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快递春运数据喜人，航空春节假期旅客量增速低于预期  

——交通运输行业周报 20190217 

 

   行业周报  

      ◆核心观点： 

2019 年春节假期航空旅客量增速低于预期。2019 年春节假期期间

（2 月 4 日-10 日），民航运行安全平稳有序，共保障航班 11.1 万班，

运送旅客 1258.6 万人次，同比分别增长 6%、10.6%，平均客座率约 86%，

全国航班正常率为 83.31%。之前国家发改委预测，2019 年春运全国旅

客发送量将达到 29.9 亿人次，比上年春运增长 0.6%。其中民航 7300 万

人次，同比增长 12%。另外 2018 年春节黄金周 7 天内（2 月 15 日-21

日），我国民航运送旅客 1140 万人次，同比增长 16.1%。 

快递春运数据喜人，建议关注申通、圆通。从 1 月 21 日至 2 月 10

日春运期间，全国邮政行业寄递服务业务量为 12.89 亿件，较去年同期增

长了 35%；投递包裹 16.1 亿件，较去年同期增长 33%。由于过往春节期

间多数快递网点休息，而今年更多网点选择上班，因此我们认为 35%的增

量基本符合预期。我们继续维持我们对快递行业的观点，我们认为家加盟

快递申通、圆通、韵达目前增速已趋同，未来或将保持“齐头并进”的态

势，并进一步压缩中小型快递企业的生存空间。目前申通、圆通相较于韵

达估值较低，未来若各家增速趋同，两家公司估值同样有望与韵达趋同，

建议投资者重点关注。 

 

◆投资建议： 

建议关注防守型的铁路板块，以及高增速且低估值的快递、大宗物流

板块。  

 

◆数据回顾： 

2019 年第七周，交通运输行业指数上涨 3.42%，跑赢沪深 300 指数

0.61 个百分点。分子行业看，本周投资者风险偏好骤起，创业板以及小市

值股票涨幅明显，物流、公交、港口等板块均有非常明显的超额收益，分

别上涨 6.14%、5.00%、4.80%。防御性板块表现不佳，铁路板块下跌

0.86%。 

航运周度数据梳理：（1）波罗的海干散货指数 BDI 报收于 639 点，

周涨幅 6.32%；（2）BDTI 收于 818 点，周涨幅 2.89%；（3）中国沿海

干散货运价指数 CCBFI 收于 947.45 点，周涨幅 1.61%；（4）中国出口

集装箱运价指数 CCFI 收于 888.84 点，周跌幅 0.28%。 

 

◆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、2019 年春节假期航空旅客量增速低于预期 

2019 年春节假期期间（2 月 4 日-10 日），民航运行安全平稳有序，共

保障航班 11.1 万班，运送旅客 1258.6 万人次，同比分别增长 6%、10.6%，

平均客座率约 86%，全国航班正常率为 83.31%。之前国家发改委预测，2019

年春运全国旅客发送量将达到 29.9 亿人次，比上年春运增长 0.6%。其中民

航 7300 万人次，同比增长 12%。另外 2018 年春节黄金周 7 天内（2 月 15

日-21 日），我国民航运送旅客 1140 万人次，同比增长 16.1%。 

另外上市航司公布了 2019年 1月经营数据，三大航ASK增速明显提升；

三大航客座率保持平稳，海外好于国内；吉祥航空 2018 年 4 季度交付 6 架

飞机，导致 2019 年 1 月 ASK 大幅提升，超过 20%，同时也导致客座率略

有下滑；春秋航空 ASK 增速放缓，客座率明显提升，回到 90%以上。 

 

1.2、快递春运数据喜人，建议关注申通、圆通 

快递春运数据喜人，建议关注申通、圆通。从 1 月 21 日至 2 月 10 日春

运期间，全国邮政行业寄递服务业务量为 12.89 亿件，较去年同期增长了

35%；投递包裹 16.1 亿件，较去年同期增长 33%。由于过往春节期间多数

快递网点休息，而今年更多网点选择上班，因此我们认为 35%的增量基本符

合预期。我们继续维持我们对快递行业的观点，我们认为家加盟快递申通、

圆通、韵达目前增速已趋同，未来或将保持“齐头并进”的态势，并进一步

压缩中小型快递企业的生存空间。目前申通、圆通相较于韵达估值较低，未

来若各家增速趋同，两家公司估值同样有望与韵达趋同，建议投资者重点关

注 

 

