
中国外运股份有限公司投资者关系活动记录

日期及时间 2024年 1月

公司接待人员 资本运营部副总经理 李春阳 资本运营部 东冉

机构名称
平安基金、兴全基金、泰信资管、兴银理财、富国基金、中邮基金、西部

利得基金、汇丰晋信、南方基金、东吴基金、中银国际证券、中信证券等

投资者关系活动

类别

公司现场接待 电话接待

其他场所接待 □公开说明会

□定期报告说明会 □重要公告说明会

□其他

主要调研内容

1. 公司对未来海运供需及运价趋势怎么看？

海运市场，从供给端看，市场运力供给较为充足。而需求端，自 2022年下半年以

来，欧美等地区受高通胀、去库存压力等因素综合影响，总体消费能力减弱，需求恢

复还有待全球经济复苏、消费需求回暖。

2. 公司对未来空运供需及运价趋势怎么看？

从供给端看，2023年以来随着商业航班的逐步恢复，航空运力供给已经在逐步增

加。未来随着国际航线客机腹舱的进一步恢复，预计空运运力供给还将继续得到释放。

全球航空货运需求取决于海外跨境电商市场以及高端制造相关的空运需求情况。运价

方面，空运运价自 2022年下半年开始逐渐回落，至 2023年三季度已经接近 2019年水

平。第四季度是空运市场传统旺季，有圣诞节、双十一、黑五等节日，需求增加，空

运运价环比有所上涨。

3. 公司海运代理的利润与哪些相关？公司如何提升单箱利润水平？

公司海运代理业务不提前锁定运价，因此运价波动会对收入产生同向影响，但对

板块利润影响有限，海运代理板块分部利润主要来自为客户提供的货代服务。

在单箱利润提升方面，以往公司海运业务更多是提供简单环节服务，因此单箱毛

利水平较低。2021年下半年，公司对单一环节、利润率较低的业务进行了部分取舍，

同时努力提升多环节业务箱量，海运业务单箱毛利逐渐提升，未来公司将继续努力延

长服务链条，从存量业务中挖掘增量服务和利润。

4. 公司认为海运代理单箱利润的提升需要在哪些方面提升自身能力？

2021年下半年公司对部分单一环节、利润率较低的业务进行了取舍；近两年公司

持续提升多环节业务箱量，化市场存量为外运增量，提升单箱盈利能力。一方面，未

来公司需要不断提升干线货源和资源掌控能力、海外端建设及海外操作能力；另一方

面，中国企业的海外发展及产业链结构调整及其在国际贸易供应链中的话语权的增强，

也将会给中国物流企业带来更多的机会，这一点在空运市场中已经得到很好的印证。

近两年，公司海运代理多环节业务占比有所提升，但仍处于较低水平，未来公司将继

续努力延长服务链条以提升海运代理业务的盈利能力。



5. 公司货代及专业物流业务有什么区别？

专业物流方面，公司根据客户的不同需求，为客户提供量身定制的、覆盖整个价

值链的一体化物流解决方案并确保方案的顺利实施，包括合同物流、项目物流、化工

物流、冷链物流以及其他专业物流服务。代理及相关业务主要包括海运代理、空运代

理、铁路代理、船舶代理和库场站服务等。相较于专业物流，代理及相关业务提供更

加标准化的物流服务。

6. 红海事件对公司海运代理业务有无影响？

公司海运代理以出口业务为主，占比最大的目的地是亚洲内部，欧洲方向占比不

高。公司为物流服务提供商，干线运输不是提前锁舱锁价的业务模式，运价波动直接

传导给客户，因此运价波动会对收入产生同向影响，但对板块利润影响有限。

7. 公司如何看待直接客户？是否会持续提升直客占比？

不论是直接客户还是间接客户对公司的业务发展和提升都十分重要。公司将通过

标准化产品吸引更多中小规模客户，为大客户提供定制化的物流服务，延长服务链条，

不断加深与客户的合作。

8. 公司空运业务模式是怎样的，空运业务中使用固定运力的货量占比有多少？包机

协议期是多久？目前主要线路有哪些？

空运业务方面，公司通过包机、包板、包舱提前锁定部分可控运力，业务模式由

传统货代模式向“新型承运人”的复合模式转变，并借助跨境电商和高端制造业的快

