28 日期间，公司控股股东国资公司累计增持公司股份 1500.001

万股，占公司总股本的 0.3483%，本次增持计划已届满并实施完毕。

此外，公司 38.15亿元再融资方案已于 7月 16日获证监会核准批文。 

投资建议：公司发展稳健，是国内供应链集成服务行业龙头。供

应链行业发展政策支持力度强大，行业集中度强，公司发展前景可期。

给予“增持”评级。 

 

风险提示：再融资进展不如预期；市场波动风险；宏观经济下行。 

[Table_ProfitInfo] 

 走势比较 

 
[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 4,307/4,307 

总市值/流通(百万元) 22,222/22,222 

12 个月最高/最低(元) 6.20/4.06 
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 主要财务指标： 

  2018 2019E 2020E 2021E 

营业收入(百万元) 300,538 30,455 57,865 112,836 

净利润(百万元） 2,397 3,170 3,550 3,941 

摊薄每股收益(元) 0.56 0.74 0.83 0.92 

资料来源：Wind，太平洋证券 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

一、业绩稳健向好，多领域业务齐进 



 
 

 
 

 

上半年，实现营业收入 1601.18亿元，同比增长 22.39%；实现归母净利润 16.01 亿元，同比

增长 28.14%；ROE7.74%，同比提高 1.49个百分点；期末总资产 964.91亿元，较年初增长 12.13%；

期末归母净资产 243.73亿元，较年初上升 2.12%；EPS为 0.3318 元/股。 

 

图表 1：公司主营项目收入结构   图表 2：各项主营项目同比增幅 

 

 

 
资料来源：公司中报，太平洋证券整理  资料来源：公司中报，太平洋证券整理 

 

供应链集成服务行业龙头，公司主业稳健发展。上半年，供应链集成服务板块营业收入

1521.27亿元，同比增长 20.52%，占集团营业收入 95%，利润贡献 45%。其中，钢铁、铁矿石、煤

炭、化工等四大生产资料核心品种营业规模均位列全国前三，汽车服务业务在全国汽车经销商集

团中位列综合实力排名第八。目前集团上游集聚了 3 千家以上的资源供应商、中游连接 2 千家

以上的物流与加工服务商、下游服务 3 万家以上的终端企业客户，其中与 150 多家世界 500 强

企业、80 多家央企建立了广泛深入紧密的合作关系。物产国际引进新团队聚焦黑色系供应链集成

服务，进一步增强主业实力。 

扎根实体经济，协同实业发展。上半年，公司高端实业板块营业收入 41.12 亿元，同比增长

17.24%。特别重大产业项目——中大实业的德清线缆智能制造产业基地累计完成投资超过 1亿元。

物产环能下属浦江热电一期工程三炉两机全部建成投产，桐乡泰爱斯完成竣工验收，新嘉爱斯集

中供压缩空气一阶段项目如期推进。物产元通乔司汽车智慧新零售项目启动，物产环境桐乡 20 万

吨污水处理项目和东阳南马污水处理项目如期开工，上海徐泾项目完成提价。公司实体产业与供

应链业务结合，打造金属、能源、化工等领域供应链，实现实业与供应链服务协同发展。 
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图表 3 物产中大部分参控股实业公司营收情况（亿元） 
 持股比例 营业总收入 营业总收入同比增幅 

物产金属 57.17% 461.93 28.95% 

物产环能 76.01% 167.26 9.24% 

物产化工 90% 253.90 4.82% 

中大实业 100% 113.40 41.58% 
 

资料来源：公司中报，太平洋证券整理 

 

双平台协同发展，金服业务业绩翻倍。公司构建两大支撑平台：智慧供应链物流体系和特色

供应链金融体系。智慧供应链物流体系以子公司物产物流为承载主体，运用物联网技术将终端数

据传送到大数据中心，实施监控达成全方位的物联效果，降低供应链集成服务成本，提高利润率；

利用信用优势和资金优势，发挥现货端产业优势与期货端经验技术，利用区块链技术在供应链上

下游成功探索“信用币”机制，构建特色供应链金融体系。 

公司全资子公司物产元通协同推进七大平台建设，车家佳平台累计注册用户 63 万，二手车平

台交易量提高 183.26%。物产化工海宁经编平台为园区 220 多家企业提供融资授信、代理采购、

风险管理、存货质押、物流等集成服务。物产融租积极与中国中铁、中国铁建、中国建筑等深度

合作，通过物产工服新投放盾构机 4 台，保有量达到 43 台。中大期货开展“期货+保险”试点

项目，其中云南普洱江城县天然橡胶试点已通过上海期货交易所立项评审。 

 

图表 4 物产中大部分参控股金融服务公司营收情况 
 持股比例 营业总收入 营业总收入同比增（减）幅 

物产融租 100% 19.21 186.06% 

物产财务 100% 1.40 -9.15% 

中大期货 95.1% 11.17 200.25% 

 

资料来源：公司中报，太平洋证券整理 

 

二、控股股东完成增持，再融资获批 
 

2018 年 11 月 29 日至 2019 年 5 月 28 日期间，公司控股股东国资公司累计增持公司股份

1500.001 万股，占公司总股本的 0.3483%，本次增持计划已届满并实施完毕。此外，公司 38.15

亿元再融资方案已于 7月 16日获证监会核准批文，拟非公开发行不超过 8.61亿股新股。 

 



 
 

 
 

 

三、投资建议及风险提示 
 

投资建议：公司发展稳健，是国内供应链集成服务行业龙头。供应链行业发展政策支持力度

强大，行业集中度强，公司发展前景可期。给予“增持”评级。 

风险提示：再融资进展不如预期；市场波动风险；宏观经济下行。 



 
 

 
 

 

投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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