
中国外运股份有限公司投资者关系活动记录

日期及时间 2025年 8月 27日-8月 28日

出席管理层

董事长 张翼

董事、总经理、首席数字官 高翔

副总经理、董事会秘书、总法律顾问（首席合规官） 李世础

财务总监 李晓艳

机构名称

长江证券、招商证券、华泰证券、中金公司、中信证券、瑞银证券、汇丰

银行、国联证券、国寿资产、泰康资产、华夏基金、新华资产、工银瑞信、

诚通资产、中意资产、星展银行、信达证券、美银证券、华创证券、国信

证券、国盛证券、高盛资产等

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. 上半年公司每股派息金额保持稳定，派息率大幅提升至 76.7%。此外，6月公司

公告了拟出售路凯国际 25%股权事项，若交易完成，将给公司带来近 18亿元的

税前利润。管理层对公司全年的派息展望是怎样的？以及公司未来如何考虑资金

投入与股东回报之间的关系？

自 2003年公司在香港上市以来，公司一直保持稳定的派息，近几年派息率逐步提

升，2024年全年派息率 55.2%。今年虽然市场压力较大，但是公司整体现金流状况良

好，上半年现金派息率近 54%，如加上股份回购金额，派息率达到 76.7%。公司通过

稳定的派息给投资者相对稳定的回报预期，同时也是对公司未来长期发展的信心。

6月，公司披露拟出售一家联营公司 25%股权的公告，目前该项目仍在推进过程

中。如果下半年完成交易，则会增厚公司 2025年的业绩。

未来，公司将根据具体情况，包括资本开支计划、兼并收购等综合考虑派息事宜。

2. 上半年外部环境冲击加大，海运、空运运价相对承压，但公司代理板块的整体利

润水平相对稳定。请问公司是运用了哪些工具和方法进行成本管控？

上半年，国际地缘政治冲突、科技领域突破、经济政策调整等全球热点事件频发，

海运、空运市场整体都受到了较大影响。海运市场上半年整体供给充足，受关税政策

影响，市场需求波动较大，运价下行压力加大。而美国电商小包关税政策给空运市场

带来了较大的波动和压力。公司针对一系列的市场变化作出了及时快速应对。一是针

对关税政策的频繁变化，及时调整部分空运可控运力航线布局，减少运价下行给公司

运营带来的风险和压力；二是加大在集中采购和商机统筹方面的工作，更有针对性地

管理资源采购和采购成本；三是全面进行低效业务治理和质效提升工作，加大风险管

控力度。



3. 上半年中外运敦豪的净利润承压，主要原因有哪些？如何看中外运敦豪下半年的

情况？

中外运敦豪的利润水平取决于很多因素，包括进出口贸易、电商市场需求变化、

油价、汇率等。上半年，中外运敦豪的净利润同比下降约 39%，主要是由于关税政策

的频繁变化、成本增加以及汇率波动的影响。

2021至 2023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，随着空运市场逐渐回归常态化，叠加国际贸易形势的变化，其利润水平在这