速发展，形成了稳定的干线运力需求。目前公司空运通道业务中，约 25%-30%是通过

公司可控运力运输，其余部分为市场临时采购空运运力。

公司包机协议期通常为一年，也有个别短于一年，主要线路是从中国到欧洲（列

日、马德里等）、北美（纽约）等地区。

9. 公司空运业务能够提前锁定一部分可控运力的原因是什么？

公司跨境电商物流大客户的货量较为稳定且可预期，公司与航司签订包机协议后，

大客户也会与公司锁定一部分舱位，因此跨境电商物流业务是支持公司空运通道建设

的基石，在此基础上公司通过包机、包板、包舱的方式锁定一部分可控运力，为客户

提供稳定的干线运力，并且也能够在一定程度上减少市场下行时对包机业务的影响。

10. 公司空运业务中，空运代理和跨境电商物流的占比分别是多少？

按重量计，公司空运业务中空运代理货量占比超过 50%，其余为跨境电商物流件。

11. 合同物流的服务内容、主要环节分别是什么？公司怎么看合同物流业务量趋势？

公司合同物流业务基于长期的合作关系，为客户提供包括采购物流、生产物流、

销售物流、逆向物流等供应链物流管理服务，同时还可提供物流方案设计咨询等增值

服务。服务环节包括仓储、公路运输、配送、增值服务如包装、贴签，以及根据客户

需求提供的定制化物流服务等。公司已与境内外众多知名企业建立了良好的长期合作

关系。合同物流受宏观经济、国内制造业和消费市场变化等因素的影响。2023年前三

季度，公司合同物流业务量同比增长 16.9%，未来公司将继续努力保持合同物流业务

较为稳定的增长。



12. 公司合同物流业务的竞争优势有哪些？

公司合同物流的竞争优势主要在以下方面：1）在公司聚焦的快消及零售、汽车新

能源、科技电子、医疗健康四个细分市场深耕多年，深入理解行业及客户的物流需求，

能够为客户提供定制化的物流服务，信誉度、客户粘性较高，且能够有一定的规模效

应；2）公司国内网络及物流基础设施完善，能够通过全网运营为客户提供跨区域的物

流服务，并依托自有及租赁的仓库设施为物流节点，为客户提供仓干配一体化物流服

务。

13. 公司如何看海运代理、空运代理、跨境电商物流未来的业务量预期？

公司海运代理、空运代理业务量主要与中国出口贸易货量相关，如家电、纺织品、

家具、仪器设备等；跨境电商物流业务量与中国跨境电商出口海外需求相关，海外电

商渗透率仍远低于国内，目前看我国跨境电商市场整体仍处于增长态势。

14. 公司的派息政策是怎样的？

公司没有派息指引。自 2003年在香港上市以来公司一直保持了稳定的派息，近几

年派息率均在 30%以上，2021年达到 36%，2022年派息率超过 40%，2023年上半年

公司每股派息金额同比提升 45%。公司未来将继续根据经营情况、资金安排等统筹考

虑派息事宜，与股东分享公司经营成果。

15. 如何展望中外运敦豪未来的经营情况？

中外运敦豪的服务在时效性、安全性、服务质量等方面都处于市场领先地位。过

去三年，在空运市场旺盛的情况下，中外运敦豪的增速和利润水平是非常态的。尽管

中外运敦豪最近几年在市场拓展和客户结构方面都在继续加大力度拓展和优化，但受

中国进出口贸易、跨境电商增速放缓等因素影响，未来可能不会保持过去几年的高速

增长。其利润水平取决于很多因素，包括进出口贸易、电商市场变化、商业航班恢复、

油价、汇率等。

16. 公司的资本开支情况及未来兼并收购的重点关注区域、业务类型等是怎样的？

过去几年公司每年资本开支约 20亿元人民币（不含兼并收购），主要是用于物流

基础设施建设和改造升级、物流设备采购等。未来，公司将继续关注是否需要加强核

心资源获取，如大湾区、长三角、北上广深等地区。

未来并购目标将重点围绕东南亚、拉美等地区，主要关注可以对公司海外端网络

形成有效补充、增强海外属地运营能力的标的。但兼并收购取决于市场情况、谈判进

展等多方面因素，具有不确定性。

附件 无


