[bookmark: 3qJK-1745578233561]嘉友国际物流股份有限公司
投资者调研会议记录

一、时间：2025年8月27日-2025年9月5日
二、方式：电话会议、现场调研
三、出席人员：总裁孟联女士，董事会秘书聂慧峰先生
[bookmark: pW0O-1745577708152]四、参会机构：浙商证券股份有限公司、长江证券股份有限公司、广发证券股份有限公司、民生证券股份有限公司、申万宏源证券股份有限公司、中国国际金融股份有限公司、东方证券股份有限公司、天风证券股份有限公司、山西证券股份有限公司、华泰证券股份有限公司、国海证券股份有限公司、兴业证券股份有限公司、中泰证券股份有限公司、中信证券股份有限公司、信达证券股份有限公司、国泰海通证券股份有限公司、太平洋证券股份有限公司、华源证券股份有限公司、方正证券股份有限公司、南方基金管理股份有限公司、中欧基金管理有限公司、博时基金管理有限公司、浙商基金管理有限公司、华夏基金管理有限公司、兴证全球基金管理有限公司、广发基金管理有限公司、上海东方证券资产管理有限公司、国泰基金管理有限公司、富国基金管理有限公司、易方达基金管理有限公司、国寿安保基金管理有限公司、中邮创业基金管理股份有限公司、景顺长城基金管理有限公司、鹏扬基金管理有限公司、中金基金管理有限公司、中信证券资产管理有限公司、平安资产管理有限责任公司、招商基金管理有限公司、上海光大证券资产管理有限公司、博道基金管理有限公司、路博迈基金管理(中国)有限公司、利安人寿保险股份有限公司、上海勤远资产管理有限公司、泓德基金管理有限公司、东证融汇证券资产管理有限公司、睿远基金管理有限公司、汇丰晋信基金管理有限公司、益恒投资管理有限公司、恒安标准人寿保险有限公司、弘毅远方基金管理有限公司、永赢基金管理有限公司、建信养老金管理有限责任公司、北京市星石投资管理有限公司、广东莲花私募证券投资基金管理有限公司、南京双安资产管理有限公司、上海理成资产管理有限公司、摩根士丹利、Nomura Asset Management CO,. Ltd（排名不分先后）。

五、调研主要问题及回复情况
[bookmark: 6SLk-1745577708154][bookmark: NqPU-1745577708224]1、2025上半年主焦煤市场价格变动对公司中蒙业务有怎样的影响？如何展望下半年公司中蒙业务的发展？
[bookmark: LSMm-1745577708156]回复：2025上半年，受国内需求波动影响，蒙古主焦煤价格同比下跌约40%，中蒙主焦煤供应链贸易业务利润承压。然而，公司凭借物贸一体化模式，展现出了韧性与抗风险能力。剔除价格下行因素后，利润主要来源于跨境物流服务，充分印证了公司自业务发展初期即确立的“以物流为核心”的供应链贸易盈利模式。上半年，公司蒙古主焦煤进口量近360万吨，同比增长近70%；销售量超340万吨，同比增长超15%。同时，公司依托甘其毛都口岸的跨境车队与仓储设施，为客户提供近240万吨煤炭跨境综合物流服务。公司供应链贸易业务不仅保持了稳健运行，更通过利润结构优化，验证了业务模式的可持续发展能力。同时，上半年，公司中蒙跨境综合物流业务持续拓展，已覆盖天津港至二连浩特、甘其毛都、策克、塔克什肯等多个陆运口岸。蒙古进口铜精矿仓储分拨业务达到历史同期最高水平；奥云陶勒盖矿易耗品业务同比增长约为20.54%；为可口可乐提供饮料物流服务，箱量同比增长13.17%。此外，公司新增承接锰矿进口运输与仓储业务，开拓Erdent铜产品回运中国的回程货源，并成功为Bayan火电厂与Khanbogd体育馆等重点项目的建设工程物资提供跨境综合物流服务。
展望今年下半年，相信基于我们在中蒙市场的综合跨境物流服务持续深耕，物流业务有望进一步迎来持续稳健发展。
[bookmark: HAS9-1745578918340][bookmark: zOyf-1745577708158]2、关于公司非洲业务，上半年公司陆港项目毛利高增，同时公司也公告了赞比亚、恩多拉项目投产。未来非洲项目建设情况如何展望？
[bookmark: mG2X-1745577708160]回复：2025上半年，公司在非洲的物流基础设施项目建设已经取得了显著的成功。截至目前，在刚果（金），萨卡尼亚口岸车流与货运量保持稳步增长，运营效能逐步释放；在赞比亚，萨卡尼亚口岸至恩多拉17.26公里公路已实现全线贯通，收费站建成在即，运输效率显著提升。同时，萨卡尼亚口岸扩建进展顺利，莫坎博口岸已进入开工准备阶段；在纳米比亚，鲸湾物流园项目正式启动，进一步增强了公司在大西洋出海口的战略节点布局；在坦桑尼亚，通杜马口岸特殊经济区与坦噶港特许权谈判稳步推进，为未来形成港口与腹地联动提供有力保障。
