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贸易摩擦改善利好集运板块 

——交通运输行业周报 20190113 

 

   行业周报  

      ◆核心观点： 

油汇边际利好，看好航空春运旺季。本周人民币兑美元汇率小幅升值

突破 6.8，NYMEX 原油价格小幅上涨突破 50 美元/桶，市场情绪回暖助推

航空股价修复。发改委预计 2019 春运民航旅客发送量同比增长 12%，略

高于 2018 年春运增速。我们对 2019 春运需求保持乐观，考虑目前航空

股估值位于底部区域，继续推荐航空板块。 

贸易摩擦改善，集运复苏值得关注。本周中美进行副部长级贸易谈判，

从谈判后释放的信息来看，未来贸易摩擦缓和的可能性进一步增大。受此

情绪影响，航运板块本周上涨 4.56%，相比于沪深 300 实现 2.62 个点的

超额收益。我们认为，从航运子板块而言，集运行业对于贸易摩擦缓和的

利好较大，本周中国出口集装箱运价指数 CCFI 上涨 1.55%，亦部分反映

了集运回暖的预期。集运运输板块目前供给端处于收缩状态，未来行业核

心矛盾在于需求，一旦贸易摩擦结束，全球经济预期或将触底回升，需求

的回暖将带来行业运价回升，对行业公司利润产生边际利好，建议关注全

球拥有全球第三大船队的集运龙头中远海控。 

 

◆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： 

2019 年第二周，交通运输行业指数上涨 2.14%：跑赢沪深 300 指数

0.2 个百分点。分子行业看，受到全球经济触底回升情绪影响，航运板块

表现较好，本周实现 4.56%的涨幅；本周机场表现仍不佳，板块下跌

1.10%。 

航运周度数据梳理：（1）波罗的海干散货指数 BDI 报收于 1189 点，

周跌幅 5.63%；（2）BDTI 收于 930 点，周跌幅 5.30%；（3）中国沿海

干散货运价指数 CCBFI 收于 1070.73 点，周涨幅 0.34%；（4）中国出口

集装箱运价指数 CCFI 收于 854.81 点，周涨幅 1.55%。 

 

◆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、贸易摩擦改善利好集运板块 

油汇边际利好，看好航空春运旺季。本周人民币兑美元汇率小幅升值突

破 6.8，NYMEX 原油价格小幅上涨突破 50 美元/桶，市场情绪回暖助推航空

股价修复。发改委预计 2019 春运民航旅客发送量同比增长 12%，略高于

2018 年春运增速。我们对 2019 春运需求保持乐观，考虑目前航空股估值位

于底部区域，继续推荐航空板块。 

贸易摩擦改善，集运复苏值得关注。本周中美进行副部长级贸易谈判，

从谈判后释放的信息来看，未来贸易摩擦缓和的可能性进一步增大。受此情

绪影响，航运板块本周上涨 4.56%，相比于沪深 300 实现 2.62 个点的超额

收益。我们认为，从航运子版块而言，集运行业对于贸易摩擦缓和的利好较

大，本周中国出口集装箱运价指数 CCFI 上涨 1.55%，亦部分反映了集运回

暖的预期。集运运输板块目前供给端处于收缩状态，未来行业核心矛盾在于

需求，一旦贸易摩擦结束，全球经济预期或将触底回升，需求的回暖将带来

行业运价回升，对行业公司利润产生边际利好，建议关注全球拥有全球第三

大船队的集运龙头中远海控。 

 

1.2、重点行业新闻回顾 

海航举办推介会 加快非主业资产处置节奏。 

路透社报道，海航集团 1 月 8 日与银行人士会面，向他们介绍集团正在

出售的最新资产，希望以此筹资，防止资金紧缺加剧。这一系列资产包括哈

尔滨的一处酒店项目，对在线贷款机构点融、渤海人寿保险以及海航期货的

持股。。 

（新闻来源：民航资源网） 

广州拟 2035 年建成全球交通枢纽  《广州综合交通枢纽总体规划

（2018-2035 年）》印发实施。 

广州市政府办公厅日前正式印发《广州综合交通枢纽总体规划

（2018-2035 年）》（下称规划），规划提出，2020 年基本建成国际性综

合交通枢纽；2035 年广州要建成全球交通枢纽。规划提出，预计 2020 年启

动白云机场三期扩建工程，规划第四、第五跑道及第三航站楼；将中短途高

速动车的到发车站设在广州站；形成衔接长沙、南昌、汕尾、深圳、珠海、

茂名、南宁、贵阳、梅州、永州等辐射全国 10 个方向的对外战略通道格局。

规划以广州为中心，与粤港澳大湾区主要城市间 1 小时互通的城际铁路交通

圈。 

（新闻来源：广州日报） 

2018 年中国民用航空运输行业分析：旅客运输量超 6 亿人次。 

2018 年，中国民航完成运输总周转量 1206.4 亿吨公里，同比增长

11.4%；旅客运输量 6.1 亿人次，同比增长 10.9%；货邮运输量 738.5 万吨，

同比增长 4.6%，其中国际航线货邮运输量同比增长 9.3%。截至 2018 年 12
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月 31 日，全行业飞机达 6053 架。其中，运输飞机 3638 架，通用飞机 2415

