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时间 2024年 9月

公司接待人员

副总经理兼董事会秘书 李世础

财务总监 李晓艳

证券事务代表 董办主任 卢荣蕾

投资者关系 李春阳、东冉

机构名称

富国基金、嘉实基金、人寿资产、泰康资产、易方达基金、博时基金、宁

银理财、第一北京、遂玖资产、大成基金、招商基金、安信基金、太平资

产、国信证券、中金公司、华泰证券等

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. 运价波动对公司海运、空运业务的影响是怎样的？

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与箱量及为客户提供的服务链条长短

相关。

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，运价波动对

空运相关业务有一定弹性，具体取决于协议约定的价格和市场运价情况。

2. 上半年公司海运单箱利润有所下滑，是什么原因？怎么看未来的单箱利润趋势？

2024年上半年公司海运代理单箱分部利润约 65元人民币，较去年同期约 71元人

民币略有下滑。主要是市场竞争加剧，同时上游客户成本压力传导至供应链，对公司

单箱利润形成一定挤压。从长期看，公司仍将通过延长服务链条努力提升单箱利润水

平。

3. 公司空运业务模式是怎样的，空运业务中固定运力占比有多少？包机协议期是多

久？

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。

4. 上半年公司铁路代理业务分部利润同比下滑约 67%，是什么原因？

上半年公司铁路代理业务量同比增长 29.7%，收入同比增长 28.2%，分部利润同

比下滑 67%。利润下滑主要是由于运价同比下跌所致。



5. 今年以来合同物流面临较大的价格压力，到 9月压力是否有缓解？

2024年上半年，公司积极抢抓市场，主要板块业务量实现了较好的增长，其中合

同物流业务量同比增长 15.1%。受客户价格压力、仓储市场租金下滑等影响，利润端

承受一定压力，合同物流分部利润同比下滑 21.8%。合同物流面临的价格压力依然存

在，预计还会持续一段时间，具体取决于整体市场环境。

6. 上半年项目物流分部利润同比下滑约 86%，是什么原因？

上半年公司项目物流业务量同比增长 12.2%，收入增长 12.6%，分部利润同比下

降 85.9%。主要是由于海运运价上涨，部分成本变化无法传导给客户，同时受项目发

货和结算周期影响，信用减值损失同比有所增加。

7. 公司包机和班列的补贴金额与哪些因素相关，如何看未来的补贴金额趋势？

公司其他收益中的政府补贴主要是与公司日常经营相关的包机、国际班列等物流

业财政补贴，补贴金额主要取决于政府补贴政策和公司业务开展情况。

8. 如果美国对 800美元以下电商货物加征关税，对公司跨境电商业务的影响是怎样

的？

近几年市场及中国外运的跨境电商物流业务都取得了很好的增速，美国对 800美
元以下电商货物加征关税可能会在短期内对跨境电商的货量带来一定影响，但具体取

决于征税力度、消费者接受度、市场需求等情况。

9. 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重视股东回报，保持了稳

定的派息，近几年派息率均在 30%以上，2021年派息率达到 36%，2022年超过 40%，

2023年达到 50%。今年上半年，公司在利润承压的情况下保持每股派息金额不变，派

息率提升至 54%。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。

10. 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、油价、汇率等。

11. 上半年公司经营活动现金净流出 16.5亿元人民币，是什么原因？下半年是否能有

所好转？

上半年公司经营活动现金净流出 16.5亿元人民币，主要是一方面收入增加较快带

来应收账款增加，另一方面包机及班列等预付款规模有所扩大，导致现金净流出较上

年同期增加较多。公司将继续通过加快收款节奏和催收力度、细化应付及预付款项的

管理等措施加大应收账款的回笼，平衡好流入和流出的规模，扭转现金流的现状。



12. 公司对股票回购的考虑是怎样的？

公司 2023年度股东大会通过了关于回购 H股股份一般性授权的议案，授权董事

会根据需求和市场情况，在符合香港联交所《上市规则》《公司章程》等相关法律法

规的情况下，适时决定回购不超过股东大会通过该授权之日公司已发行 H股总数 10%
的 H股股份。公司会考虑市场以及资金安排等因素进行合理安排，并按照相关法律法

规的要求进行信息披露。

13. 公司 REITs发行审批的进展

公司于 2022年 6月披露了开展基础设施公募 REITs申请发行工作的公告，本次拟

入池基础设施项目共 6处，分别位于昆山、无锡、金华、天津、成都，资产（包括仓

储和办公楼）面积约 30万平方米。由于涉及多个监管部门审批，时间上存在一定的不

确定性，如有重大进展，公司将按照上市地上市规则的相关规定履行信息披露义务。

14. 过去几年公司的资本开支情况是怎样的？

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。

附件 无


