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 春节过后外贸数据大幅回升，进出口结构韧性较好 

1-2 月我国外贸进出口小幅增长 0.7%，剔除春节因素，2 月份，我国进

出口、出口和进口分别增长 3.9%、1.5%和 6.5%。春节过后，我国货物贸易

进出口增速大幅回升。2 月中下旬进出口同比增长 21%，3 月上旬进出口同

比增长 24.7%；出口回升势头更加强劲，同比增速达到 39.9%。 

 行业供给侧改革凸显枢纽机场节点价值 

本周布油下降0.71%，报收65.81美元/桶，人民币兑美元小幅下降0.65%。

民航春运运量增长 11.4%，需求旺盛。民航局下发《2019 年夏航季航班时刻

配置政策》，延续了控总量调结构的调控政策，着力实现运行总量与资源能

力的匹配平衡，2019 年航空主业盈利能力值得期待，会计准则的调整提高

航空公司对汇率的敏感性，人民币升值提升汇兑损益，关注三大航阶段性投

资机会，重点推荐中国国航、东方航空、南方航空。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，重点推荐上海机场和白云机场。 

 铁路公司盈利显著增长，资产证券化快速推进 

2019 年铁路春运结束，全国铁路旅客发送量达 4.1 亿人次，同比增加

2539.2 万人次、增长 6.7%。铁路改革持续推进，资产证券化进程加快，继

续重点关注三大铁路公司，重点推荐大秦铁路、铁龙物流。 

 推动消费平稳增长，快递增长动力依旧存在 

国家发展改革委、交通运输部等 24 个部门联合发布《关于推动物流高

质量发展促进形成强大国内市场的意见》，旨在巩固物流降本增效成果，增

强物流企业活力，提升行业效率效益水平，畅通物流全链条运行，加快推动

提升区域经济和国民经济综合竞争力。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 25%的相对快速增长。重点推

荐顺丰控股、韵达股份。 

 投资建议 

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 

1-2 月我国外贸进出口小幅增长 0.7%，剔除春节因素，2 月份，我国进出口、出口

和进口分别增长 3.9%、1.5%和 6.5%。本周，交通运输板块整体涨幅 15.56%，低于市

场平均水平，仅有航运行业得益于央企重组整合等因素，取得了相对较好的收益水平。 

（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）国家发改委等 24 部门联合发布《关于推动物流高质量发展促进形成强大国内市

场的意见》 

国家发改委等 24 部门联合发布《关于推动物流高质量发展促进形成强大国内市场的

意见》。《意见》明确，将启动第一批 15 个左右国家物流枢纽布局建设，培育形成一批资

源整合能力强、运营模式先进的枢纽运营企业，促进区域内和跨区域物流活动组织化、

规模化、网络化运行。 

《意见》指出，要加强联运转运衔接设施短板建设。发挥政府投资的示范带动作用，

引导各类社会资本加大对公铁、铁水、空陆等不同运输方式的转运场站和“不落地”装

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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卸设施等的投入力度，提高一体化转运衔接能力和货物快速换装便捷性，破解制约物流