两年出现了一些下滑。中外运敦豪会持续在市场开发、运营采购、国际网络合作等方

面采取一系列措施降低成本，公司相信中外运敦豪未来的经营会逐步企稳。

4. 今年下半年整体关税水平相对稳定，电商平台全托管模式也开始逐步恢复。公司

对空运业务的展望是怎样的？

上半年公司对空运通道可控运力的结构，特别是定班货运包机的线路进行了一定

调整，固定运力（含包机及 BSA）总体同比去年上半年仍然保持了一定增长。从整体

市场看，二季度关税政策变化之后可能是今年空运市场最艰难的阶段。下半年随着圣

诞季、“双十一”及“黑五”等旺季来临，按照惯例来看，空运市场四季度开始会有

一定恢复。但恢复程度目前尚无法做出准确的判断，还取决于后续政策、需求等情况。

5. 上半年，虽然海运运价承压，但公司海运代理业务的单箱分部利润水平同比保持

了稳定，也明显好于 2024 年全年，主要原因有哪些？公司如何看待未来海运业

务单箱利润走势？

近几年，随着公司推进数字化转型和集约化运营，公司持续提升多环节业务在海

运业务中的占比，并且取得了一定成效，因此海运业务在上半年市场整体承压的情况

下，单箱利润水平保持了基本稳定。短期看，单箱利润水平可能受到市场竞争加剧、

上游成本控制向物流企业挤压等原因存在一定波动；从长期看，公司仍将通过延长服

务链条、降低低效业务占比等举措来努力提升海运业务单箱利润水平。

6. 请管理层介绍一下企业出海、产业转移带来的客户需求变化和市场情况。

中国企业出海已经从以往的制造出海转变为品牌出海和产业出海。许多中国客户

正在东南亚、欧洲和拉美等地进行布局。公司在努力服务客户出海的过程中也提升了

自己的海外能力，这对公司的国际化发展起到了积极和正向作用。中国外运的业务也

随客户出海延伸到全球各个地区和不同领域。公司将持续提升公司在海外为客户提供

端到端服务的能力，同时在属地化方面也在持续提升海外国家公司在当地的服务水平。

7. 上半年公司其他收益同比下降约 3亿元，主要是物流业财政补贴，请问公司如何

展望后续补贴情况？

上半年，公司物流业财政补贴的减少主要是由于班列业务量同比下降 24.6%导致

与此相关的政府补贴减少。公司获得的物流业财政补贴主要是包机补贴、国际班列补

贴、网络货运平台补贴等，补贴金额取决于补贴政策、公司业务开展情况等。

8. 合同物流市场方面目前是否有看到需求回暖迹象，以及公司未来的规划是怎样

的？

目前国内整体有效需求尚显不足，消费拉动作用尚未完全释放。市场方面，国内

仓库空置率整体有所上升，仓储市场平均租金略有下滑。今年合同物流新签协议价格

仍有下滑，而部分成本刚性，因此上半年公司合同物流业务仍然较大承压。未来行业



的复苏很大程度上取决于国内有效需求的恢复速度。

9. 刚才管理层介绍公司在持续推进数字化转型相关工作，请问目前该项工作进展到

了什么阶段，数字化转型对公司的业务以及全网运营方面的业务有哪些推动和赋

能？

近年来，公司持续推进数字化转型。上半年，公司坚持以全网运营为目标，统筹

做大规模和调优结构，兼顾数字化系统工具和高质量数据洞察，以体系化方式、标准

化原则和穿透型组织，加速紧密联动的四层运营体系建设及推广：一是持续完善数字

化转型指标体系，持续推进全网协同和条块协同。二是稳步推广客户管理体系及 CRM
系统应用，升级物流需求归集方案。三是持续推进产品和报价管理体系及系统建设，

目前已上架数十个通道及原子级产品，初步验证了以可控运力为基础打造产品的运营

流程，打通了从销售报价到结算的系统全流程。四是以采购能力提升带动资源管理体

系建设，从“分散管理资产”转变为“集约运营资源”模式。

10. 公司与小马智行的合作进展如何？公司的自动驾驶目前在哪些地方开展？

2022年，公司与小马智行成立了合资公司共同推进公路商业自动驾驶运营。截至

今年上半年，自动驾驶高速干线商业运营里程已突破 300万公里（如京津塘高速），

安全以及运营技术在此过程中得到了验证，并从高速公路干线场景扩展到码头运输等

相关场景。

11. 公司的基础设施物流 REITs对公司上半年的利润影响有多少？

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，入池基

础设施项目分别位于昆山、无锡、金华、天津、成都，资产面积约 30万平方米。本次

REITs项目已于 2025年 7月 29日上市。截止半年报时点本次 REIT 发行确认投资收益

4.4亿，对净利润的影响 3.7亿元。

12. 上半年公司船舶代理业务收入下滑 68%，分部利润保持稳定，是什么原因？

近年来，公司一直在推进业务结构和客户结构优化，并且持续开展低效业务治理

工作，因此上半年船舶代理业务的收入下滑、利润相对稳定，这是公司为不断提升业

务质量进行的策略调整和优化的结果。

13. 请问公司海运业务美线业务占比有多少？今年上半年这一数字是否有下滑，以及

是否有看到转口例如到东南亚地区的货量增长？

今年上半年，公司海运代理业务的流向中，占比最大的是亚洲，占比略有提升；

其次是欧洲和美国，占比均略有下降。中国外运一直秉承合规经营原则，我们观察正

常转口贸易业务相对平稳，同时我们注意到海外公司的第三国业务有所增加，这是整

个产业转移的相对结果。

14. 公司未来要加大在海外的发展力度，请问公司在海外兼并收购方面主要关注哪些

标的？

公司重点关注产业转移较为密集的地区，如东南亚、中东非以及欧洲等地区。目

前公司已在东南亚地区实现了网点全覆盖，未来会加大在东南亚的布局；欧洲地区加

大海外仓布局，会继续进行资源投入，通过自建、购买以及战略合作伙伴共同投资等

方式，完善海外整体资源布局。公司还将重点关注海外属地运营能力，在核心区域与

战略伙伴开展合作，通过兼并收购等方式补齐网络布局、能力或资源配置方面的不足，



加速形成整体国际化能力。


