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贸易谈判进展顺利，航空航运板块迎来反弹良机 

国联证券交运行业周报 

行情回顾： 

上周中信交运指数+5.41%；同期沪深 300 指数+5.43%。其中，机场与航空

板块涨幅较大，为+10.78%和+7.75%。 

本周观点： 

油运方面，本周VLCC-TCE报29494美元/天，较上周上涨63.8%。受委内瑞

拉制裁影响，1月新船集中交付后，运价在传统淡季大幅反弹，油运复苏趋

势明显。我们认为，考虑到美油增产和环保公约影响，OPEC减产的实际影

响有限，长期逻辑没有变化，维持19年VLCC运价30000美元/天的预测，对

油运板块维持推荐评级。航空方面，中美贸易磋商取得重要进展，双方在

货币稳定领域达成共识。我们认为，人民币汇率升值预期的升温将使航空

公司显著受益，预计美元净负债较高的三大航业绩敏感性较大，而港股的

短期波动性将大于A股，推荐中国国航（601111.SH）（0753.HK）、南方航

空（600029.SH）（1055.HK）。机场方面，受春节错期和春运加班等因素

影响，五家上市机场产量同比增速较去年同期改善明显；五家上市机场1月

起降架次、旅客吞吐量同比各增4.7%、8.3%，较去年同期增幅扩大。其中

深圳机场增速领先，起降架次和旅客吞吐量同比各增7.8%/10.9%；上海机

场起降架次和旅客吞吐量同比各增3.6%/8.8%，其中外线客座率同比提升

明显，起降架次和旅客吞吐量同比各增2.6%和9.9%，旅客吞吐量增速领先

国内2.2个百分点；白云机场起降架次和旅客吞吐量同比各增6.1%/8.7%。

我们认为，2019年民航工作仍坚持以供给侧结构性改革为主线，时刻紧缩

政策持续，主辅协调机场起降架次增幅有限，航空性收入增速将放缓；但

看好非航长期业绩发展空间，考虑到业绩稳定性，继续看好机场板块，推

荐白云机场（600004.SH）、厦门空港（600897.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、铁路板块涨幅居前 

上周中信交运指数+5.41%；同期沪深 300 指数+5.43%。其中，机场与航空板块涨幅

较大，为+10.78%和+7.75%。 

 

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 新宁物流 300013.SZ 14.41 16.87% 27.52% 57.66%

2 飞马国际 002210.SZ 3.34 14.38% 38.59% -8.99%

3 上海机场 600009.SH 58.97 13.40% 19.61% 16.17%

4 欧浦智网 002711.SZ 3.98 13.07% 31.35% 2.31%

5 申通快递 002468.SZ 22.54 12.98% 18.76% 37.02%

6 中国国航 601111.SH 9.44 12.92% 14.98% 23.56%

7 深圳机场 000089.SZ 9.29 12.33% 15.12% 19.26%

8 南京港 002040.SZ 10.95 10.94% 42.58% 40.75%

9 华鹏飞 300350.SZ 6.24 10.83% 21.17% 10.05%

10 盐田港 000088.SZ 6.31 10.51% 25.95% 26.20%  

 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 恒基达鑫 002492.SZ 5.96 -2.93% 12.03% 10.78%

2 天顺股份 002800.SZ 17.71 -1.34% 14.93% 6.88%

3 深高速 600548.SH 9.25 -1.07% 2.89% 3.01%

4 宁沪高速 600377.SH 9.66 -1.02% -1.93% -1.43%

5 韵达股份 002120.SZ 33.97 -0.93% 2.63% 12.11%

6 粤高速A 000429.SZ 8.82 -0.11% 1.50% 5.13%

7 华北高速 000916.SZ 8.82 0.00% 0.00% 0.00%

8 华北高速 000916.SZ 8.82 0.00% 0.00% 0.00%

9 渤海轮渡 603167.SH 9.20 0.99% 8.24% 5.02%

10 厦门空港 600897.SH 22.41 1.22% 2.80% 5.26%  

来源：Wind 国联证券研究所  来源：Wind 国联证券研究所 

 

2 行业最新数据及新闻 

2.1 物流板块 

新闻 

http://www.hibor.com.cn/
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UFlexport 获 10 亿美元融资，软银领投 

2 月 22 日，总部位于旧金山的货运物流供应商 Flexport Inc 宣布，已经筹集了 10 亿

美元（7.67 亿英镑）由 SoftBank Corp 领投的资金。据悉，Flexport 已经在前五轮融资

中筹集了近 3.05 亿美元的资金，不包括最近一轮。现有投资者创始人基金，DST Global

和中国快递公司顺丰速运也参与了最新一轮。 

 

优速快递全新上线巴枪+自主研发巴枪系统 

2 月 22 日，优速快递继巴枪系统在去年上线后根据网点反馈情况及建议，对巴枪系

统做了相应升级优化，全新上线巴枪+自主研发巴枪系统，同时还增加了不少实用功

能，以便更好的服务网点。 

 

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 56.96 美元/桶，较前周+4.69%。航空煤油出

厂价为 4888 元/吨。 

汇率 

上周人民币汇率升值，2 月 22 日人民币兑美元中间价汇率为 6.7186，较上周五-0.90%。 

  

http://www.hibor.com.cn/
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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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来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