1.3、重点行业新闻回顾 

春运前 20 天发送旅客 13.95 亿人次 民航发送旅客数量增长最快 

春运前 20 天全国累计发送旅客 13.95 亿人次，其中民航发送旅客

3543.18 万人次，增长 10.25%。 

另据初步统计，7 天假期全国道路运输预计共发送旅客约 3.38 亿人次。

此外，正月初六（2 月 10 日）迎来春运返程客流高峰，道路客运量预计达到

7930 余万人次。 

交通运输部提供的资料显示，春运前 20 天全国累计发送旅客 13.95 亿

人次，增长 0.79%。其中铁路发送旅客 1.86 亿人次，增长 8.09%;道路发送

旅客 11.53 亿人次，下降 0.45%；水路发送旅客 2119.3 万人次，下降 4.64%;

民航发送旅客 3543.18 万人次，增长 10.25%;邮政业务总量 12.7 亿件，增

长 58.2%。春运前 21 天，道路运输预计累计完成客运量约 12.32 亿人次，

同比下降 0.47%；水路预计发送旅客 2269.1 万人次。 

据悉，全国路网运行总体平稳有序，高速公路、普通国省干线公路及各

大中城市出入口收费站通行状况基本良好，未接报因重特大事故引发和重大

地质灾害导致的公路交通阻断，公路交通安全形势总体平稳，服务保障工作

万得资讯
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高效、规范。受大雾影响，累计造成冀晋苏赣鲁渝鄂湘桂皖 10 省（区、市）

103 条高速 191 个路段多次短时封闭；受降雪影响，累计造成京冀晋蒙辽吉

黑苏皖鲁豫鄂湘陕甘青藏新 18 省（区）178 条高速 237 个路段封闭。降雪

和大雾天气均未造成人员和车辆长时间、大面积滞留。 

此外，今年春运假期期间，全国公路运输呈现出以下的几个特点：一是

小客车公路出行需求持续旺盛；二是天气状况整体良好，节日后期降雪天气

对路网运行影响不大；三是除夕初一交通量逐日上升，节日后五日高位运行，

未出现返程路网集中高峰，出行时间和路线安排更加理性；四是车流量大和

拥堵路段较为集中且持续呈现常态化，短时大交通流量未对路网运行造成较

大影响。 

（新闻来源：经济观察网） 

 

A380 即将停产，空中巨无霸时代终结 

空客在其 2018 年年度财报公布当日（法国时间 2 月 14 日）宣布，阿联

酋航空将其 A380 飞机总订单数量从 162 架减少至 123 架。由于储备订单量

不足，空中客车计划在 2021 年停止 A380 的交付。 

2018 年空客全年收入达 640 亿欧元，息税前利润为 58 亿欧元。空客交

付了 800 架飞机，其中包括 20 架 A220，626 架 A320 系列，49 架 A330，

33 架 A350 和 12 架 A380。空客方面预计 A380 停产将对息税前利润造成

-4.63 亿元欧元的影响。 

半个多世纪以来，世界民航业的商业形态发生了深刻的变化，“巨无霸”

飞机终于迎来英雄迟暮之日。 

空中客车首席执行官托马斯•恩德斯（Tom Enders）总结道：“A380

不仅是一项杰出的工程和工业成就，而且是受到世界各地乘客喜爱的一款伟

大的机型。今天（2 月 14 日）的决定对我们和全球的 A380 大家庭成员来说

都是痛苦的。但是，我们不要忘记在未来的许多年里，A380 仍将在蓝天中

继续翱翔，空中客车也会继续全力支持 A380 的运营商。” 

（新闻来源：财经网） 

 