架。截至 2018 年 12 月 31 日，全国颁证运输机场 235 个。其中，旅客吞吐

量千万级机场共 37 个，同比增加 5 个，三千万级机场 10 个。2018 年，民

航航班正常率达到 80.13%，同比提升 8.46 个百分点，是 2010 年以来的历

史新高。 

（新闻来源：民航资源网） 

圆通与菜鸟联手 布局国际化发展战略。 

日前，圆通速递发布公告称，公司控股股东上海圆通蛟龙投资发展有限

公司以大宗交易方式向浙江菜鸟供应链管理有限公司转让其持有的公司 200

万张可转换公司债券。本次转让占发行总量的 5.48%。转让完成后，圆通蛟

龙累计转让圆通转债 252.68 万张，占发行总量的 6.92%。圆通蛟龙仍持有

圆通转债 1147.33 万张，占发行总量的 31.43%。 

圆通速递相关负责人在接受《证券日报》记者采访时表示，圆通和菜鸟

之间在诸多方面开展了深度合作。首先，菜鸟在全国及全球范围内布局仓储，

圆通结合自身覆盖全球的快递服务网络，与其开展快递物流寄递服务。 

此外，菜鸟致力于构建全球物流骨干网络，圆通持续与其保持紧密协作，

深化自身已具有先发竞争优势的国际化发展布局，与其合资成立香港青鹬投

资管理有限公司作为运营主体实际运营香港国际机场高端物流中心发展项

目，加快推动跨境物流业务的发展，并构建更加完善的全球快递物流服务网

络。 

上述圆通速递相关负责人表示，圆通入股菜鸟全资子公司浙江驿栈网络

科技有限公司，进一步延伸圆通网络及服务范围，加快圆通进入末端物流服

务市场的步伐，拓展和丰富末端派送服务渠道，为客户提供更优质的快递服

务，提升阿里系网购平台及快递物流服务的服务质量与客户体验。同时，圆

通与菜鸟联合开发运营 AGV 等快递物流行业先进设备、打造“超级机器人”

分拨中心、上线视频云监控“天眼”系统、建立智能物流数据等合作，进一

步提升了圆通业务运营信息化、智能化水平。 

（新闻来源：证券日报） 
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2、行情回顾 

2019 年第二周，交通运输行业指数上涨 2.14%：跑赢沪深 300 指数 0.2

个百分点。分子行业看，受到贸易摩擦缓和预期，及全球经济触底回升情绪

影响，航运板块表现较好，本周实现 4.56%的涨幅；本周机场表现仍不佳，

板块下跌 1.10%。 

图 1：周度涨跌幅 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

2019 年前两周，航运、航空全面跑赢沪深 300 及申万交通运输指数，

反映了两个板块较高的弹性，机场由于 2018 年表现较好估值相对处于高位，

近两周整体下跌 2.71%，大幅弱于沪深 300 及申万交通运输指数。 

图 2：2019 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 1189，周跌幅 5.63%

（数据截止 2019/01/10） 

 图 4：波罗的海原油油轮运价指数报收于 930，周跌幅

5.30%（数据截止 2019/01/10） 
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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 1070.73，周涨幅

0.34%（数据截止 2019/01/11） 

 图 6：中国沿海集装箱运价指数收于 854.81，周涨幅

1.55%（数据截止 2019/01/11） 
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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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所表达的意见不构成任何投资、法律、会计或税务方面的最终操作建议，本公司不就任何人依据报告中的内容而最终操作建议做出任

何形式的保证和承诺。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。客户应自主作出投资决策并自

行承担投资风险。本报告中的信息或所表述的意见并未考虑到个别投资者的具体投资目的、财务状况以及特定需求。投资者应当充分

考虑自身特定状况，并完整理解和使用本报告内容，不应视本报告为做出投资决策的唯一因素。对依据或者使用本报告所造成的一切

后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。 

不同时期，本公司可能会撰写并发布与本报告所载信息、建议及预测不一致的报告。本公司的销售人员、交易人员和其他专业人

员可能会向客户提供与本报告中观点不同的口头或书面评论或交易策略。本公司的资产管理部、自营部门以及其他投资业务部门可能

会独立做出与本报告的意见或建议不相一致的投资决策。本公司提醒投资者注意并理解投资证券及投资产品存在的风险，在做出投资

决策前，建议投资者务必向专业人士咨询并谨慎抉择。 

在法律允许的情况下，本公司及其附属机构可能持有报告中提及的公司所发行证券的头寸并进行交易，也可能为这些公司提供或

正在争取提供投资银行、财务顾问或金融产品等相关服务。投资者应当充分考虑本公司及本公司附属机构就报告内容可能存在的利益

冲突，勿将本报告作为投资决策的唯一信赖依据。 

本报告根据中华人民共和国法律在中华人民共和国境内分发，仅供本公司的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为

客户。本报告仅向特定客户传送，未经本公司书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复

制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司

的商标、服务标记及标记。如欲引用或转载本文内容，务必联络本公司并获得许可，并需注明出处为光大证券研究所，且不得对本文

进行有悖原意的引用和删改。 

万得资讯
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