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 本周交运板块有所回调，港口铁路板块表现突出 

交通运输板块整体涨幅-0.07%，低于市场平均水平，不过港口、铁路、

航运等细分子行业得益于整合、行业运行数据良好、中美贸易摩擦有望缓和

等因素，取得了相对较好的收益水平。从陆续公布的业绩预告来看，景气度

较高的铁路和快递行业呈现良好的盈利增长，机场和港口行业也有望保持稳

定的业务增长。 

 油价仍处在阶段性低位，重点机场时刻继续保持紧张供给态势 

本周布油下跌 1.44%，报收 61.44 美元/桶，人民币小幅上涨 0.82%。

春运在即，行业旺季将继续体现民航票价市场化改革带来的收益水平的提

升，2019 年航空主业盈利能力值得期待，关注三大航阶段性投资机会。行

业供给侧改革凸显枢纽机场节点价值，继续关注机场板块。 

 铁路货运增量行动见成效，公司盈利显著增长 

2018 年，全国铁路完成货物发送量 40.22 亿吨，同比增长 9.1%，大秦、

唐呼、瓦日铁路全年运量分别完成 45100、5405、3395万吨，同比增长 4.3%、

491.6%、75.6%。2018 年铁路客货运增速均接近 10%，铁路盈利能力增强，

预计 2019 年将继续维持良好的增长。铁路系统人士进行调整，改革持续推

进，继续重点关注三大铁路公司。 

 快递行业整体继续呈现量增价减的态势 

2018 年快递行业完成快递业务量 505 亿件，同比增长 25.8%，实现收

入 6010 亿元，同比增长 21.2%，行业继续维持量增价减的态势。预计 2019

年，快递行业在电商增速放缓和商业模式创新等因素的作用之下，保持 20%

的相对快速增长。继续看好快递行业的成长性，关注价格底部的走势。 

 投资建议 

2019 年交通运输部将推进供给侧结构性改革各项任务，推进"一带一路

"交通建设，加快京津冀、雄安新区、长江经济带等区域交通建设。需求增

长和供给侧改革带来的供需逐步平衡将不断提升行业的盈利能力，行业内持

续推进的整合重组、改革发展、优化完善将逐步推动行业向上发展。建议防

御为主，但是行业仍然会阶段性主题出现，适度参与改革发展、供需格局调

整和优化以及行业旺季带来的阶段性投资机会。 

 风险提示 

经济增速低于预期；政策推进速度低于预期；油价、汇率变化异于预期

等。 
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一、交通运输行业市场表现 

本周，交通运输板块整体涨幅-0.07%，低于市场平均水平，不过港口、铁路、航运

等细分子行业得益于整合、行业运行数据良好、中美贸易摩擦有望缓和等因素，取得了

相对较好的收益水平。从陆续公布的业绩预告来看，景气度较高的铁路和快递行业有望

呈现良好的盈利增长，机场和港口行业也有望保持稳定的业务增长，我们继续关注相关

板块的投资机会。 

（一）板块表现 

图表1： 板块历史估值水平 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表2： 市盈率（整体法） 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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图表3： 成分区间涨跌幅 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

（二）重要个股表现 
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图表4： 重要个股表现-机场 

 

资料来源：联讯证券，wind 

图表5： 重要个股表现-航空 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表6： 重要个股表现-铁路 

 
资料来源：联讯证券，wind 

图表7： 重要个股表现-物流 

 

资料来源：联讯证券，wind 

图表8： 重要个股表现-航运 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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二、热点事件聚焦 

（一）2018年我国两大煤港煤炭吞吐量过 2亿吨 

据港口生产快报，2018 年，秦皇岛港全年完成煤炭吞吐量 20341 万吨，黄骅港完

成煤炭吞吐量 20334 万吨，两港煤炭运量相差无几，继续位于北方煤运港口的前两位，

两大港口煤炭发运数量合计约占北方港口煤炭一次下水量的 56%。 

从去年前三季度煤炭吞吐情况上分析，秦皇岛港、黄骅港分别完成煤炭吞吐量为

15902 和 15109 万吨，秦港超出黄骅港近 800 万吨。进入四季度，黄骅港煤炭运输形势

继续保持供需两旺走势，黄骅港开始全力追赶秦皇岛港；秦皇岛港方面，受大秦线检修

以及部分资源流失等因素影响，空泊情况增多，煤炭调进不足；四季度，秦港运输形势

明显不如前三季度。 

秦皇岛港煤炭货源全部来自大秦铁路，大秦铁路于 1992 年底全线通车，2002 年运

量达到 1 亿吨。为最大限度发挥大秦铁路作用，有效缓解煤炭运输紧张压力，从 2004

图表9： 重要个股表现-港口 

 

资料来源：联讯证券，wind 

图表10： 重要个股表现-公路 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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年起，铁道部对大秦铁路实施持续扩能技术改造，大量开行 1 万吨和 2 万吨重载组合列

