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市场数据(人民币）   

市场优化平均市盈率 18.90 

国金交通运输产业指数 4146 

沪深 300 指数 5570 
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供需紧张依旧，美西劳动力短缺或致码头关闭  
 
行业观点 

 集运：美西劳动力短缺加剧供需紧张，拐点关注“货量—舱位利用率—运
价”传导机制。根据 1 月 22 日波罗的海每日运价指数，亚洲至美西、美东
运价环比上周+1.5%、-2.7%至 4312、5766 美元/FEU；亚洲至欧洲、地中
海运价环比-0.2%、+1.8%至 7825、8066 美元/FEU。此外，近期东西干线
回程运价普遍上涨，1 月 22 日美西/美东/北欧/地中海至中国运价分别环比上
周增长 10.0%、2.8%、1.1%、1.3%，船公司加快空箱调运力度的情况下回
程放舱阶段性收缩，有效供给下降推涨回程运价，本周地中海航运宣布 2 月
1 日起地中海-远东航线涨价。 

 供需情况跟踪：需求端，截至 1 月 22 日，洛杉矶港预计未来两周进口箱量
同比增速达 96%、130%。供给端，美线集装箱周转问题出现恶化，根据
Pool of Pools 网站数据，圣佩德罗湾 40/45 ft.拖车在码头、仓库/街道停留时
间分别为 3.5、8.6 天，美线陆端周转情况未见缓解；此外，国际码头暨仓储
工会披露，截至 17 日洛杉矶、长滩港共 694 名码头工人新冠确诊，造成人
力短缺 1800 余人，当地悲观预期劳动力短缺可能导致码头关闭，疫情恶化
将进一步降低港口端装卸作业效率，加剧供需紧张。 

 我们认为运价拐点跟踪遵循“货量下降——舱位利用率下降——船东降价”
的传导机制，目前需求端洛杉矶港等高频数据依旧同比大增。而集运有效供
给不足的根源在于欧美进出口不平衡和港口端周转效率低，无论是欧美复工
复产、出口恢复，还是港口码头作业效率回升，均取决于疫情/疫苗的进展，
目前远未至拐点，建议优先关注欧美一线交通运输从业人员的接种情况。 

 快递：12 月件量增速顺丰依旧领跑，预计旺季后价格战再起。快递公司披
露月度经营数据，12 月件量增速排名为顺丰（48.97%）、圆通（45.68%）、
行业（37.40%）、韵达（36.98%）、申通（25.86%），市占率为韵达
（16.7%）、圆通（16.1%）、申通（10.4%）、顺丰（9.4%）。全年件量排名
中通（约 170 亿）、韵达（141.82 亿）、圆通（126.48 亿）、申通（88.18
亿）、顺丰（81.37 亿），市占率分别为 20.8%、17.0%、15.2%、10.6%、
9.8%。12 月顺丰在电商件推动下增速依旧领跑，另根据国金创新数据中心
统计，截至 1.17 顺丰菜鸟网络快递单量日均 423.53 万单，同比增长
303%；其中广东、浙江、江苏增速分别达 440%、208%、243%。“产粮
区”高增长或与丰网起量有关，今年丰网将由试点阶段逐步转向扩张阶段，
年底日均单量有望十倍增长。单价方面，12 月单价增速排名为顺丰（-
12.23%）、行业（-12.71%）、圆通（-18.94%）、韵达（-25.99%）、申通（-
28.09%），旺季期间韵达圆通单价降幅收窄、申通有所扩大。在龙头资本开
支持续、份额差尚未显著拉开的情况下，预计今年头部公司进一步加速分
化、行业价格战仍将持续，但同比降幅有望明显收窄。 

投资建议 

 推荐短期高运价下业绩高增，中期格局改善、盈利中枢上移的中远海控；品
牌与资产优势明显，产品矩阵丰富并持续发挥协同效应的顺丰控股。建议关
注电商快递龙头韵达股份、圆通速递。 

风险提示 

 价格监管，全球经济超预期下滑，环保监管政策风险，航企大规模运力扩
张，行业价格战，海上安全事故等。 
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本周交运板块行情回顾 

交运子板块多数下降 

 上个交易周，上证综指上升 1.13%，创业板指上升 8.68%，申万交运板块
上升 1.95%。交运子板块上升的有物流（7.04%）、航运（3.65%）、公交
(0.45%)，下降的有铁路运输（-0.17%）、机场（-0.66%）、高速公路（-
1.52%）、港口（-1.55%）、航空运输（-3.78%）。 

 

图表 1：交运子板块行情 

 
来源：wind，国金证券研究所 

 

A 股交运板块公司表现 

 

图表 2：A 股交运板块周涨幅排名  图表 3：A 股交运板块周涨跌幅后十公司 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

