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[Table_Summary] 
投资要点： 

 本周行情：本周上证指数下跌 2.45%，交通运输板块下跌 3.78%，交运板块跑输

大盘指数。交运行业子板块全面下跌，其中机场板块跌幅最小（0.29%），港口板

块涨幅最大（7.44%）。个股中，涨幅前三位分别是龙江交通（4.14%）、中国国航

（2.84%）和营口港（2.29%），跌幅前三位分别是欧浦智网（-18.83%）、飞马国

际（-18.18%）以及华贸物流（-17.73%）。 

 机场板块：白云机场公布经营数据 5 月旅客吞吐量增速回升。5 月白云机场的旅客

吞吐量增速为 5.2%，较上月大幅提升 5 个百分点。5 月民航局从三个方面对国内

机场 4 月份旅客吞吐量增速下滑进行解释，一是由于五一假期调整使得 4 月部分

市场需求延迟至 5 月；二是波音 737MAX 停飞及首都机场西跑道临时限制措施等

临时活动或事件对航班执行情况产生影响；三是 4 月极端天气增多影响航班执行。

从民航局的解释来看，4 月机场的旅客吞吐量增速较低的原因多为短期因素，从 5

月的经营数据看机场的吞吐量增速较上月大幅提升。目前，推动枢纽机场业绩增长

的主要动力为免税业务，我们建议关注国际旅客占比高，免税红利持续释放的上海

机场。 

 航空运输：航空公司的业绩受到油价、汇率、供需等多种因素的影响。本周 WTI

原油收于 54.13 美元/桶，本周上涨 1.18%；美元兑人民币本周上涨 0.18%，报

6.9118。本周油价略微上涨，汇率基本保持稳定。波音 737MAX 事件持续影响我

国国内航司的中短期的运力投放，叠加暑假旺季到来将提升客座率和票价，航司业

绩改善的预期较强。我们推荐使用空客单一机型的春秋航空，建议关注东方航空、

南方航空、中国国航。 

 物流板块：联邦误递事件被立案调查，中国各地自贸区发展加速。 因美国联邦快

递在我国发生未按名址投递快件行为，严重损害用户合法权益，已违反我国快递业

有关法规，国家有关部门决定立案调查。中国(黑龙江)自由贸易试验区即将批复,黑

龙江将是全国第 13 个自贸区，也是最北端的自贸区。上海自贸区新片区和长三角

生态绿色一体化发展示范区将加速推进建设，先行跨境资金自由收付的探索和各

项减税降费政策的落实将对航运，海运，物流的国际化发展有着重要意义，上港集

团或将直接受益。 

 风险提示：油价汇率大幅波动、航空需求低于预期。 
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 1. 本周行情回顾（06.03-06.06） 

本周上证指数下跌 2.45%，交通运输板块下跌 3.78%，交运板块跑输大盘指数。

交运行业子板块全面下跌，其中机场板块跌幅最小（0.29%），港口板块涨幅最大

（7.44%）。个股中，涨幅前五位分别是龙江交通（4.14%）、中国国航（2.84%）、营口

港（2.29%）、吉林高速（2.18%）、申通快递（1.10%），跌幅前五位分别是欧浦智网

（-18.83%）、飞马国际（-18.18%）、华贸物流（-17.73%）、上港集团（-14.93%）以

及上海雅仕（-14.79%）。 

图 1 交运各子版块涨跌幅 

 

资料来源：wind，德邦研究 

 

2. 交运板块市场点评 

2.1 世界最有价值机场 25 强，中国 4 个机场进入榜单 

6 月 6 日，英国品牌估值咨询公司 Brand Finance 发布前 25 强最有价值机场品牌

报告。伦敦希思罗国际机场名列榜首，品牌价值约 9.19 亿美元。新加坡樟宜国际机场

排名第二。中国 4 个机场进入榜单，分别是上海浦东机场、香港国际机场、北京首都

机场、广州白云机场。其中上海浦东国际机场、香港国际机场进入 10 强。 

 

图 2 世界最有价值机场 25 强 
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资料来源：德邦研究 

 

