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 贸易问题阶段性趋稳，周期行业表现相对较好 

中美元首同意重启两国经贸磋商。6 月份，中国制造业采购经理指数

（PMI）为 49.4%，与上月持平。上周交通运输板块整体上涨 0.41%，高于市

场平均水平，航空、快递等子行业呈现出较好的弹性，机场则继续以较高的

增长确定性取得了超越市场平均水平的收益。 

 暑期旅游出行将至，行业供给侧改革凸显枢纽机场节点价值 

本周布油上涨 4.96%，报收 64.55 美元/桶，人民币兑美元上涨 0.62%。

暑期来临，旅游出行旺季将至，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，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。 

 加快形成对外开放新局面，2019年版准入负面清单发布 

我国在近期采取措施的基础上，进一步推出若干重大举措，加快形成对

外开放新局面，努力实现高质量发展，发布 2019 年版外资准入负面清单，

进一步扩大农业、采矿业、制造业、服务业开放，新设 6 个自由贸易试验区，

增设上海自由贸易试验区新片区，加快探索建设海南自由贸易港进程，关注

上海自贸区相关龙头个股。 

 非制造业继续保持平稳较快增长，流通市场需求趋升 

6 月份中国非制造业商务活动指数为 54.2%，非制造业继续保持平稳较

快增长，流通市场需求趋升。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。市场需求不足导致的经济下行态势比较明显，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 

中美元首同意重启两国经贸磋商。1-5 月，全国累计新增减税降费 8930 亿元，深化

增值税改革、个税改革等一系列减税降费政策集中发力，有效促进经济高质量发展。本

周，交通运输板块整体上涨 0.4%，逆势上涨，机场则继续以较高的增长确定性取得了超

越市场平均水平的收益。 

（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）5月华东地区 45个机场旅客吞吐量同比增长 14.6% 

2017 年 5 月，华东地区 45 个机场(上饶机场开航，九江机场停航)共完成旅客吞吐

量 2756.3 万人次，同比增长 14.6%；其中国内航线旅客 2407.1 万人次（含地区航线旅

客 129.5万人次），国际航线旅客 349.2万人次；货邮吞吐量 56.7万吨，同比增长11.5%，

其中国内航线货邮 29.4 万吨（含地区航线货邮 5.2 万吨），国际航线货邮 27.3 万吨；飞

机起降 23.4 万架次，同比增长 14.7%，其中运输飞机起降 21.1万架次。 

1-5 月份华东地区机场累计发送旅客 13214.1 万人次，同比增长 12%，其中国内航

线完成 11427.7 万人次（含地区航线旅客 630.2 万人次），国际航线完成 1786.3 万人次；

货邮吞吐量 259.9 万吨，同比增长 10.4%，其中国内航线完成 134.3 万吨（含地区航线

货邮 25 万吨），国际航线完成 125.5 万吨；飞机起降架次 109.1 万架次，同比增长 9.1%，

其中飞机运输起降 100.7 万架次。 

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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（二）2019年版全国和自贸试验区外商投资准入负面清单发布 

国家发展改革委、商务部于 2019 年 6 月 30 日发布第 25 号令和第 26 号令，分别发

布了《外商投资准入特别管理措施（负面清单）（2019 年版）》和《自由贸易试验区外商

投资准入特别管理措施（负面清单）（2019 年版）》，自 2019 年 7 月 30 日起施行。本次

修订负面清单深入实施新一轮高水平开放，在服务业、制造业、采矿业、农业推出了新

的开放措施，在更多领域允许外资控股或独资经营，在自贸试验区继续进行开放试点，

将构建更加开放、便利、公平的投资环境，推进更大范围的全球产业链合作。 

通过本次修订进一步精简了负面清单，全国外资准入负面清单条目由 48 条措施减至

40 条，自贸试验区外资准入负面清单条目由 45 条减至 37条。主要变化： 

一是推进服务业扩大对外开放。交通运输领域，取消国内船舶代理须由中方控股的

限制。基础设施领域，取消 50 万人口以上城市燃气、热力管网须由中方控股的限制。文

化领域，取消电影院、演出经纪机构须由中方控股的限制。增值电信领域，取消国内多

方通信、存储转发、呼叫中心 3 项业务对外资的限制。 

二是放宽农业、采矿业、制造业准入。农业领域，取消禁止外商投资野生动植物资

源开发的规定。采矿业领域，取消石油天然气勘探开发限于合资、合作的限制，取消禁

止外商投资钼、锡、锑、萤石勘查开采的规定。制造业领域，取消禁止外商投资宣纸、

墨锭生产的规定。 

三是继续发挥自贸试验区开放“试验田”作用。2018 年版自贸试验区外资准入负面

清单试点的演出经纪机构、石油天然气勘探开发等开放措施推向全国。本次修订，在全

国开放措施的基础上，2019 年版自贸试验区外资准入负面清单取消了水产品捕捞、出版

物印刷等领域对外资的限制，继续进行扩大开放先行先试。 

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 
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（二）运价指数走势 

 

 

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 

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 

 

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 
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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 

 

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 
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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 

图表23： 中国仓储指数 

 

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 

 

图表26： 民航分航线总周转量 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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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 

 

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 
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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 

 

图表32： 全球集装箱船运力变化趋势 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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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 

 

图表35： 铁路货运量增速 

 
资料来源：联讯证券，WIND 
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图表36： 铁路客运量增速 

 

资料来源：联讯证券，WIND 
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