重点行业基本面状况跟踪 

集运：CCFI 环比、同比上涨；SCFI 环比下降、同比上涨 

 截止 1 月 22 日，中国出口集装箱运价指数 CCFI为 1966.64 点，环比上涨
5.5%，同比上涨 103.8%。上海出口集装箱运价指数 SCFI 为 2868.95 点，
较前一周下降 0.6%，同比上涨 189.6%。 

Code 简称 本周指数 本周涨跌幅 本月涨跌幅 今年以来 年涨跌幅

000001.SH 上证指数 3607 1.13% 3.85% 44.62% 21.17%

000300.SH 沪深300 5570 2.05% 6.88% 85.00% 39.11%
399006.SZ 创业板指 3358 8.68% 13.21% 168.55% 74.21%

801170.SI 交通运输(申万) 2408 1.95% 0.86% 18.59% 8.29%
801171.SI 港口Ⅱ(申万) 3601 -1.55% -0.94% 2.26% -1.06%

801172.SI 公交Ⅱ(申万) 2527 0.45% -6.88% 16.11% 8.55%
801173.SI 航空运输Ⅱ(申万) 1886 -3.78% -7.64% -4.33% -7.43%
801174.SI 机场Ⅱ(申万) 7609 -0.66% -5.75% 32.73% -1.87%

801175.SI 高速公路Ⅱ(申万) 1707 -1.52% -3.78% -2.43% -9.67%
801176.SI 航运Ⅱ(申万) 2001 3.65% 12.04% 85.10% 45.41%

801177.SI 铁路运输Ⅱ(申万) 922 -0.17% 0.28% -22.43% -15.10%
801178.SI 物流Ⅱ(申万) 6083 7.04% 5.73% 40.43% 31.36%
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图表 4：出口集运 CCFI 走势  图表 5：出口集运 SCFI 走势 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

SCFI：美东航线运价环比下降、同比上涨；美西航线运价环比下降、同比上涨 

图表 6：SCFI 美东航线运价指数  图表 7：SCFI 美西航线运价指数 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

SCFI：欧洲航线环比下降、同比上涨；地中海航线运价环比持平、同比上涨 

图表 8：SCFI 欧洲航线运价指数  图表 9：SCFI 地中海航线运价指数 

  

 

 
来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 
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航空：12 月航司经营数据下滑，客座率降幅扩大 

 航空公司 12 月经营数据。ASK 方面，国航、南航、东航、春秋、吉祥分
别下降 37.2%、23.89%、37.32%、1.5%、6.47%。RPK 方面，国航、南
航、东航-46.3%、-34.1%、-46.64%，春秋-10.99%，吉祥-9.29%。客座
率方面，国航、南航、东航、春秋、吉祥分别同比-11.3、-10.92、-11.92、
-8.45、-2.44pct，国航、东航、南航、春秋降幅环比均有所扩大，吉祥有
所收窄。 

 

图表 10：民航旅客周转量（亿人公里）  图表 11：民航正班客座率（%） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

油价：原油价格环比、同比下降；燃料油环比下降、同比上升 

 截至 1 月 22 日，WTI 原油期货结算价为 52.27 美元/桶，较前一周下降
0.17%，同比下降 6.0%；截至 1 月 21 日，新加坡 380 燃料油现货价格为
327.06 美元/吨，较前一周下降 0.98%，同比上升 3.3%。 

图表 12：WTI原油期货结算价（美元/桶）  图表 13：新加坡 380 燃料油价格（美元/吨） 

 

 

 
来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

汇率：1 月 15 日，美元兑人民币中间价为 6.4617，较前一周下降 0.02%。 
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图表 14：美元兑人民币中间价 

 
来源：wind，国金证券研究所 

 

油运：BDTI 环比上升、同比下降；BCTI 环比上升、同比下降 

 2020 年 1 月 22 日，原油运输指数 BDTI收于 512 点，环比上升 3.9%，同
比下降 57.6%，成品油运输指数 BCTI收于 510 点，环比上升 9.7%，同比
下降 21.1%。 

 

图表 15：原油运输 BDTI走势  图表 16：成品油运输 BCTI走势 

  

 

 
来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

快递：12月合计业务量 92.5亿件，同增 37.4%；业务收入 926.2亿元，同增 20% 

 国家邮政局公布 2020 年 12 月快递行业运行情况，全国快递服务企业业务
量完成 92.5 亿件，同比增长 37.4%；业务收入完成 926.2 亿元，同比增长
20%。1-12 月全国快递服务企业业务量累计完成 833.6 亿件，同比增长
31.2%，业务收入累计 8795.4 亿元，同比增长 17.3%，行业集中度 CR8 为
82.2，较 1-11 月下降 0.2。 
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图表 17：全国规模以上快递业务量（亿件）  图表 18：全国规模以上快递业务收入（亿元） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