2.2 CR929 项目工作接近尾声，已获 200 架采购“软合同” 

据俄罗斯联邦议会官方出版物《议会报》7 日报道，中俄联合远程宽体客机
CR929 的项目工作已经接近尾声，双方已获得 200 架采购的“软合同（мягки
е контракты/soft contracts）”。当天，俄罗斯联合航空制造集团（UAC）
总经理尤里•斯柳萨里在圣彼得堡国际经济论坛的“中俄商业对话会”上透露了这一
消息。 

2.3 5 月山航蝉联中国大陆地区准点三连冠 

5 月全球航空公司到港准点率 TOP 榜，印尼嘉鲁达鹰航空成全球最准点的大
型航空公司；中国航司方面，国内航司实际执飞航班 40.7 万班次，同比增加
6.15%。根据 VariFlight（飞常准）《2019 年 5 月全球航空公司到港准点率报告》
数据显示：全球大中型航空公司到港准点率 TOP 榜，印尼嘉鲁达鹰航空、连城航
空分列全球最准点的大型航司和中型航司。中国大陆地区十大主要客运航空公司
到港准点率排名中，山东航空以 88.32%到港准点率蝉联准点三连冠，同比去年，
准点率提升最快。中国大陆热门航线准点率 TOP10，由首都航空执飞的西双版纳
嘎洒-昆明长水航线准点率最高。 

2.4 东航首家开通上海直达布达佩斯新航线 

6 月 7 日，匈牙利布达佩斯当地时间 5:36，搭载着 225 名旅客的 MU869

（FM869）航班顺利降落在布达佩斯李斯特•费伦茨国际机场，机场以水门仪式庆
祝首航成功。本次航班标志着中国东方航空公司首家开通上海—布达佩斯直达航
线，东航也成为目前唯一运营中国直达匈牙利航线的航空公司；布达佩斯也成为
东航继巴黎、伦敦、法兰克福、罗马、阿姆斯特丹、莫斯科、马德里、圣彼得
堡、布拉格、斯德哥尔摩之后，通航的第 11 个欧洲城市。 

2.5 空客中国民机 COO：中国将成全球最大航空市场 

6 月 6 日，欧洲飞机制造商空中客车中国公司民用飞机首席运营官（COO）
马福朗（Francois Mery）在接受包括澎湃新闻在内的小范围媒体采访时分享了他
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 对中国市场预期的看法。截至 2019 年 4 月底，空客在中国大陆地区现役飞机数量
超过 1760 架（客机+货机），约占 50%的市场份额，其中单通道飞机占 48%，宽
体机占 57%。拥有 30 家中国客户（航空公司和租赁公司），同时也提供培训和支
援服务，并参与体量庞大的工业合作（A320 总装线、A330 完成及交付中心、制
造、培训和空中交通管理等）。空客方面认为，中国目前是仅次于美国的全球第二
大航空市场，中国的客运量远高于世界平均水平，预计未来 20 年将以 6.4%的速
度进行增长。空客方面预测，中国航空市场未来 20 年将新增约 7420 架飞机（客
机+货机，所有制造商）。 

2.6 北京大兴国际机场飞行程序正式获批 

5 月 29 日，大兴机场飞行程序正式获得民航华北地区管理局批复，包括机场
飞行程序、运行最低标准及机场使用细则。这标志着大兴机场已具备通航条件，
为工程验收和机场开航奠定了基础。大兴机场将于 8 月至 9 月开展机场低能见度
专项试飞和全面试飞，确保机场投入运行后空地协同、顺畅高效。 

2.7 波音公司：部分 737 飞机机翼零件不合标准 

当地时间 6 月 2 日，波音公司表示，包括波音 737 MAX 机型在内的部分波音
737 系列飞机机翼的某些零部件可能不符合生产标准，需要更换，这是波音公司面
临的又一大问题。波音公司表示，已经在美国联邦航空管理局的帮助下通知了有
关航空公司，建议航空公司检查波音 737 系列飞机的有关零部件，如发现问题，
应更换零部件后才能将飞机重新投入使用。美国联邦航空管理局表示，这一问题
可能导致飞机在飞行中遭到损害，并要求有关航空公司在 10 天内检查并维修相关
零部件。 