车，全线运量逐年大幅度提高。2008 年，大秦线煤炭运量突破 3.4 亿吨，成为世界上年

运量最大的铁路线，2014 年运量达到 4.5 亿吨；2018 年，大秦线完成煤炭运量 4.51 亿

吨。 

今年，朔准铁路正式投产，使大秦线直接延伸至实力雄厚的内蒙古西部煤田腹地，

为大秦线提供 6000 万吨/年的稳定货源，极大满足了大秦铁路的运力需求；今年，预计

大秦线煤炭运量将达到 4.5-5.0 亿吨。今年，秦皇岛港也将积极开拓市场，加强与矿路航

电等各方的联系和沟通，增加货源、运力，巩固煤炭运输主枢纽港重要地位，煤炭吞吐

量将继续保持在 2 亿吨左右水平。 

2014 年 9 月 28 日，准池铁路全线铺通，2015 年 9 月 15 日全线开通电气化，近、

远期运输能力分别为 1 亿吨/年和 2 亿吨/年。准池铁路的开通，大大缩短了鄂尔多斯煤炭

外运的距离，大量伊泰、准格尔等优质煤炭集中供应给黄骅港。今年，预计朔黄线煤炭

运量将达到 3.5 亿吨左右，黄骅港车船双多的良好态势将得到延续，预计煤炭吞吐量将

保持在 2.1 亿吨左右，比今年略有增加。 

（二）2019年春运民航客运量预计将达 7300 万人次 

2019 年春运即将于 1 月 21 日正式拉开序幕。据预测，2019 年春运期间民航旅客运

输总量将达到 7300 万人次，与去年相比约增长 12%。 

国航春运期间计划投入飞机运力 423 架，同比增长 4.4%。安排航班 52131 班次，

其中新增加航班 2541 班次，同比增大 5.1%，提供座位 1057万个，同比增长 6.8%。 

南航计划增加航班近 5300 班，其中国际及地区航线约 500 班，国内航线约 4800

班。增班航班全面覆盖热门的返乡、旅游航线，包括广州、深圳往返东南亚航线，广州、

深圳、珠海往返西南和中南地区的返乡航线等。此外，南航还计划在北京往海南、广深

往西南等国内主干航线上，将执飞机型由窄体机调整为宽体机。截止到目前，已调整 15

条航线约 1100 班。 

东航计划执行航班 11.5 万班次，同比增加 11.9%；计划总投入约 311 亿座公里，同

比增长 12.7%；提供座位数量超过 1740 万，同比增加 12.6%。 

（三）江苏多式联运与供应链产业链深度融合 

江苏省交通运输厅等 23 个部门联合印发《江苏省进一步推进多式联运发展实施方案》

（简称《方案》），提出到 2020 年，初步形成现代多式联运体系架构，力争江海河联运

承担沿江港口 70%以上的货物集散，社会物流总费用占 GDP 的比率降至 14%以下。 

发展多式联运，提升联运设施保障能力至关重要。江苏将优化联运通道枢纽布局，

有序推进省内沿东陇海、沿长江、沿海、沿沪宁线、沿运河五大物流通道建设；围绕打

造江苏长江经济带多式联运集聚区和淮海经济区连徐多式联运集聚带，优化多式联运枢

纽场站布局，引导相关设施和企业集聚发展，力争实现综合货运枢纽覆盖所有设区市、

铁路全面通达我国主要港口、高快速公路直通年吞吐量超过百万标箱的集装箱核心港区。 

2018 年，江苏全省水路货运量 8.8 亿吨，占全省货运总量的 37.7%；铁路货运量

6007 万吨，占全省货运总量的 2.6%；铁水联运保持高速增长，集装箱铁水联运量同比

增速接近 15%。 
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三、重要数据追踪 

（一）原油、汇率走势 

 

 

图表11： 人民币汇率-兑美元 

 

资料来源：联讯证券，wind 

图表12： 原油价格走势 

 

资料来源：联讯证券，wind 

图表13： 航油价格走势 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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（二）运价指数走势 

 

图表15： 民航分航线票价指数 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表16： BDI 干散货运输指数走势 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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图表14： 中国公路物流运价指数 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表17： 中国沿海干散货运输指数走势 

 
资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表18： 海岬型船铁矿石运费走势 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表19： 中国出口集装箱运价指数走势 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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图表20： 中国出口集装箱运价指数走势 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表21： BDI 原油/成品油运输指数走势 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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图表22： 物流景气指数 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表24： 规模以上快递业务量及其增速 

 

资料来源：联讯证券，wind 

 

图表25： 规模以上快递业务收入及其增速 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表23： 中国仓储指数 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表26： 民航分航线总周转量 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表27： 民航分航线旅客运输量 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表28： 民航正班客座率量 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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图表29： 中国主要机场旅客吞吐量增速 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表30： 中国主要机场飞机起降架次增速 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表31： 中国主要机场货邮吞吐量增速 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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图表32： 全球集装箱船运力变化趋势 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表33： 沿海主要港口吞吐量 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表34： 沿海主要港口集装箱吞吐量 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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图表35： 铁路货运量增速 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

图表36： 铁路客运量增速 

 
资料来源：联讯证券，WIND 
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