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快递进入相对稳定格局，资本投入开始显现效应 

国联证券交运行业周报 

行情回顾： 

上周中信交运指数-0.75%；同期沪深 300 指数-1.08%。其中，机场、公交

板块实现上涨，幅度分别为+1.79%、+1.36%。 

本周观点： 

上周国家邮政局公布了8月快递行业数据，单月业务量增速小幅回落至

25.7%。从行业集中度以及投诉率指标可以持续映证，随着行业集中度的

不断提升，行业规模经济效应持续显现，市场竞争格局加速演变，市场资

源和要素加快向重点快递企业集中，行业已进入几大巨头之间争夺的新局

面；与此同时，社会资本加速进入快递物流领域，促进了资源整合优化，

快递企业加快与上下游企业战略合作，构建起快递生态体系，企业细分市

场领域，使服务产品更加专业化，这些因素都大大促进了快递服务能力的

提升。整体来看，当前快递市场进入一段格局相对稳定时期，各家企业前

期大量投入的车辆、转运中心、自动化设备等资源开始逐步显现效应，随

着规模效应的不断扩大以及管理效率的不断提升，单件成本得到持续摊薄，

单价水平也出现缓慢回落，综合成本控制能力最终体现到市场份额上。具

体来看，中通、韵达为代表的小件化快递业务量继续维持较高增速，之前

有所落后的申通、圆通等公司近期业务量增速水平明显回升，顺丰则继续

朝着多元化生态圈模式不断推进，我们认为前期调整幅度较深的快递板块

在当前低迷的市场中逐步显现出韧性，板块整体存在反弹机会。铁路方面，

经过6月份提长降短调价后，铁路集装箱的短途运价更具备吸引力，这符合

公转铁的大趋势，也有助于对接渤海湾港口周边企业的疏港需求。此外，

铁路集装箱的主要市场在于中长途运输（800公里以上），即使价格上调，

铁路集装箱仍具备经济优势，故本次调价将直接为集装箱企业增厚利润。

下半年改革是仍是铁路板块投资的主线，客运方面可关注成本监审的落地，

而货运方面可关注四部委对于“公转铁”的刺激政策及实施效果。就铁总内部

而言，其改革的方向将会是朝着现代企业演进，因此灵活定价、资产盘活、

拥抱现代物流等都是重点方向，近期铁总发布的几项政策也进一步体现了

这一思路，货运将从单一的“求量”目标变为“提质增效”。此外，中铁快运宣

布与顺丰成立合资公司表明铁路行业混改正在持续推进，继续推荐客运、

货运和物流领域的三只铁路标的，首推受益于货运集装箱化、拥有沙鲅线

唯一疏港铁路的铁龙物流（600125.SH）。 

 风险提示 
改革进度不及预期、油价汇率大幅波动、需求增速不达预期。 
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1 上周市场回顾 

1.1 机场、公交板块领涨 

上周中信交运指数-0.75%；同期沪深 300 指数-1.08%。其中，机场、公交板块实现上

涨，幅度分别为+1.79%、+1.36%。 

 

图表 1：交运各子行业周涨跌幅  图表 2：交运各子行业年度涨跌幅 
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来源：Wind, 国联证券研究所  来源：Wind, 国联证券研究所 

  

 

1.2 上周个股表现 

图表 3：上周涨幅前十个股  图表 4：上周跌幅前十个股 

证券简称 证券代码 最新价格 上周涨幅 月涨跌幅 年涨跌幅

1 德新交运 603032.SH 30.45 9.61% 43.77% -32.40%

2 富临运业 002357.SZ 6.60 6.28% 7.67% -34.20%

3 中海发展 600026.SH 4.33 4.84% 5.61% -28.38%

4 怡亚通 002183.SZ 6.37 4.26% 5.46% -8.76%

5 中远海特 600428.SH 3.56 3.49% 2.89% -36.22%

6 长航凤凰 000520.SZ 3.35 3.08% 5.68% -16.67%

7 深圳机场 000089.SZ 7.81 2.90% -3.94% -9.05%

8 顺丰控股 002352.SZ 40.21 2.89% -0.12% -19.80%

9 招商轮船 601872.SH 3.44 2.69% 3.93% -20.95%

10 盐田港 000088.SZ 5.58 2.39% 0.18% -26.98%  

 
证券简称 证券代码 最新价格 上周跌幅 月涨跌幅 年涨跌幅

1 天顺股份 002800.SZ 19.12 -15.14% -6.91% -38.47%

2 中国国航 601111.SH 7.19 -5.89% -7.46% -40.84%

3 东方航空 600115.SH 5.24 -5.59% -9.34% -35.64%

4 重庆路桥 600106.SH 3.05 -5.28% -3.17% -19.40%

5 吉祥航空 603885.SH 12.33 -5.01% -2.14% -18.23%

6 亚通股份 600692.SH 6.69 -4.56% 0.15% -33.10%

7 湖南投资 000548.SZ 4.26 -4.05% -2.96% -35.28%

8 龙江交通 601188.SH 3.27 -3.82% -1.21% -18.77%

9 外运发展 600270.SH 18.99 -3.65% -4.76% 13.21%

10 大秦铁路 601006.SH 7.93 -3.65% -8.11% -7.67%  
来源：Wind 国联证券研究所  来源：Wind 国联证券研究所 
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2 行业最新数据及新闻 