2.8 IATA 下调 2019 全球航空运输业净利润至 280 亿美元 

国际航空运输协会（IATA，以下简称“国际航协”）大幅下调 2019 年全球航
空运输业净利润至 280 亿美元，低于 2018 年 12 月预测的 355 亿美元。与此同
时，国际航协将 2018 年税后净利润修正为 300 亿美元。燃油价格上涨和世界贸易
严重疲软致航空业商业环境不断恶化。2019 年，总成本预计将增长 7.4％，超过
总收入增长率（6.5％）。净利润率受挤压降至 3.2％（2018 年为 3.7％）。每位旅
客所创造的利润也降至 6.12 美元（2018 年为 6.85 美元）。 

2.9 联邦快递事件持续发酵，已波及 A 股 

6 月 1 日，因美国联邦快递在我国发生未按名址投递快件行为，严重损害用户
合法权益，已违反我国快递业有关法规。国家有关部门决定立案调查。 

这一消息对国内物流公司而言似乎是一则利好。6 月 3 日，物流股早盘全线走
强，中国外运、中创物流、密尔克卫、嘉诚国际、原尚股份均封一字涨停。截至
收盘，Wind 航空货运与物流指数收涨 0.05%，板块个股走势则出现一定分化，飞
力达、长久物流、东方嘉盛仍为一字涨停，板块 15 只个股上涨，一只平盘，15

只下跌。 

2.10 上海自贸试验区新片区加速建设，上港集团或将收益 

6 月 3 日，长三角一体化发展领导小组全体会议：召开，会议指出加快上海自
贸试验区新片区建设，打造更具国际市场影响力和竞争力的特殊经济功能区。认
为上海自贸区扩大片区上港集团直接受益。 

市委常委会于 6 月 6 日举行会议，传达学习推动长三角一体化发展领导小组
全体会议精神，研究减轻企业负担、加强党支部建设等事项。市委书记李强主持
会议并讲话表示，要加快推进长三角生态绿色一体化发展示范区和上海自贸试验
区新片区建设；推动各项减税降费政策真正落实，切实增强企业获得感，提振企
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 业发展信心。 

点评：2013 年上海成立自由贸易试验区，是中国大陆境内第一个自由贸易
区，是中国经济新的试验田。上海自贸区力争建设成为具有国际水准的投资贸易
便利、货币兑换自由、监管高效便捷、法制环境规范的自由贸易试验区。上海自
贸区的政策与经验强调复制性和推广性。 

新片区是在 5 年自贸区发展基础上成立的，并且正在探索先行跨境资金自由
收付。由此一来，国际贸易公司的汇率风险将会降低，减轻公司成本。同时伴随
着减税降费政策的落实，将会大大降低企业负担，对于企业发展有着巨大的促进
作用。 

相关人士表示：今后几年是上海金融中心建设的关键时期。上海想要成为国
际金融中心要做到两点：第一，在发展的模式上要突出人民币在岸业务中心的建
设。第二，要以亚太地区为主要的立足点。亚太地区最有可能产生新的全球性的
金融中心，上海要在亚太地区做到首屈一指，占据有利位置，就一定能发展成为
像纽约、伦敦同等量级的全球金融中心城市。 

近年来，上海金融开放步伐不断迈进，已经成为中国内地对外开放的最前
沿，成功启动了沪港通、黄金国际版、债券通、原油期货、自由贸易账户等金融
创新业务或产品。长三角一体化发展以及上海自贸区新片区受到了广泛关注，同
时相关政策也意味着国家政策的倾斜和加持。对于航运，港口，国际物流的发展
都有着重要意义。 

2.11 中国(黑龙江)自由贸易试验区即将批复，黑龙江板块市场活跃 

黑龙江板块呈现市场活跃，开盘龙建股份、龙江交通双双涨停，哈空调、号
高科、东方集团、安通控股、吉林高速等个股盘中呈现逆势走强，其中，哈空调
盘中逆势拉升 7%，佳电股份、安通控股、东方集团等盘中逆势拉升 3%，盘中受
市场调整影响，黑龙江板块中部分个股呈现小幅分化，万向德农盘中跌停。 

早盘黑龙江板块呈现市场活跃，开盘龙建股份、龙江交通双双涨停，哈空
调、号高科、东方集团、安通控股、吉林高速等个股盘中呈现逆势走强，其中，
哈空调盘中逆势拉升 7%，佳电股份、安通控股、东方集团等盘中逆势拉升 3%，
盘中受市场调整影响，黑龙江板块中部分个股呈现小幅分化，万向德农盘中跌
停。 