民航局下发《2019 年夏航季航班时刻配置政策》 

2019 年 2 月 2 日民航局下发《2019 年夏航季航班时刻配置政策》。发

文提到：2018 年夏航季，机场放行正常率 85%以上的协调机场，包括呼伦

贝尔海拉尔、上海虹桥、济南遥墙、南昌昌北、长沙黄花、武汉天河、昆明

长水、重庆江北、西安咸阳、乌鲁木齐地窝堡机场，奖励时刻增量 1%，增

量单计。2018 年夏航季以来，机场容量标准和航班时刻协调参数进行过调

整的机场，包括长沙黄花、重庆江北、大连周水子、广州白云、上海虹桥、

南京禄口、成都双流、武汉天河、郑州新郑机场，奖励时刻增量 2%，增量

单计。 

（来源：中国民航局） 
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上海第三机场选址仍未确定 

2 月 14 日，中国民航总局华东局亦出面辟谣：上海第三机场的选址目前

还在比选过程中，候选方案有南通海门、嘉兴、崇明、奉贤和苏州等地，还

未最终敲定。 

（来源：新华日报） 

 

中远海控为 20 艘在建船完成募资 

据悉，在香港上市的中远海控已经通过私募股权募集了 11 亿美元(约合

人民币 77 亿元)资金。 

中远海控最初计划募集 150 亿元(约合 21 亿美元)资金，但实际的净收

入要低于最初计划。此次私募股权发行引起了 9 家私人投资者的兴趣。 

在 A 股非公开发行完成后，中远海运集团直接持有中远海控 45 亿股 A

股，并通过中远海运(香港)有限公司全资子公司 Peaktrade Investments Ltd.

间接持有中远海控 8700 万股 H 股。因此，中远海运集团共持有 46 亿股股

份，占中远海运控股经扩大已发行股本总额的 37.89%，为直接控股股东。 

根据 2018 年 9 月中远海控“关于非公开发行 A 股股票会后事项的说明”

的公告，募资所得款项将为 20 艘在建船舶提供资金。其中包括：1、用于支

付 5 艘已在建集装箱船舶所需造船款(单艘运力 1.38 万 TEU);2、用于支付 4

艘已在建集装箱船舶所需造船款(单艘运力 14568TEU);3、用于支付 5 艘已

在建集装箱船舶所需造船款(单艘运力 20119TEU);4、用于支付 6 艘已在建

集装箱船舶所需造船款(单艘运力 21237TEU)。 

需要支付的 20 艘已在建集装箱船舶造船款总额为 262900.35 万美元，

折合人民币 1744843.33 万元(美元金额折算人民币金额的汇率，按 2017 年

9月30日中国人民银行公告的美元对人民币汇率中间价计算：1美元=6.6369

元人民币)。 

上述 20 艘已在建集装箱船舶对应的造船合同在中远海控本次非公开发

行A股股票的相关董事会决议日(2017年 10月 30日)前已经签署。截至 2018

年 6 月 30 日，该等 20 艘集装箱船舶中已有 8 艘完成交付，其余船舶预计均

将在 2019 年 6 月底前完成交付。 

（新闻来源：航运交易公报） 
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2、行情回顾 

2019 年第七周，交通运输行业指数上涨 3.42%，跑赢沪深 300 指数 0.61

个百分点。分子行业看，本周投资者风险偏好骤起，创业板以及小市值股票

涨幅明显，物流、公交、港口等板块均有非常明显的超额收益，分别上涨

6.14%、5.00%、4.80%。防御性板块表现不佳，铁路板块下跌 0.86%。 

 

图 1：周度涨跌幅 
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资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

2019 年前七周，交运板块全面跑输沪深 300 指数，但均实现了正收益，

其中航运表现相对优秀，我们认为主要得益于中美贸易摩擦的缓和，年初至

今上涨 8.70%。 

 

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 639，周涨幅 6.32%

（数据截止 2019/02/15） 

 图 4：波罗的海原油油轮运价指数报收于 818，周涨幅

2.89%（数据截止 2019/02/15） 
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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 947.45，周涨幅

1.61%（数据截止 2019/02/15） 

 图 6：中国沿海集装箱运价指数收于 888.84，周跌幅

0.28%（数据截止 2019/02/15） 
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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

公

司

评

级 

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%； 

减持 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 
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