2.1 物流板块 

新闻 

普洛斯与 GIC 在中国联合设立 20 亿美元新基金 

9 月 11 日，普洛斯宣布，与新加坡主权财富基金新加坡政府投资公司（以下简称 GIC）

在中国联合设立新基金。该基金为总额 20 亿美元的收益增值型基金，将用于在中国

收购有稳定收益的物流资产。普洛斯中国将担任资产管理者，并为该基金注入种子资

产。 

普洛斯联合创始人、首席执行官梅志明表示：“新基金将为我们巩固在中国的强大网

络提供长期资本驱动力。我们高兴地看到，客户对我们的综合物流解决方案有着强烈

需求，我们也期待与 GIC 继续加强合作伙伴关系。” 

GIC 房地产业务首席投资官李国绅（Lee Kok Sun）表示：“我们看好中国消费水平的

增长，特别是电子商务的高增长，将持续推动中国市场对高质量物流地产的需求。新

基金让我们有机会作为长期价值投资者享有中国物流领域的结构性增长所带来的资

本增值。普洛斯是领先的物流资产运营者和开发者，我们期待与之合作，在中国收购

有稳定收益的物流资产。” 

新基金的设立延续了普洛斯的基金管理战略。普洛斯在地产和私募股权投资等领域的

管理资产规模超过 500 亿美元，并致力于通过设立新基金进一步扩大基金管理平台，

提高资本的循环利用。 

 

京东物流“中国标准”落地泰国 

9 月 10 日，京东在东南亚地区最先进、最完整的智能仓储物流中心在泰国正式建成，

其集成了仓储、分拣、运输、配送在内的一整套供应链服务体系，为中国品牌“走出

去”提供一站式的物流服务，这也是京东物流搭建全球供应链基础网络（GSSC）的

重要落地。 

今年 6 月份，京东物流国际化战略全面升级，宣布以全球智能供应链基础设施（GSSC）

为蓝图，搭建国内八大物流枢纽加全球三十大核心供应链节点的“830”全球通路网

络，同时通过全球智能平台实现以物流为载体的供应链服务全球化，降低社会流通成

本，为全球用户创造极致服务体验。 

京东物流将带着过去积累的丰富的基础设施建设经验，技术、科技成果，在全球落地

开花，逐步构建全球最流畅的“双 48 小时”通路网络，实现 48 小时中国通达全球，

48 小时各国本地交付。 
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2.2 航空机场板块 

数据 

油价 

上周油价上涨，WTI 原油期货价格报收 68.59 美元/桶，较前周+1.20%。航空煤油出

厂价为 5631 元/吨。 

汇率 

上周人民币汇率贬值，9 月 16 日人民币兑美元中间价汇率为 6.8521，较上周五贬值

0.21%。 

图表 5：国际油价近期走势  图表 6：美元/欧元/英镑兑人民币汇率走势 
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来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

 

图表 7：全民航客运周转量及其当月同比  图表 8：民航客运周转量及其当月同比（国内航线） 
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图表 9：民航客运周转量及其当月同比（国际航线） 
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来源：·Wind，国联证券研究所 

 

新闻 

民航局:8 月通航飞行 8.0 万小时，同比增长 14.6% 

9 月 14 日，民航局 8 月例行发布会在北京召开。民航局相关负责人围绕 2018 年 8 月

民航安全生产运行情况、民航领域鼓励民间投资相关情况、改革开放 40 年民航国际

合作发展取得的成果等议题进行了介绍，并回答记者提问。航空安全办公室副主任乔

以滨通报了今年 8 月份我国民航安全运行情况。8 月份，全行业实现运输飞行 100.8

万小时，同比增长 7.5%；通用航空飞行 8.0 万小时，同比增长 14.6%。发生一起运输

航空严重不安全事件 8 月 16 日，厦航一架波音 737 型飞机在菲律宾马尼拉机场降落

时偏出跑道，无人员伤亡，事件原因目前正在调查。发展计划司副巡视员张清介绍了

8 月份及 1-8 月民航生产运行情况。月度运输飞行超百万小时，航班效益保持较高水

平。截至 8 月底，全行业机队规模达到 5980 架。其中，运输飞机为 3448 架，通用航

空器为 2532 架。此外，发展计划司副巡视员张清发布了《民航领域鼓励民间投资相

关情况》。 

 

依托南京禄口机场，东部机场正式挂牌成立 

为加强全省综合交通运输体系建设，促进全省民航高质量发展，省委、省政府决定决

定依托南京禄口机场推动省内机场整合，组建东部机场集团有限公司。9 月 15 日，

省政府在南京召开东部机场集团挂牌暨集团筹建工作推进会。东部机场集团正式挂牌

成立，标志着江苏民航发展跨入新时期、踏上新征程。东部机场集团董事长钱凯法介

绍，东部机场集团将以现金方式收购徐州、常州、连云港、淮安、盐城、扬泰等 6

家机场公司 51%以上的股权，6 家机场公司成为机场集团的控股子公司。 

 