有消息称：6 月 2 日上午，黑龙江省黑河市委理论学习中心组 2019 年第 5 次
集体学习(扩大)会议在市委党校举行。 会上，黑河市委书记秦恩亭表示，中国(黑
龙江)自由贸易试验区即将批复，黑河是三个片区之一。如黑龙江自贸区获批，将
成为中国最北端的自贸区。 

根据有关计划，黑龙江自由贸易试验区将把黑河片区定位为跨境产业集聚
区、边境城市合作示范区、沿边口岸物流和中俄交流合作重要基地，把黑河打造
成中俄边境地区政策最优、机制最活的开放区域。 

3. 交运板块重要公告 

3.1 航空运输板块 

【中信海直】关于获得 2019 年通用航空发展专项资金的公告。根据《通用航
空发展专项资金管理暂行办法》及民航中南地区管理局《关于下达 2019 年通用航
空发展专项资金的通知》相关规定，公司向中国民用航空局申请 2019 年通用航空
发展专项资金（2017 年 7 月—2018 年 6 月）补贴。2019 年 5 月 31 日，公司收
到 2019 年通用航空发展专项资金补贴人民币 21,463,000 元。 

【华夏航空】关于公开发行可转换公司债券审核结果的公告。公司于 2019 年
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 6 月 3 日收到中国证监会的通知，经中国证监会第十八届发行审核委员会 2019 年
第 48 次发行审核委员会工作会议审核，公司公开发行可转换公司债券事项获得通
过。目前，公司尚未收到中国证监会的正式核准文件，待收到核准文件后将另行
公告。请投资者关注相关公告，注意投资风险。 

【山航 B】第六届董事会 2019 年第二次临时会议决议公告。公司第六届董事
会 2019 年第二次临时会议于 2019 年 6 月 5 日以通讯表决方式举行会议审议并一
致通过如下议案：《关于修改<公司章程>的议案》、《关于召开 2018 年度股东大会
的通知》。 

【东方航空】关于 2016 年第一期中期票据兑付的公告。公司将于 2019 年 6

月 15 日进行 2016 年度第一期中期票据的兑付，票据简称为"16 东航股
MTN001"，代码为"101651032"，发行总额为人民币 30 亿元，利率为 3.15%。 

【海航控股】延期回复上交所 2018 年年度报告的事后审核问询函。由于《问
询函》涉及事项较多，需进一步核实、补充和完善，同时需年审会计师发表意
见，公司于 2019 年 6 月 3 日向上海证券交易所申请，延期至 2019 年 6 月 11 日
前回复披露。经上海证券交易所批准，公司将最晚于 2019 年 6 月 11 日前进行
《问询函》回复。 

3.2 物流板块 

【韵达股份】公司近日收到交易商协会下发的《接受注册通知书》(中市协注
〔2019〕SCP181 号)，公司获准的超短期融资券注册金额为 10 亿元，注册额度
自《接受注册通知书》落款之日起 2 年内有效，由招商银行股份有限公司主承
销。另外，公司获准的中期票据注册金额为 20 亿元，注册额度自《接受注册通知
书》落款之日起 2 年内有效，由招商银行股份有限公司和中信证券股份有限公司
联席主承销。 

【安通控股】公司于近日收到通知，获悉公司控股股东、实际控制人郭东泽
所持有的公司股份被轮候冻结。郭东泽因与安徽合泰融资租赁有限公司涉及标的
金额为 3929.9998 万元的融资租赁合同纠纷一案，被安徽省合肥市中级人民法院
轮候冻结持有的公司股份合计 5.32 亿股，冻结起始日为 2019 年 6 月 5 日，冻结
期限 3 年，自转为正式冻结之日起计算。截至本公告日，控股股东、实际控制人
郭东泽及郭东圣分别直接持有公司股份 5.32 亿股(占公司总股本的比例为 35.76%)

和 2.76 亿股(占公司总股本的比例为 18.56%)，合计持有公司股份总数为 8.08 亿
股，占公司总股本的比例为 54.32%，目前上述股份已经全部处于司法冻结及轮候
冻结状态。 

