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 贸易问题阶段性趋稳，物流板块逆势上扬 

G20 大阪峰会上，中美两国元首同意，在平等和相互尊重基础上重启经

贸磋商，美方不再对中国产品加征新的关税。广东省推进粤港澳大湾区建设

领导小组印发《广东省推进粤港澳大湾区建设三年行动计划（2018-2020

年）》。本周，交通运输板块整体下跌 1.38%，大于市场平均跌幅，机场出现

较大幅度的回调，跌幅达到 4.78%，物流板块则逆势上扬，呈现相对较好的

涨势。 

 暑期旅游出行到来，行业供给侧改革凸显枢纽机场节点价值 

本周布油下跌 1.66%，报收 64.44 美元/桶，人民币兑美元上涨 0.03%。

民航旺季开启，旅游出行需求保持良好的增长。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。 

 京沪高铁 8年旅客发送量均增 17.9%，铁路改革持续推进 

京沪高速铁路实现持续安全运营 8 周年，累计发送旅客 10.3 亿人次，

年均增长 17.9%。2019 年铁路暑运开启，预计发送旅客破 7 亿人次。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。 

 快递保持稳定增长，引导企业从价格竞争转向服务质量竞争 

国家邮政局印发《关于支持民营快递企业发展的指导意见》，引导民营

快递企业从价格竞争转向服务质量竞争。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 

G20 大阪峰会上，中美两国元首同意，在平等和相互尊重基础上重启经贸磋商，美

方不再对中国产品加征新的关税。广东省推进粤港澳大湾区建设领导小组印发《广东省

推进粤港澳大湾区建设三年行动计划（2018-2020 年）》。本周，交通运输板块整体下跌

1.38%，大于市场平均跌幅，机场出现较大幅度的回调，跌幅达到 4.78%，物流板块则

逆势上扬，呈现相对较好的涨势。 

（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）上半年浦东机场口岸出入境客流持续高位运行 

今年上半年，浦东机场口岸出入境客流持续高位运行，出入境人员总数达 1958 万

人次，日均 10.8 万人次。7月 1 日至 7 月 4 日接连出现的“单日 11 万+”暑运大客流，助

力浦东机场口岸出入境人数再度攀升，助推该口岸今年以来的出入境人数突破了 2000

万人次。随着暑运大幕的开启，内地赴境外修学旅行的青少年团、中小学生夏令营团、

家庭亲子团等，成为暑期出入境客流的主要增长点，据统计，暑运前 4 天，24 岁以下出

境内地居民就占到出境内地居民总数的 30%。除“暑运效应”外，出入境政策、自助通关、

管理服务新举措等诸多因素，则是推动出入境人数屡攀新高的持久动力。 

（二）国家邮政局：引导民营快递从价格竞争转向服务质量竞争 

国家邮政局于近日印发《关于支持民营快递企业发展的指导意见》（以下简称“指导

意见”），提出降低企业成本、加强企业培育、完善监管措施、加强组织协调等四项工作

措施，以更好服务民营快递企业发展。指导意见提出，要加强企业培育，推动转型升级。

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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培育市场份额高、创新能力强、发展潜力大、质量效益优的民营快递企业。不断完善城

乡物流网络节点，深化快递与交通协同发展，强化运输衔接，提升能力保障。加快完善

跨境寄递服务体系，培育具有国际一流竞争力的快递企业。提升创新发展能力，鼓励新

一代信息技术应用，培育一批“专精特新”快递企业。积极引导民营企业融入“一带一

路”建设，提升企业引进高端技术、项目和人才的能力。提高企业现代管理水平。支持

民营快递企业完善公司法人治理结构，建立现代企业制度。引导民营快递企业从价格竞

争转向服务质量竞争。提高从业人员能力素质，畅通民营快递企业人才成长阶梯和发展

通道。 

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 

 

30

80

130

180

2
01
0
-0
1

2
01
0
-0
7

2
01
1
-0
1

2
01
1
-0
7

2
01
2
-0
1

2
01
2
-0
7

2
01
3
-0
1

2
01
3
-0
7

2
01
4
-0
1

2
01
4
-0
7

2
01
5
-0
1

2
01
5
-0
7

2
01
6
-0
1

2
01
6
-0
7

2
01
7
-0
1

2
01
7
-0
7

2
01
8
-0
1

2
01
8
-0
7

2
01
9
-0
1

民航分航线票价指数 

国内航线综合票价指数 国内远程航线票价指数 

国内中程航线票价指数 国际航线(不含亚洲地区)票价指数 

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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