2.3 航运港口板块 
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数据 

远洋干散货 

上周，BDI 指数报 1366 点，较前周-8.32%。 

集装箱运输 

上周，SCFI 综合指数报 909.74 点，较前周-126%。 

油轮运输 

上周，BDTI 指数报 765 点，较上周-2.55%。 

 

图表 10：远洋干散货运输指数  图表 11：集装箱运输指数 
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来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

图表 12：油轮运输指数  图表 13：沿海运输指数 
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新闻 

中远海运特运第五艘船圆满完成北极东北航道航行 

北京时间 9 月 8 日凌晨 1 时许，随着中远海运特运天祺轮缓缓驶出北极东北航道东端

终点白令海峡，标志着公司今年第五艘船舶圆满完成北极东北航道航行任务。 

天祺轮装载纸浆 8 月中旬从芬兰出发东行取道北极驶往国内，8 月 24 日抵达挪威北

角驶入北极东北航道，9 月 8 日驶出白令海峡，预计将于 9 月中旬抵达国内第一卸港

青岛。 

今年是中国“一带一路”倡议提出五周年，也是中远海运特运探索北极航行五周年。

自 2013 年公司永盛轮首航北极以来，截至目前，中远海运特运已派出 15 艘船舶完成

了 19 个航次的北极航行任务；其中 2018 年已安排 6 艘船舶参与北极航行，5 艘已圆

满完成北极东北航道航行任务。 

另悉，第六艘北极航行船舶天禄轮装载一批巨型海上风塔，于 8 月 31 日晚启程踏上

西行北极之旅，预计将于 9 月中旬抵达白令海峡，正式进入北极东北航道航行。 

 

船舶燃料油涨势迅猛 年内涨幅达 69% 

内贸船燃市场价格涨势惊人，截至 9 月 10 日国内市场价格已经超 5500 元/吨，高位

成交甚至达到 5650 元/吨，较 9 月初涨幅达 6.6%，较今年年初涨幅达 69%。目前国

内船燃市场价格目前达到 2012 年 5 月中旬以来的最高水平。更有业者预计破 6000

元大关指日可待。 

 

2.4 铁路板块 

数据 

2017 年国家铁路完成旅客发送量 30.39 亿人、同比增长 9.6%，其中动车组发送 17.13

亿人、同比增长 18.7%，占比 56.4%；货物发送量 29.18 亿吨、同比增长 10.1%，开

行中欧班列 3600 列。 

图表 14：铁路旅客周转量当月值（亿人公里）及其同比  图表 15：铁路货物周转量当月值（亿吨公里）及其同比 
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来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

新闻 

马士基航运首推临清至青岛段铁路内陆运输服务 

近日，马士基宣布，马士基已将临清至青岛段铁路纳入公司联运体系，将为鲁西北区

域客户提供临清进出口全程提单服务。 

鲁西北，地处海河平原，西依太行山、北靠燕山、南滨黄河，自古以来就是人杰地灵

的风水宝地。京杭大运河、南水北调运河贯穿南北，且是京广、京九、京沪等多条铁

路和客运线路的交汇处，地理位置优越。 

临清市位于鲁西北核心地带，与河南河北两省毗邻，京杭大运河从市区穿过，自古以

来即为我国的交通重镇，铁路公路水路四通八达。 

据悉，临清铁路服务将全面覆盖鲁西北地区，河南东部以及河北南部广大区域。临清

至青岛段铁路班次为日班，节假日不休，全程 12 小时抵达青岛，舱位充足。 

马士基表示，相较于传统的公路运输，马士基航运铁路与海运联运服务不仅具有成本

低，还有便捷、专业、安全、覆盖广等优点。不仅铁路接驳将比公路拖卡节约成本近

50%，充足的箱源置于临清场站、回箱至临清场站铁路直接入青岛更是免去了客户青

岛提箱的舟车劳顿之苦和后顾之忧。。 

 

3 重点覆盖公司 

图表 16：重点覆盖公司盈利预测 

2017 2018E 2019E 2017 2018E 2019E

600026.SH 中远海能 4.33 0.44 0.17 0.43 9.84 25.47 10.07 推荐

601111.SH 中国国航 7.19 0.54 0.74 1.01 13.31 9.72 7.12 推荐

600125.SH 铁龙物流 8.33 0.25 0.30 0.37 33.32 27.77 22.51 推荐

601919.SH 中远海控 3.94 0.26 0.28 0.79 15.15 14.07 4.99 推荐

600279.SH 重庆港九 4.31 0.70 0.24 0.32 6.16 17.96 13.47 推荐

603128.SH 华贸物流 6.23 0.28 0.33 0.40 22.25 18.88 15.58 推荐

评级股票代码 股票名称 最新股价
9PS P9

 

来源：Wind，国联证券研究所 
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4 风险提示 

汇率、油价大幅波动、宏观经济疲弱、政策不确定性
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