整体运作效率提升的瓶颈。推动具备条件的物流园区引入铁路专用线。加强入港铁路专

用线等基础设施短板建设，支持铁路专用线进码头，打通公铁水联运衔接“最后一公里”，

实现铁路货运场站与港口码头、前方堆场等的无缝衔接。 

《意见》明确要推进多式联运发展，要总结多式联运示范工程工作经验，研究制定

统一的多式联运服务规则，完善多式联运转运、装卸场站等物流设施标准，力争在货物

交接、合同运单、信息共享、责任划分、货损理赔等方面实现突破。加快建设多式联运

公共信息平台，促进货源与公铁水空等运力资源有效匹配，降低车船等载运工具空驶率。

依托国家物流枢纽网络开发“一站式”多式联运服务产品，加快实现集装箱多式联运“一

单制”。研究在适宜线路开展驮背运输。发展海铁联运班列。在保障安全的前提下，积极

推动 LNG 罐箱多式联运。 

《意见》还指出要降低港口物流成本，降低水路运输过闸费。进一步清理港口收费，

合理降低收费标准，规范收费行为，严格执行收费目录清单和公示制度，严禁违规收费。

此外，研究推广清洁能源(LNG)、无轨双源电动货车、新能源(纯电动)车辆和船舶，加快

岸电设施建设，推进靠港船舶使用岸电。加快车用 LNG 加气站、内河船舶 LNG 加注站、

充电桩布局，在批发市场、快递转运中心、物流园区等建设充电基础设施。 

（二）一条主线 两个提升 建设三区 现代综合交通运输体系支撑粤港澳大湾区发展 

交通运输部正研究制定《关于支持粤港澳大湾区交通运输发展的实施意见》，推动粤

港澳大湾区加快形成现代化交通运输体系，更好支撑大湾区经济社会发展和对外开放。

未来，粤港澳大湾区交通运输发展将总体围绕“一条主线”，实现“两个提升”，努力建

设“三区”，即：坚持以深化供给侧结构性改革为主线，提升大湾区交通运输服务能力、

品质和效率，提升大湾区在全球交通网络中的枢纽地位和辐射地位，努力把大湾区打造

成为交通强国建设示范区、交通运输改革创新的试验区和交通运输转型升级的先行区。 

为推动粤港澳大湾区高质量发展，交通运输部门将积极推动对外综合交通运输通道

建设，加快构建以高速公路、干线铁路、快速铁路和西江航运干线组成的综合交通大通

道，连接泛珠三角区域和东盟国家，形成布局合理、功能完善、衔接高效的综合交通网

络。构筑大湾区快速交通网，打造多方式、多通道、复合型交通走廊，形成主要城市间

高效连接的网络化空间格局，完善区域城际轨道网，推进深中通道建设，确保虎门二桥

年内建成通车。 

珠三角港口群国际竞争力也将进一步提升。交通运输部门将优化大湾区港口资源配

置，完善国际航运功能，全面提升国际航运枢纽地位，形成具有国际影响力和竞争力的

世界级港口群。世界级机场群建设将进入快车道，推进粤港澳三地机场协同发展和资源

综合利用，建成我国对外开放的重要航空门户和全球重要的航空枢纽。 

（三）2019年铁路春运旅客发送量同比增长 6.7% 

为期 40 天的 2019 年铁路春运于 3月 1 日圆满结束，全国铁路旅客发送量达 4.1 亿

人次，同比增加 2539.2 万人次、增长 6.7%。铁路春运旅客发送量首次突破 4 亿人次大

关。一系列重要运输指标均创历史新高，全路运输安全平稳有序，旅客出行体验更加美

好。40 天来，全路动车组列车累计发送旅客 2.4 亿人次，增长 16.2%。全国铁路有 23

天旅客发送量超 1000 万人次，其中超 1100 万人次达 13 天、超 1200 万人次达 6 天，

特别是 2 月 8 日至 18 日，春节返程客流高度叠加，全国铁路客流连续 11 天超 1000 万
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人次。2 月 23 日，全国铁路发送旅客 1316.9 万人次，较去年春运最高峰日多 33.1 万人

次，创铁路春运单日旅客发送量新高。 

春运期间，铁路部门充分用好新线新车资源，优化运输组织，增加运输能力，全路

日均开行旅客列车 8671 列，同比增加 856 列；节前日均加开旅客列车 799 列，节后日

均加开旅客列车 836列；运输能力创历年春运新高。复兴号开行数量增加至 380对左右，

开行密度和范围不断加大，覆盖 38 条线路和 23 个省会城市（直辖市）以及香港特别行

政区。 

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 
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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 
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图表13： 航油价格走势 

 

资料来源：联讯证券，wind 

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16： BDI 干散货运输指数走势 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

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 
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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 

 

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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（三）行业运行态势 

 

 

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 
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图表22： 物流景气指数 

 

资料来源：联讯证券，wind 

图表23： 中国仓储指数 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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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 

 

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 
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图表28： 民航正班客座率量 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

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 
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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 

 

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 
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图表34： 沿海主要港口集装箱吞吐量 

 

资料来源：联讯证券，WIND 

 

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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