[bookmark: _GoBack]证券代码：600941                          证券简称：中国移动
中国移动有限公司投资者关系活动记录表
编号：2025-005
	投资者关系活动类别
	□特定对象调研 分析师会议 媒体采访 业绩说明会
□新闻发布会 □路演活动 □现场参观
□其他 （请文字说明其他活动内容）

	参与单位名称及人员姓名
	广发证券、中金公司、汇丰银行、华泰证券、第一上海证券、野村证券、富瑞证券、瑞银证券等机构共68人

	时间
	2025年8月7日19：00-20：15

	地点
	中国香港（现场交流+上证路演中心网络直播）

	上市公司接待人员姓名
	中国移动执行董事兼董事长杨杰、执行董事兼首席执行官何飚、执行董事王利民、执行董事兼财务总监李荣华、副总经理张冬、副总经理陈怀达

	[bookmark: OLE_LINK56]投资者关系活动主要内容介绍
	1. [bookmark: OLE_LINK5]公司如何看待本次中期业绩？对全年及中长期有何展望？
上半年，面对复杂多变的外部环境，公司发展稳中有进。一是主要业绩指标稳健增长，归母净利润同比增长5.0%，净利润率、EBITDA率、年化ROE等指标同比提升。二是转型效果不断显现，数字化转型收入占比突破1/3。三是发展质量不断提升，中高端客户价值保拓率达102%。四是公司价值进一步显现，市值实现良好增长。
[bookmark: OLE_LINK1]同时，公司发展仍面临压力和挑战，上半年通信服务收入同比增长0.7%，增速放缓，营运收入、移动ARPU、现金流同比下降。主要原因包括以下几方面：一是传统通信需求渐趋饱和，人口红利渐趋消退，国内移动电话普及率达127部/百人，客户上网时长、DOU增速进入平稳期（客户平均上网时长约5小时/天）。二是新型信息服务还在培育和发展之中，新业务市场空间广阔，业务增长快，上半年AI直接收入高速增长，但规模体量仍较小，创收创利能力仍需培育。三是市场竞争比较激烈。四是有效需求仍不足，上半年国内市场手机整体出货量同比下降，客户的平均换机周期不断拉长。五是公司更加注重高质量发展，追求有利润的收入、有现金流的收入。六是高基数基础上持续增长的难度加大。
公司对未来发展充满信心，一是国家宏观经济回升向好，国家制定出台一系列更加积极有为的宏观政策，推动国民经济稳中向好；二是AI带来行业发展新机遇；三是公司具备良好的发展基础，战略明晰、策略有效、执行有力。2025年业绩指引为，努力实现全年收入稳健增长，利润良好增长。未来两到三年，发展机遇与挑战并存，公司将坚持稳中求进，力争实现收入、利润良好增长。公司将紧扣“一二二五”战略实施思路，锚定“世界一流信息服务科技创新公司”发展定位，全面实施“三大计划”，持续推进“三个深化”，着力落实“三大任务”，更加注重三个方面，一是更加注重转变发展方式，加速动能转换；二是更加注重转型升级；三是更加注重锻造高品质的产品及服务。
2. 看到公司上半年家庭市场收入同比增长7.4%，实现客户和价值双提升，请问家庭市场业务增长的原因是什么？未来市场战略和驱动因素是什么？
[bookmark: OLE_LINK2]公司的家庭市场经营以移动爱家品牌为引领，推进智慧家庭服务生态和服务体系升级。移动爱家以“爱与AI”为核心，重塑“有AI的智慧家、有爱的美好家”品牌新内涵，突出“智慧感、温暖感、安全感”。公司打造移动爱家品牌经营五个新：一是新产品。围绕“一根线+一张网+一个家”部署全栈式智慧家庭解决方案。二是新运营。围绕“爱与AI”，开展“1+5+3”家庭融合运营，即“1站式管理”全家通信消费；与家人“共享5类资源”，包括语音流量共享、家庭设备共享、群组业务共享、应用共享、权益共享；与亲友同享“3重回馈”，推出“欢迎礼”“爱家礼”“聚会礼”等回馈。三是新入口。做优移动爱家APP和AI智能助理灵犀两大入口，向用户提供贯通通信、办公、康养、教育等多场景的AI服务。四是新服务。打造移动爱家工程师队伍，使品质更放心，服务更贴心，保障更安心。五是新生态。成立智慧家庭合作联盟。
3. 看到公司上半年费用控制取得一定成果，请问随着资本开支进入下降周期，未来折旧摊销的变化趋势是怎样的？
今年上半年，公司成本费用得到良好管控，营运支出同比下降1.7%，低于营运收入增幅1.2PP，实现归母净利润同比增长5.0%。公司把“精准、精细、精益”贯穿到生产经营全过程，一是全面实施零基预算；二是加强成本源头管理；三是加强“前测后评”，进行“事前评估、事中监控、事后评价”闭环管理；四是加强重点成本管控；五是建立成本标杆体系；六是AI赋能。