 

 

 

 

  

 

图表 9：民航客运周转量及其当月同比（国际航线） 
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新闻 

中美贸易磋商取得进展，关注航空股的宏观博弈机会。 

中美贸易磋商取得重要进展，双方在货币稳定领域达成共识。我们认为，人民币汇率

升值预期的升温将使航空公司显著受益，预计美元负债占比较高的三大航业绩敏感性

较大，而港股的短期波动性将大于 A 股，推荐中国国航、南方航空。 

 

大兴机场飞行校验圆满落幕 比原计划提前 19 天 

2 月 24 日 10 时 20 分，一架奖状 680 校验飞机平稳地降落在北京大兴国际机场，这

标志着历时 34 天、112 小时飞行的北京大兴国际机场飞行校验圆满落幕，比原计划

提前 19 天。飞行校验的圆满结束，意味着大兴国际机场飞行程序和导航设备具备投

产通航条件，并可以申请模拟机试飞和飞机现场试飞，大兴国际机场也向首家开航即

具备 III 类运行和 HUD 低能见度起飞保障能力机场的目标迈出了坚实的一步。。 

 

2.3 航运港口板块 

数据 

远洋干散货 

上周，BDI 指数报 634 点，较前周-0.78%。 

集装箱运输 

上周，SCFI 综合指数报 847.75 点，较前周-4.56%。 

油轮运输 

上周，BDTI 指数报 823 点。 

 

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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来源：Wind，国联证券研究所  来源：Wind，国联证券研究所 

 

 

新闻 

委内瑞拉改从俄欧进口燃油 

据石油行业数据和知情人士消息显示，承受美国制裁，委内瑞拉改从俄罗斯和欧洲进

口燃油，中转复杂、费用更高。 

委内瑞拉是原油出口大国，但炼油能力不足，需要进口汽油、柴油和石脑油等。委内

瑞拉去年进口的燃油主要来自美国，供应方之一是委内瑞拉石油公司在美国的下属企

业雪铁戈公司。 

路透社 21 日报道，美国 1 月 28 日制裁委内瑞拉石油公司以来，委内瑞拉所进口燃油

主要由俄罗斯石油公司、西班牙雷普索尔公司、印度信实工业公司以及跨国商品贸易

企业维多集团、托克集团提供。 

委内瑞拉石油公司一名主管告诉记者，从俄罗斯和欧洲进口燃油，通常意味着货物转

手多次才抵达委内瑞拉港口，中转复杂，费用很高。一名交易商说，美国政府 1 月底

制裁委内瑞拉前后，每桶油的运费从 15 至 20 美分涨至 50 美分。 

航运界人士消息和汤森路透数据显示，维多集团和托克集团从俄罗斯运输燃油至加勒

比海岛阿鲁巴，雪铁戈公司在那座岛屿设有石油码头；俄罗斯石油公司和信实工业公

司分别从塞浦路斯和欧洲西北部运输石脑油供应委方；雷普索尔公司向委内瑞拉石油

公司运输燃油，换取委方所产原油。 

 

3 月起，ONE、OOCL 两家船公司将征收调整低硫燃油附加费!。 

根据国际海事组织(IMO)制定的“限硫令”，各大船公司纷纷制定措施以应对。其实早

http://www.hibor.com.cn/
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在 2018 年 10 月以来，就有不少船公司陆续推行低硫燃油附加费，与货主共同分摊这

笔费用。 

 

2.4 铁路板块 

数据 

2018 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 

威海中欧班列实现常态化运营。 

中外运威海分公司运营的威海中欧班列目前成为山东省内首条直达欧洲腹地、常态化

运营的班列。 

据悉，威海中欧班列每周五从威海文登站起运，经重庆编组、中转，最终抵达波兰的

马拉舍维奇、德国的杜伊斯堡和汉堡等地。运输时效较海运提高了一倍，运输成本不

到空运的十分之一，具有较强的市场竞争力和发展空间。 

中外运威海分公司海运运营部副经理慕林杰称，经过前期市场培育和开发，从去年 12

月至今年 2 月 15 日，从威海文登站始发、到达德国杜伊斯堡的中欧班列已成功连续、

不间断发运 12 列，实现了每周一列的常态化运营。即使在春节期间，中欧班列也没

有停运，始终保持满载状态。下一步威海中欧班列计划增加到每周两班，并适时开通

中亚班列，建立德国回程运输渠道。 
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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 5.40 0.44 0.17 0.43 12.27 31.76 12.56 推荐

601111.SH 中国国航 9.44 0.54 0.74 1.01 17.48 12.76 9.35 推荐

600125.SH 铁龙物流 7.64 0.25 0.30 0.37 30.56 25.47 20.65 推荐

601919.SH 中远海控 4.59 0.26 0.28 0.79 17.65 16.39 5.81 推荐

600279.SH 重庆港九 4.23 0.70 0.24 0.32 6.04 17.63 13.22 推荐

603128.SH 华贸物流 5.83 0.28 0.33 0.40 20.82 17.67 14.58 推荐

评级股票代码 股票名称 最新股价
EPS PE

 

来源：Wind，国联证券研究所 

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

http://www.hibor.com.cn/
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