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 行业供给侧结构性改革完成年度目标的 62% 

上半年，交通运输行业完成固定资产投资 13698 亿元，同比增长 4.8%，

客运量 87.5 亿人次，同比下降 1.8%，货运量 245.8 亿吨，同比增长 5.9%。

本周，交通运输板块整体下跌 0.34%，低于市场平均跌幅，细分行业头部企

业表现出较好的防御性。 

 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 6.7%，报收 62.25 美元/桶，人民币兑美元小幅下跌 0.34%。

2019 民航暑运运力增幅 7%-8%，暑期运力供需矛盾相对突出，第一周数据

客座率有所上升，票价略有下降。预计全年民航运输需求增速仍然可以达到

10%左右，行业整体继续呈现供需整体平衡略微偏紧的态势。2019 年航空主

业盈利能力值得期待，关注三大航投资机会。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。 

 铁路客货运输增长强劲，铁路改革持续推进 

6 月国家铁路客货运输保持强劲增长势头，货物发送量完成 28259 万

吨，同比增加 2261 万吨、增长 8.7%；发送旅客 30002 万人次，同比增长

9.6%，其中动车组发送 19199 万人次，同比增长 15.8%。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，头部企业增速向好 

6 月份全国快递服务企业业务量完成 54.6 亿件，同比增长 29.1%；业务

收入完成 643.2 亿元，同比增长 26.5%，顺丰业务量增速回升明显，申通和

韵达继续保持 50%以上的强势增长。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 

上半年，交通运输行业完成固定资产投资 13698 亿元，同比增长 4.8%，客运量 87.5

亿人次，同比下降 1.8%，货运量 245.8 亿吨，同比增长 5.9%。本周，交通运输板块整

体下跌 0.34%，低于市场平均跌幅，细分行业头部企业表现出较好的防御性。 

（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）上半年交通运输供给侧结构性改革 58 项工作已完成年度目标 62%。 

交通运输供给侧结构性改革 58 项工作已完成年度目标 62%。上半年，我部认真贯

彻落实“巩固、增强、提升、畅通”八字方针总要求，着力推进交通运输供给侧结构性

改革。在“巩固”方面，着力推进降成本，补短板。共 20 项工作，平均进度为 61%。

降低物流成本和有关费用约 633.68 亿元，完成年度目标 52.4%。“增强”方面，着力推

进优环境、强服务。共 18 项工作，平均进度为 66%。修订 24 部交通运输行业急需的部

门规章。取消了 7 项、下放了 3 项涉及我部的行政许可事项，港口经营性收费项目从 45

项大幅精简合并至 15 项。“提升”方面，着力推进抓创新、增动能。共 11 项工作，平均

进度为 62%。出台了《数字交通发展规划纲要》，推动自动驾驶、智能航运等前沿技术

发展，新一代人工智能、大数据等技术在交通运输领域加快运用。“畅通”方面，着力推

进提效率、促融合。共 9 项工作，平均进度为 58%。 

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）二季度铁路货物发送量实现大幅增长 

2019年 4 月至 6 月，中国铁路货物发送量实现大幅增长，累计完成 10.52 亿吨，同

比增长 8.0%。当前，铁路货物运输需求旺盛，国铁企业坚持以市场需求为导向，加大运

力投放，及时启动货车和集装箱采购，开展破损敞车集中整治，有效增加了货车供给；

扩大万吨列车开行，努力增加繁忙干线货运能力；加强精细化调度指挥，加快车辆周转，

提升了运输效率；积极应对水害、地震等灾情影响，组织迂回运输，保证了运输畅通。

二季度，国家铁路日均装车 15.05 万车，同比增长 9.3%，其中 6 月份日均装车达到 15.43

万车，创下月均装车历史最高纪录。 

为有效承接大宗货物“公转铁”运输，国铁企业围绕全国范围内电煤、非电煤、氧

化铝、焦炭、矿建等物资，以及河北南部、山西东南部、河南北部等重点地区钢厂疏港

矿石运输，加强与相关省市区政府以及五大发电集团、中铝集团等重点企业沟通协调，

全面梳理“公转铁”货源，制定实施铁路运输方案，有力促进了公路货源向铁路转移，

有效减少了交通运输环节的能源消耗和污染排放，为打好污染防治攻坚战、打赢蓝天保

卫战作出贡献。二季度，全国主要港口疏港矿石运量同比增长 11.1%。 

今年先后出台了取消和降低 10 项货运杂费、降低专用线代运营代维护服务收费、降

低自备车检修服务收费等多项措施，让利于企业和货主，预计全年降低社会物流成本约

69 亿元人民币。同时，根据货运市场需求情况，分品类、分区域、分梯次下浮铁路货运

价格，仅二季度就实施了 1940 多个项目，进一步降低了社会物流成本，支持实体经济

发展。 

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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