今年上半年，公司折旧及摊销同比下降1.2%，主要是近年来资本开支规模持续下降，存量资产到期减少规模大于新增资产规模。下半年随着在建工程转资，预计全年折旧及摊销保持平稳。
4. 看到公司上半年按权益法核算的投资收益同比增长17%，请问增长主要来源是什么？
今年上半年，公司按权益法核算的投资收益为72亿元，主要是浦发银行、中国铁塔等被投企业经营业绩上涨。
5. 看到公司指引今年AI直接收入高速增长，请问如何定义AI直接收入？主要来自哪些领域？未来增长趋势如何？
公司积极推动产品和服务嵌入AI，具体AI收入较难准确拆分。公司AI直接收入模式有以下几种：一是AI即服务，二是垂直行业解决方案（AI+DICT），例如为中国石油打造的昆仑大模型，三是数据服务和标注，四是AI标准化产品。“AI+”行动计划是公司“三大计划”之一，公司紧扣“供给者、汇聚者、运营者”定位，做好AI“一力两化”，即AI核心能力和规模化、商业化。
6. 请问在AI时代公司如何发展云业务？
[bookmark: OLE_LINK6][bookmark: OLE_LINK8]今年上半年，公司移动云业务收入同比增长11.3%，保持双位数增长，AI直接收入高速增长，Tokens调用数、GPU利用率均有所提升。云和AI是共生的关系，云是AI的基础设施和服务入口，AI是云的第二增长曲线，云和AI本质都是算力服务，算力是推动社会新质生产力增长的基础资源，公司发挥运营商禀赋优势，推动移动云“由云向智”升级。目前，约78%的客户基于裸金属部署，约14%的客户基于超融合部署，约9%的客户通过公有云调用Tokens服务，客户逐渐倾向于集群化、大规模、综合性价比高的算力供应。
[bookmark: OLE_LINK9]未来，公司将“抓两头，带中间”，即通过算力和应用的发展带动网的发展。算力方面，公司一是尽量向客户提供性价比更高的算力，引入算电协同新模式；二是调整资源布局，增加推理侧算力资源和投入；三是在保障用户使用体验的前提下，适时采用资源超卖的策略，提升公司效益。应用方面，公司通过智能体建立数字化转型抓手，在2025年世界人工智能大会上发布了垂类智能体“红莓a-MaaS”，构建一站式智能体服务体系。网络方面，基于公司算网大脑和“九州”一体化算力智联网，提供高品质、高速率、泛在、全域调动、全方位的服务。今年全年指引为，移动云业务收入良好增长，AI直接收入高速增长。
7. 看到公司上半年资本开支进度不到40%，请问下半年资本开支如何安排？
上半年多为项目立项准备期，资本开支通常落后于时间进度。全年资本开支将控制在1,512亿元范围内。2025年，算力领域为公司投资重点方向，AI直接投资规模和占比预计进一步提升。
8. 公司如何管控应收账款和现金流？
截至6月底，公司应收账款净值为1,058亿元，较上年末增长39.7%，较去年同期增长25.5%，增长主要原因为，一是政企市场收入占比持续提升，按照行业惯例，政企业务一般采用后付费模式；二是政企项目回款大多集中在年末；三是受宏观环境影响，部分政企客户经营相对困难。
公司高度重视应收账款管理，持续实施有力有效的管控措施。一是坚持有利润的收入和有现金流的利润；二是加强源头管理，做好客户信用分级管理；三是加强过程管控；四是加强欠费催缴；五是使用联网托收、以资抵债、应收票据等多种手段强化欠费催缴；六是积极争取政府化债资金政策；七是加强考核。上半年应收账款管控取得一定成效，6月底应收账款净值较上年末增长39.7%，增幅同比收窄14.0PP。长期来看，应收账款增长整体可控。
9. [bookmark: OLE_LINK3][bookmark: OLE_LINK4]国务院国资委2024年度中央企业改革深化提升行动重点任务考核中，中国移动位列中央企业第2名，连续4年蝉联A级。请问公司未来在市值管理方面将采取哪些措施来保持这样的优异成绩？
[bookmark: OLE_LINK7]公司高度重视市值管理，去年在国资委市值管理考核中取得优异成绩，在国资委2024年度和2022-2024年任期中央企业负责人经营业绩考核中获评A级。市值管理方面，公司主要做好以下六点：一是打造好公司基本面。二是持续提升投资者回报，公司2025年中期派息每股2.75港元，同比增长5.8%。三是合理运用增持、回购等资本市场工具。四是做好信息披露。五是加强多层次投资者沟通。六是探索优化估值模型，随着公司的转型发展带来业务结构变化，我们希望估值模型能够更好体现公司“高股息”“高科技”“‘AI+’赋能”的特点。
10. 请问公司对中长期业绩有何展望？
未来两到三年，发展机遇与挑战并存，公司将坚持稳中求进，力争实现收入、利润良好增长。

	附件清单（如有）
	

	日期
	2025年8月7日



