
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 11月 1日-11月 28日

公司接待 董事会办公室投资者关系团队

机构名称
华泰证券、中金公司、国信证券、申万宏源、国泰海通证券、招银理财、

国盛证券、方正证券等

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. 出售路凯国际 25%股权完成交割对公司 2025年的利润影响是怎样的？

公司于 10月 23日披露出售路凯国际 25%股权交割完成的公告，截至 2025年 10
月 21日，本次交易交割的先决条件已全部达成，并完成交割。根据本次交易的代价以

及路凯国际 2025年 9月 30日体现在中国外运财务报表的账面价值，本次交易预计带

来投资收益（扣除相关交易费用）约人民币 16.5亿元（不包括税务影响，最终以经审

计数据为准）。

2. 公司对四季度空运市场的展望是怎样的？

2025年，公司根据市场情况及业务需求对空运通道可控运力的结构，特别是定班

货运包机线路进行了部分调整。按照惯例来看，四季度有圣诞元旦等假期及“双十一”、

“黑五”等大规模促销，是传统旺季，正常来说空运市场四季度需求应会有一定恢复，

但恢复程度还取决于市场需求情况。

3. 公司海运和空运运力中长协占比有多少？

公司海运代理业务不是提前锁舱锁价的模式；空运业务方面，公司通过包机、包

板、包舱提前锁定部分运力，该部分运力约占公司空运通道业务量的 25%-30%。

4. 怎么看公司海运业务单箱利润趋势？

近几年，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。

2025年上半年，在市场整体承压的情况下，公司海运代理业务单箱利润水平保持了基

本稳定。短期看，单箱利润水平可能由于市场竞争加剧、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、持续进行低效业务

治理等举措来努力提升海运业务单箱利润水平。

5. 合同物流市场方面目前是否有看到需求回暖迹象？

市场方面，今年以来，国内仓库空置率整体同比有所上升，仓储市场平均租金略

有下滑。今年公司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。

2025年第三季度，公司合同物流业务量同比增长 11.8%，环比二季度增长 12.7%，



公司后续将密切关注市场、客户及公司业务的进展情况。

6. 其他收益同比下降的原因，怎么看未来政府补贴的趋势？

2025年前三季度，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和

包机航线同比减少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。

7. 公司中期派息维持了每股派息金额不变，加上回购后的派息率有大幅提升。公司

对未来的分红考虑是怎样的？

自 2003年在香港上市以来，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%。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。

8. 公司未来在海外发展主要关注哪些区域，兼并收购方面主要关注哪些标的？

近年来公司持续关注海外业务发展，重点关注东南亚、欧洲、中东、拉美等地区。

在海外兼并收购方面，公司将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，未来会继续加大在东

南亚、欧洲的布局和资源投入，通过自建、购买、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，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。

9. 公司的资本开支计划和方向是怎样的？

近几年公司的资本开支约每年 20-30 亿元人民币（不含兼并收购），主要是购买

土地使用权、物流园区建造及升级、零星设备购买等。公司资本开支整体规模预计将

相对稳定。海外方面将更加关注与公司主营业务产生协同的资产，国内方面公司将秉

持更加审慎的态度进行投资。

10. 如何看中外运敦豪未来的经营情况？

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。2025年，中外运敦豪的净利润同比出现了一定幅度下滑，主要是由于

关税政策的频繁变化、成本以及汇率波动等的影响。

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

面采取一系列措施加强成本管控，公司相信中外运敦豪未来的经营会逐步企稳。