【圆通速递】在 2019 年 06 月 10 日新增可售 A 股 245.2933 万股,占 A 股总
股本的 0.09%,占 A 股现流通股本的 0.31%。 

【江西长运】公司向深圳市龙岗区人民法院对佳捷物流公司、佳捷控股公
司、华智远公司和张丽斌、陆叶提起诉讼，要求前述被告立即向公司偿还借款及
相应的利息和律师费等，涉案金额共计 2612.48 万元。 

【中储股份】公司发布 2018 年年度权益分派实施公告，本次利润分配以实施
权益分派的股权登记日应分配股数 21.70 亿股(公司当前总股本 21.998 亿股扣除公
司回购专户中的 2972.15 万股)为基数，每 10 股派发现金 0.23 元(含税)，共计派
发现金红利 4991.18 万元。此次权益分派股权登记日为 2019 年 6 月 12 日，除权
除息日为 2019 年 6 月 13 日。 

【德新交运】公司大股东新疆维吾尔自治区国有资产投资经营有限责任公司
(以下简称“新疆国资公司”)持有公司股份 2559.912 万股，占公司总股本的
16%。因新疆国资公司自身资金需求，计划自本公告之日起 15 个交易日之后的 6

个月内，通过集中竞价交易和大宗交易的方式减持部分股份，股份数量为不超过
480 万股，即不超过公司总股本的 3%，若减持计划期间公司有派息、送股、资本
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 公积金转增股本、配股等除权除息事项，前述减持股份数量将相应进行调整。 

【德邦股份】公司监事黄晶女士因个人原因，申请辞去公司职工监事职务。
黄晶女士辞去公司职工监事后，将不在公司担任任何职务。选举林楷先生为公司
第四届监事会职工监事，任期自公司职工代表大会审议通过之日起，与第四届监
事会任期一致。 

【万林物流】靖江合创投资合伙企业(有限合伙)(以下简称“合创投资”)持有
公司无限售条件流通股 3300.996 万股，占公司总股本的 5.10%，股份来源为公司
首次公开发行股票并上市前取得的股份及资本公积转增股本方式取得的股份。 

【恒通股份】公司发布 2018 年年度权益分派实施公告，本次利润分配及转增
股本以方案实施前的公司总股本 2.02 亿股为基数，每股派发现金红利 0.047 元(含
税)，以资本公积金向全体股东每股转增 0.4 股，共计派发现金红利 947.52 万元，
转增 8064 万股，本次分配后总股本为 2.82 亿股。此次权益分派股权登记日为
2019 年 6 月 12 日，除权除息日为 2019 年 6 月 13 日，新增无限售条件流通股份
上市日为 2019 年 6 月 14 日。 

3.3 高速公路板块 

【粤高速Ａ】公司发布 2018 年年度权益分派实施公告，以 2018 年底的总股
本 2,090,806,126 股为基数，每 10 股派发现金股利 5.62 元(含税)。此次权益分派
A 股股权登记日为 2019 年 6 月 12 日，除权除息日为 2019 年 6 月 13 日；此次权
益分派 B 股最后交易日为 2019 年 6 月 12 日，除权除息日为 2019 年 6 月 13 日，
股权登记日为 2019 年 6 月 17 日。 

【海南高速】公司发布公告称，陈求仲先生因工作变动原因，申请辞去公司
副总经理、董事会秘书职务。陈求仲先生辞职后，不再担任公司任何职务。徐奇
标先生因个人原因，申请辞去公司副总经理职务。徐奇标先生辞职后，不再担任
公司任何职务。截至公告披露日，陈求仲先生和徐奇标未持有公司股份。 

【现代投资】公司发布 2018 年年度权益分派实施公告，以公司现有总股本
1,517,828,334 为基数，向全体股东每 10 股派 1.5 元人民币现金(含税)，此次权益
分派股权登记日为 2019 年 6 月 11 日，除权除息日为 2019 年 6 月 12 日。 

【楚天高速】公司发布 2018 年年度权益分派实施公告，本次利润分配以方案
实施前的公司总股本 17.28 亿股为基数，每股派发现金红利 0.11 元(含税)，共计
派发现金红利 1.90 亿元。此次权益分派股权登记日为 2019 年 6 月 17 日，除权除
息日为 2019 年 6 月 18 日。 