展望未来，我们在非洲的核心竞争力仍继续来源于我们在中蒙市场经验的深厚积累和“本地化复制”，叠加持续推进的物流基础设施建设作为节点支撑，为本地客户提供领先的综合物流服务，是我们一直以来的目标。截至目前，从刚果（金）矿区终端开始，我们已经打通了进出国家的陆运口岸关键节点。未来我们在非洲的节点建设还会进一步推进。
在非洲陆港物流基础设施节点建设的基础上，我们在非洲收购的BHL车队作为我们非洲业务拓展的软性发动机，配合公司的网络布局，不断增加、优化相关的运输线路作为节点建设的支撑。未来BHL的运输线路还将继续拓展，通过BHL车队的赋能，将进一步助力公司实现在非洲市场形成便捷的跨境物流服务体系，推动跨境综合物流服务网络效应加速释放。
[bookmark: 7bgL-1745578919352][bookmark: wgbQ-1745577708162][bookmark: qx5T-1745578920898][bookmark: KldJ-1745577708166][bookmark: tFur-1745578922807][bookmark: M1WM-1745577708170][bookmark: oq3h-1745578932393][bookmark: bPw4-1745577708174][bookmark: q07V-1745578937721][bookmark: B8Xt-1745578972292][bookmark: eDwi-1745577708200]3、中蒙铁路今年建设流程已经开始。中蒙铁路开通后，对公司会有怎样的影响？
[bookmark: SzRY-1745577708202]回复：公司作为领先的跨境综合物流服务提供商，在中蒙市场已经建立的物流基础设施先发优势的基础上，持续坚持优化、创新，不断提升跨境综合物流服务能力。中蒙铁路开通后，在公司已有的公路运输模式的基础上，会新增铁路运输模式，对公司的影响肯定是正向的。
具体来看，由于公司提供主焦煤从蒙古矿山到中国国内终端客户的全程供应链物流服务，中蒙铁路的开通有助于进一步优化提升蒙古煤炭的出口能力，不论是中盘运输方面，从蒙古矿山至蒙方嘎顺苏海图口岸，还是短盘运输方面，从蒙方口岸至中方甘其毛都监管区之间的20多公里距离，在此前已有的公路运输基础上，将进一步增加铁路运输方式，形成多元化运输格局，有效提升口岸之间运输的便利性。因此我们认为，中蒙铁路开通后，我们可以在变化的市场中进一步发挥效益、做好服务。
[bookmark: U2IY-1745577708179][bookmark: OPlu-1745578954118][bookmark: tqVy-1745577708183]4、BHL作为我们在非洲的核心资产，能否展开介绍一下BHL经营情况？
[bookmark: c05R-1745577708185]回复：在公司收购BHL之前，已经有了10年的合作历史。BHL作为非洲主要的本土道路运输企业，具备丰富的运营管理经验，与公司的非洲大物流整体布局存在明显的互补效应。通过收购BHL，进一步加速了公司在非洲道路运输业务的布局，推动了港口、道路、陆路口岸之间的有效衔接，更加充分地发挥了公司在非洲市场投资运营的物流基础设施的网络效应，在中南部非洲构建了更加高效、便捷的跨境物流服务体系，从而进一步满足了客户的需求，提高了我们在非洲市场物流服务的可靠性与稳定性。
未来，伴随BHL进一步开拓新的运输网络、车队规模持续扩大，最大化利用车辆资源，将为我们提供更加有效的软实力赋能。
[bookmark: 8As5-1745577708187][bookmark: J2nW-1745578964901][bookmark: sfW0-1745577708191]5、公司上半年非洲通车量大幅增长的驱动力是什么？
[bookmark: 3vWU-1745577708194]回复：目前，非洲经济发展仍处于比较初级的阶段，未来随着经济社会发展、人口红利释放、民生持续改善，市场空间广阔。在未来非洲经济加速增长的过程中，在矿山相关物资的基础上，民生物资需求的增长也将进一步带来当地对于物流基础设施和跨境综合物流服务的需求日益增长，从而公司在非洲市场“矿山物资+民生物资”的发展模式还有很大的放量空间。因此，对于未来非洲市场通车量增长的前景，我们还是持有较为乐观的态度。
4
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