铁路：大秦线 1-12 月运量同比下滑 

 2020 年 12 月，公司核心经营资产大秦线完成货物运输量 3793 万吨，同
比增长 7.54%。日均运量 122.35 万吨。大秦线日均开行重车 82.2 列，其
中：日均开行 2 万吨列车 56.8 列。2020 年 1-12 月，大秦线累计完成货物
运输量 40501 万吨，同比减少 5.99%。 

 

图表 19：铁路旅客周转量（亿人公里）  图表 20：铁路货物周转量（亿吨公里） 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

机场：枢纽机场流量增速低位徘徊 

 2020 年 10 月份，全国主要机场旅客吞吐量为 9224.59 万人次，同比下降

14.57%；飞机起降架次为 73.72 万架次，同比下降 6.54%。 
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图表 21：全国主要机场旅客吞吐量（万人次）  图表 22：全国主要机场飞机起降架次（万架次） 

 

 

 
来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 
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公司投资评级的说明： 

买入：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 15%以上； 

增持：预期未来 6－12 个月内上涨幅度在 5%－15%； 

中性：预期未来 6－12 个月内变动幅度在 -5%－5%； 

减持：预期未来 6－12 个月内下跌幅度在 5%以上。 

 

 

 

 

 

行业投资评级的说明： 

买入：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 15%以上； 

增持：预期未来 3－6 个月内该行业上涨幅度超过大盘在 5%－15%； 

中性：预期未来 3－6 个月内该行业变动幅度相对大盘在 -5%－5%； 

减持：预期未来 3－6 个月内该行业下跌幅度超过大盘在 5%以上。 

 



行业周报 

- 10 - 

敬请参阅最后一页特别声明 

 

特别声明： 

国金证券股份有限公司经中国证券监督管理委员会批准，已具备证券投资咨询业务资格。 

本报告版权归“国金证券股份有限公司”（以下简称“国金证券”）所有，未经事先书面授权，任何机构和个人

均不得以任何方式对本报告的任何部分制作任何形式的复制、转发、转载、引用、修改、仿制、刊发，或以任何侵

犯本公司版权的其他方式使用。经过书面授权的引用、刊发，需注明出处为“国金证券股份有限公司”，且不得对本

报告进行任何有悖原意的删节和修改。 

本报告的产生基于国金证券及其研究人员认为可信的公开资料或实地调研资料，但国金证券及其研究人员对这

些信息的准确性和完整性不作任何保证，对由于该等问题产生的一切责任，国金证券不作出任何担保。且本报告中

的资料、意见、预测均反映报告初次公开发布时的判断，在不作事先通知的情况下，可能会随时调整。 

本报告中的信息、意见等均仅供参考，不作为或被视为出售及购买证券或其他投资标的邀请或要约。客户应当

考虑到国金证券存在可能影响本报告客观性的利益冲突，而不应视本报告为作出投资决策的唯一因素。证券研究报

告是用于服务具备专业知识的投资者和投资顾问的专业产品，使用时必须经专业人士进行解读。国金证券建议获取

报告人员应考虑本报告的任何意见或建议是否符合其特定状况，以及（若有必要）咨询独立投资顾问。报告本身、

报告中的信息或所表达意见也不构成投资、法律、会计或税务的最终操作建议，国金证券不就报告中的内容对最终

操作建议做出任何担保，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。 

在法律允许的情况下，国金证券的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为

这些公司正在提供或争取提供多种金融服务。 

本报告反映编写分析员的不同设想、见解及分析方法，故本报告所载观点可能与其他类似研究报告的观点及市

场实际情况不一致，且收件人亦不会因为收到本报告而成为国金证券的客户。 

根据《证券期货投资者适当性管理办法》，本报告仅供国金证券股份有限公司客户中风险评级高于 C3 级(含 C3

级）的投资者使用；非国金证券 C3 级以上(含 C3 级）的投资者擅自使用国金证券研究报告进行投资，遭受任何损失，

国金证券不承担相关法律责任。 

此报告仅限于中国大陆使用。 

 

 
    
上海  北京  深圳  

电话：021-60753903 

传真：021-61038200 

邮箱：researchsh@gjzq.com.cn 

邮编：201204 

地址：上海浦东新区芳甸路 1088 号 

           紫竹国际大厦 7 楼 

电话：010-66216979 

传真：010-66216793 

邮箱：researchbj@gjzq.com.cn 

邮编：100053 

地址：中国北京西城区长椿街 3 号 4 层 

电话：0755-83831378 

传真：0755-83830558 

邮箱：researchsz@gjzq.com.cn 

邮编：518000 

地址：中国深圳市福田区中心四路 1-1 号 

           嘉里建设广场 T3-2402 
 
 


	reportDate