【楚天高速】公司股东北海三木创业投资有限公司(以下简称“三木投资”)及
其一致行动人北海市九番投资管理合伙企业(有限合伙)(以下简称“九番投资”)、
张旭辉、诺球电子(深圳)有限公司(以下简称“诺球电子”)、云亚峰、杨海燕、黄
国昊、张黎君、张建辉共持有公司股份 1.88 亿股，占公司已发行股份总数的
10.86%，其中无限售条件流通股 7591.84 万股，占公司已发行股份总数的
4.40%。三木投资之一致行动人九番投资、张旭辉、诺球电子、云亚峰、杨海燕、
张黎君和张建辉拟自本公告披露之日起 15 个交易日后的 6 个月内通过集中竞价交
易方式减持公司股份不超过 1600 万股，不超过公司目前总股本 17.28 亿股的
0.93%，减持价格将按照减持时市场价格确定。 

【重庆路桥】公司发布 2018 年年度权益分派实施公告，本次利润分配以方案
实施前的公司总股本 10.98 亿股为基数，向全体股东每股派发现金红利 0.067 元
(含税)，每股派送红股 0.1 股，共计派发现金红利 7359.06 万元，派送红股 1.098

亿股，本次分配后总股本为 12.08 亿股。此次权益分派股权登记日为 2019 年 6 月
13 日，除权除息日为 2019 年 6 月 14 日，新增无限售条件流通股份上市日为
2019 年 6 月 17 日。 
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 【重庆路桥】为有效提高公司闲置资金的使用效率，董事会同意公司将不超
过 1.75 亿元的资金，参加关联方重庆国际信托股份有限公司向合格投资者公开发
行的“重庆信托•弘瑞 1 号集合资金信托计划”，该信托资金用于向成都环球世纪
会展旅游集团有限公司（环球世纪公司）发放信托贷款，并最终用于四川黑龙滩
长岛国际旅游度假中心有限公司项下黑龙滩长岛国际旅游度假区项目。 

3.4 机场板块 

【白云机场】公司公布 5 月生产经营数据快报。公司 5 月实现起降架次 4.11

万架次，同比增长 4.2%，其中进港 2.05 万架次，出港 2.06 万架次；实现旅客吞
吐量 593.88 万人次，同比增长 5.2%，其中进港 295.89 万人次，出港 297.99 万
人次；实现货邮吞吐量 16.53 万吨，同比增长 3.0%。 

【上海机场】上海机场第七届董事会第二十五次会议于 2019 年 6 月 5 日召
开，会议审议通过关于修订公司章程的议案、关于公司董事会换届选举的议案、
关于召开公司 2018 年度股东大会的议案。 

【上海机场】独立董事提名人声明。提名人上海国际机场股份有限公司董事
会，现提名 何万篷先生、尤建新先生和李颖琦女士为上海国际机场股份有限公司
第八届董事会独立董事候选人，并已充分了解被提名人职业专长、教育背景、工
作经历、兼任职务等情况。被提名人已书面同意出任上海国际机场股份有限公司
第八届董事会独立董事候选人（参见该独立董事候选人声明）。  
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 4. 交运板块重要指标跟踪 

图 3 交运板块跑输大盘指数  图 4 本周交运板块航运涨幅最大 

 

 

 

资料来源：WIND,德邦研究  资料来源：WIND,德邦研究 

 
图 5 本周 WTI 原油价格下跌 1.24%  图 6 本周龙江交通、中国国航领涨 

 

 

 

资料来源：WIND,德邦研究  资料来源：WIND,德邦研究 

 
图 7 美元兑人民币汇率上涨 0.07%  图 8 4 月快递业务收入同比上涨 26.82% 

 

 

 

资料来源：WIND,德邦研究  资料来源：WIND,德邦研究 

 
图 9 4 月公路客运量同比下滑 5.2%  图 10 4 月民航客运量同比增加 4.7% 

 

 

 

资料来源：WIND,德邦研究  资料来源：WIND,德邦研究 
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 图 11 4 月民航货运量同比减少 0.7%  图 12 3 月民航总周转量同比增长 5.1% 
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