
中国交建（601800SH、1800HK）

2025 年中期业绩行业分析师会议

时间：2025 年 9 月 2 日下午

地点：电话会议

公司出席人员：证券事务代表 俞京京

参会机构：广发证券、华泰证券、瑞银证券、摩根士丹利、

等多家机构投资者及分析师。

第二部分 问答环节

1.上半年公司毛利率下滑的原因是什么？全年毛利率

展望如何？分板块看，基建设计业务毛利率下降明显，主要

是哪些项目影响？各板块毛利率展望？

答：毛利率下降主要因业务规模下降导致固定成本摊薄

不经济，以及境外澳大利亚个别项目因政策调整导致预计总

成本与合同金额不匹配，发生损失。设计业务因大型设计类

项目减少，高盈利项目占比下降，导致毛利率承压。公司将

通过成本控制、集中采购和项目信息化等措施挖掘盈利空间，

新兴业务随规模扩大毛利率有望逐步稳定提升。

2.公司进入运营期的PPP项目总投资和权益投资金额多

少？近期 PPP 新政对公司回款是否有提速作用？

答：公司 PPP 项目运营情况总体稳定。新政出台后，公

司正积极与地方政府对接，推动政策落地，有望对存量项目



回款提供支撑。同时，公司持续推进资产盘活工作，有望在

年底落地资产盘活项目。

3.公司在海洋经济方面的规划如何？有哪些竞争优势

和壁垒？

答：公司长期聚焦“全水域”业务，在港口、航道、海

洋工程等领域具备核心优势。当前正积极拓展深海工程、海

上风电、海洋牧场等新领域，依托技术和资质优势，加快海

洋经济布局，预计未来将带来较好回报。

4.新管理层对提升ROE和存量资产质量有何新举措？海

外发展战略是否调整？

答：公司持续推动低效资产清出和有价值资产盘活，通

过证券化、股权交割等方式提升资产质量。公司海外业务在

国际排名靠前，区域覆盖非洲、亚洲、大洋洲、拉丁美洲等

地，下一步公司坚持海外优先战略，做大海外业务，持续保

持亚洲最大的国际工程公司的地位，有信心完成全年海外经

营目标。

5.公司对完成全年经营计划是否有信心？近期是否看

到行业或政策方面的积极变化？

答：公司将积极创造条件，按照年度计划目标努力实现，

为“十五五”奠定基础。一是继续积极把握政策机遇，包括

PPP 新政、国家级重大项目等。二是努力创造条件实现年度



目标。三是目前行业整体承压，公司将坚持稳中求进，为“十

五五”奠定扎实基础。

6.化债政策实际落地情况如何？

答：公司紧抓化债相关政策，从总部层面成立“一地一

策”，与相关的区域进行一一对接，抢抓窗口期，充分利用

可能获得的资金，为公司的业绩指标做有力支撑。

7.公司在雅江水电站、新藏铁路等重大项目中的参与程

度如何？在运河、航道等水工领域的优势及项目情况？

答：公司积极参与雅江、新藏铁路、三峡新通道等国家

重大项目，依托在高海拔公路、铁路、隧道等领域的技术优

势，全力做好项目准备和方案策划。在运河、航道等传统优

势领域，公司市场份额约 70%，近期平陆运河等标志性项目

进展顺利。未来交通领域的水域项目，公司义不容辞会积极

参与。

8.公司负债率控制有哪些举措？根据 84 号文专项债政

策，如何应用于 PPP 项目？

答：一方面，公司负债率总体控制在 75%以内，坚持高

质量发展要求，不轻易突破杠杆上限。另一方面，也是公司

做实资产具体成果的体现，持续把资产减轻，做实资产盈利

质量。84 号文专项债使用需结合项目实际和政策导向，公司

将持续研判政策变化，加快资金回收和项目筹划。



9.公司期间费用下降的原因是什么？未来费用率展

望？建筑行业“反内卷”方面公司有何举措？

答：期间费用的下降体现了公司高质量发展和内部管理

的成效。财务费用方面，一是公司加大了财务借款的集中管

理，利用低利率的借款政策，置换掉以往高成本的产品，融

资成本整体下降。二是公司投资类项目的利息收入在持续增

加，导致财务费用的净额较高，为期间费用下降做了支撑。

管理费用方面，公司持续加大集采力度和分包商管理，持续

推进项目精细化管理，使得管理费用整体下降。

“反内卷”是中央明确提出的重要导向。当前我国经济

已进入存量发展与高质量发展阶段，各类行业和企业行为都

应遵循高质量发展要求和市场规律。内卷现象既不符合行业

发展规律，也不利于中长期健康发展。在资源投入方面，应

坚决遏制过度投入、重复建设及资源错配与浪费行为。国家

层面将进一步加强行业经营秩序整顿，推动资源优化重组。

公司将积极响应政策引导，主动推进改革、创新与重组机会，

积极推动行业秩序整顿和资源优化，避免恶性竞争。“反内

卷”是一项系统工程，需中央、地方和企业各级统一思想、

协同推进，逐步构建长效工作机制，持续优化发展环境。

10.公司暂未安排中期分红，全年分红如何规划？

答：公司制定《现金分红规划（2025–2027 年度）》，一

方面，年度现金分红总额在当年归属于上市公司股东净利润



中所占比例不低于 20%，且不低于上年度水平。同时，公司

将综合考虑当期盈利水平、现金流状况及资金平衡等需求因

素，根据实际情况每年度适当提升分红比例。另一方面，在

满足现金分红条件情况下，公司每年度实施不少于两次现金

分红，中期分红或年度预分红。因上半年业绩下滑和现金流

压力，未安排中期分红。然而，公司将继续推动研究年度预

分红方案，并于年底前评估经营情况后推出。

11.公司股权激励目标能否达成？年度业绩预期如何指

引？

答：股权激励目标实现存在压力，但公司将积极创造条

件，按照年度计划目标努力实现，为“十五五”奠定基础。


