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交通运输仓储 

  

 
长期看好航空观点不变，防守可关注大秦、广深 

——交通运输行业周报 20181230 

 

   行业周报  

      ◆核心观点： 

油价持续低位振荡，利好航司业绩。上市航司 11 月经营数据表现不

佳，市场担心行业需求受经济下行冲击，我们认为四季度一般来说都是航

空业淡季，目前数据尚不能证明行业需求出现趋势性下跌，仍需进一步观

察，重点关注元旦和春节出行人数。目前市场情绪相对较弱，我们建议待

航空板块看到需求数据回暖后，即客座率出现同环比改善后，右侧布局。 

防守板块关注度提升，铁路板块值得布局。近期市场对于高股息公路

关注度较高，其中主要是深高速、粤高速 A、宁沪高速三家公司，其中深

高速、粤高速 A 在 2018 年的股息率有望超过 6%，宁沪高速因新建道路，

股息率小幅下跌至 4%左右。我们认为高速公路公司经营业绩相对稳定，

具有较好的防御属性，但目前估值已相对较高，我们建议关注市场尚未重

视的铁路板块，优选大秦铁路、广深铁路两个标的。其中，大秦铁路作为

西煤东运最重要的线路，未来运量将维持高位稳定，股息率将维持约 6%

水平；广深铁路作为珠三角地区最重要的客运线路，除自身资产优质且运

量稳定外，公司亦有丰富的土地储备，未来存在逐步交储带来利润成长的

空间，目前 PB 仅 0.77 倍，处于明显低估状态。 

 

◆投资建议： 

建议关注进攻性的航空板块以及防守型的铁路板块。  

中国民航业起步较晚，长期来看，国内民航运输业仍然处于成长期，

国内行业竞争格局趋于稳定，我们给予行业“增持”评级。推荐华东区域

强强联合的东方航空、吉祥航空。  

 

◆数据回顾： 

上周交通运输行业指数上涨-0.75%：跑输沪深 300 指数 0.13 个百分

点。分子行业看，铁路运输、机场等防守型板块表现较好，分别上涨 2.34%、

1.62%，其余板块除高速公路外均有 1%以上的下滑。 

航运周度数据梳理：（1）波罗的海干散货指数 BDI 报收于 1271 点，

周跌幅 0.63%；（2）BDTI 收于 1252 点，周跌幅 0.32%；（3）中国沿

海干散货运价指数 CCBFI 收于 1052 点，周跌幅 1.27%；（4）中国出口

集装箱运价指数 CCFI 收于 834 点，周跌幅 0.81%。 

 

◆风险分析： 

宏观经济大幅下滑导致的行业需求下降。 
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行业与上证指数对比图 
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1、周报观点及新闻回顾 

1.1、长期看好航空观点不变，防守可关注大秦、广深 

油价持续低位振荡，利好航司业绩。上市航司 11 月经营数据表现不佳，

市场担心行业需求受经济下行冲击，我们认为四季度一般来说都是航空业淡

季，目前数据尚不能证明行业需求出现趋势性下跌，仍需进一步观察，重点

关注元旦和春节出行人数。目前市场情绪相对较弱，我们建议待航空板块看

到需求数据回暖后，即客座率出现同环比改善后，右侧布局。 

防守板块关注度提升，铁路板块值得布局。近期市场对于高股息公路关

注度较高，其中主要是深高速、粤高速 A、宁沪高速三家公司，其中深高速、

粤高速 A 在 2018 年的股息率有望超过 6%，宁沪高速因新建道路，股息率

小幅下跌至 4%左右。我们认为高速公路公司经营业绩相对稳定，具有较好

的防御属性，但目前估值已相对较高，我们建议关注市场尚未重视的铁路板

块，优选大秦铁路、广深铁路两个标的。其中，大秦铁路作为西煤东运最重

要的线路，未来运量将维持高位稳定，股息率将维持约 6%水平；广深铁路

作为珠三角地区最重要的客运线路，除自身资产优质且运量稳定外，公司亦

有丰富的土地储备，未来存在逐步交储带来利润成长的空间，目前 PB仅 0.77

倍，处于明显低估状态。 

 

1.2、重点行业新闻回顾 

2018 年首都机场吞吐量破亿，居全球第二。 

12 月 28 日，北京首都国际机场年旅客吞吐量突破 1 亿人次。首都机场

成为中国第一个年旅客吞吐量过亿人次的机场，也是继美国亚特兰大机场

后，全球第二个年旅客量吞吐量过亿人次的机场。（新闻来源：东方财富网） 

非洲民航联盟或将在 2019 年成立。 

CADAS 2018 年 12 月 26 日消息：四家非洲航空公司毛里求斯航空、南

非航空、卢旺达航空、肯尼亚航空，计划在 2019 年 3 月之前成立第一个非

洲民航联盟。其中，肯尼亚航空为天合联盟成员，南非航空为星空联盟成员，

其他两个航空并未加盟国际航空联盟。（新闻来源：民航早报） 

2018 年中国快递破 500 亿件大关，连续 5 年居世界第一。 

根据国家邮政局发布的消息，12 月 28 日上午，快递年业务量突破 500

亿件。成为我国快递发展史上又一座里程碑，也是我国从快递大国向快递强

国迈进的新起点。（新闻来源：百家号） 
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2、行情回顾 

上周交通运输行业指数上涨-0.75%：跑输沪深 300 指数 0.13 个百分点。

分子行业看，铁路运输、机场等防守型板块表现较好，分别上涨 2.34%、

1.62%，其余板块除高速公路外均有 1%以上的下滑。 

图 1：周度涨跌幅 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

2018 年初至今，交通运输行业指数下滑 30.17%：跑输沪深 300 指数

4.86 个百分点。分子行业看，机场一枝独秀领跑交运指数，全年仅下滑

0.75%，航空受油汇影响下跌幅度较大，全年下滑 38.86%。 

图 2：2018 年初至今涨跌幅 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 
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3、航运周度数据跟踪 

 

图 3：波罗的海干散货指数报收于 1271，周跌幅 0.63%

（数据截止 2018/12/24） 

 图 4：波罗的海原油油轮运价指数报收于 1252，周跌幅

0.32%（数据截止 2018/12/24） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所  资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

图 5：中国沿海干散货运价指数收于 1052.66，周跌幅

1.27%（数据截止 2018/12/28） 

 图 6：中国沿海集装箱运价指数收于 834.86，周跌幅

0.81%（数据截止 2018/12/28） 
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资料来源：Wind，光大证券研究所  资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

4、风险分析 

宏观经济大幅下滑导致的行业需求下降。 
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行业及公司评级体系 

 评级 说明 

行

业

及
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司

评
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买入 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持 未来 6-12个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 
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股基准指数为恒生指数。 
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