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清明出行需求旺盛，顺丰再添国际航线                  中性 

2021 年 4 月 4 日   行业研究/定期报告 

交通运输行业近一年市场表现  
投资要点  

➢ 行业：本周（20210329-20210402），沪深 300 上涨 2.45%，创业板上涨

4.00%，交通运输行业上涨 1.33%，中信一级 30 个行业中排名第 16 位，9

个子行业（中信三级）中 5 个板块收涨，4 个板块收跌，其中，航运板块

以 6.63%的涨幅领涨，机场板块以 0.44%的跌幅领跌。 

➢ 个股：交通运输行业（中信）本周 68 只个股实现正收益，47 只个股收

跌。其中，皖通高速以 21.82%的涨幅领涨，韵达股份以 8.33%的跌幅领跌。 

➢ 估值：截至 2021 年 4 月 2 日，交通运输行业（中信一级）的 PE(TTM)

为 90.28，沪深 300 的 PE(TTM)为 15.36。 

行业要闻 

➢ 国有三大航空公司 2020 年日均亏超 1 亿，国航亏最多； 

➢ 顺丰航空开通“武汉=河内”国际全货运航线； 

➢ 山西路桥：锁价定增改询价发行，彰显背后长期信心； 

➢ 清明期间铁路预发 4970 万客，航班拟飞 3.47 万架次。 

关键指标跟踪（详细内容见正文） 

重要上市公司公告（详细内容见正文） 

投资建议 

➢ 目前，国内疫情防控形式显著好转，宏观经济持续向好，建议关注 2

条主线：1）业务量持续高增长的快递板块，一是线上消费潜力不断释放，

下沉市场持续为行业提供增量，行业规模稳定高增长，二是行业竞争加剧，

市场份额持续向头部集中，建议关注市场份额领先、布局充分的快递龙头，

如顺丰控股、圆通速递；2）国内客运需求持续复苏的航空板块，一是国内

疫情常态化，民航客流量持续复苏态势确定性较强，二是疫苗接种进度持

续推进，有望带动国际航线逐步回暖，建议重点关注成本优势凸显的春秋

航空、主营国内支线的华夏航空，以及国内航线占比较高的南方航空。 

风险提示： 

➢ 宏观经济不及预期；行业政策大幅调整；疫情蔓延超预期；汇率大幅

波动。 
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1.行情回顾 

1.1 行业整体表现 

本周，沪深 300 上涨 2.45%，创业板上涨 4.00%，中信一级 30 个行业中 23 个行业实现正收益，7 个行

业收跌，其中，食品饮料板块以 6.63%的涨幅领涨，综合金融板块以 1.79%的跌幅领跌，交通运输行业上涨

1.33%，排名第 16 位。 

图：行业周涨跌幅（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.2 细分行业市场表现 

从细分行业来看，本周 9 个子行业（中信三级）中 5 个板块收涨，4 个板块收跌，其中，航运板块以

6.63%的涨幅领涨，机场板块以 0.44%的跌幅领跌。 

图：子行业涨跌幅情况（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 
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1.3 个股表现 

从个股来看，交通运输行业（中信）本周 68 只个股实现正收益，47 只个股收跌。其中，皖通高速以

21.82%的涨幅领涨，韵达股份以 8.33%的跌幅领跌。下表分别整理了交运行业涨跌幅排名前十的个股、各

行业涨跌幅排名前三的个股。 

表：本周涨跌幅排名前十的个股（%） 

涨幅前十的个股 跌幅前十的个股 

代码 简称 周涨跌幅 代码 简称 周涨跌幅 

皖通高速 600012.SH 21.82  韵达股份 002120.SZ -8.33  

普路通 002769.SZ 16.61  嘉诚国际 603535.SH -7.45  

中远海控 601919.SH 14.82  保税科技 600794.SH -4.47  

*ST 飞马 002210.SZ 14.18  东方航空 600115.SH -4.43  

海峡股份 002320.SZ 14.02  音飞储存 603066.SH -4.22  

深高速 600548.SH 8.62  中谷物流 603565.SH -3.39  

唐山港 601000.SH 5.58  华鹏飞 300350.SZ -3.26  

蔚蓝锂芯 002245.SZ 5.37  城发环境 000885.SZ -3.20  

北部湾港 000582.SZ 5.28  *ST 安通 600179.SH -3.11  

华贸物流 603128.SH 4.31  渤海轮渡 603167.SH -3.05  

数据来源：wind，山西证券研究所 

表：本周各行业涨跌幅排名前三的个股 

所属行业 涨幅排名前三的个股 跌幅排名前三的个股 

二级 三级 代码 公司简称 涨跌幅（%） 代码 公司简称 涨跌幅（%） 

公路铁路 

公路 

600012.SH 皖通高速 21.82 000885.SZ 城发环境 -3.20 

600548.SH 深高速 8.62 000755.SZ 山西路桥 -0.93 

200429.SZ 粤高速 B 3.85 600377.SH 宁沪高速 -0.71 

铁路 

600125.SH 铁龙物流 3.14 601006.SH 大秦铁路 0.15 

601816.SH 京沪高铁 2.62 601333.SH 广深铁路 0.90 

601333.SH 广深铁路 0.90 601816.SH 京沪高铁 2.62 

公交 

600561.SH 江西长运 2.66 002627.SZ 宜昌交运 -2.61 

600834.SH 申通地铁 2.65 603069.SH 海汽集团 -2.49 

603032.SH 德新交运 1.68 002357.SZ 富临运业 -1.69 

物流 

物流综合 

002769.SZ 普路通 16.61 603535.SH 嘉诚国际 -7.45 

002210.SZ *ST 飞马 14.18 600794.SH 保税科技 -4.47 

002245.SZ 澳洋顺昌 5.37 603066.SH 音飞储存 -4.22 

快递 

002352.SZ 顺丰控股 0.90 002120.SZ 韵达股份 -8.33 

600233.SH 圆通速递 -0.27 002468.SZ 申通快递 -2.02 

603056.SH 德邦股份 -1.62 603056.SH 德邦股份 -1.62 

航运港口 航运 
601919.SH 中远海控 14.82 603167.SH 渤海轮渡 -3.05 

002320.SZ 海峡股份 14.02 601975.SH 招商南油 -2.13 
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601598.SH 中国外运 3.32 600428.SH 中远海特 -1.78 

港口 

601000.SH 唐山港 5.58 002040.SZ 南京港 -1.42 

000582.SZ 北部湾港 5.28 601018.SH 宁波港 -0.73 

601008.SH 连云港 3.89 601880.SH 大连港 -0.57 

航空运输 

航空 

600221.SH 海航控股 3.64 600115.SH 东方航空 -4.43 

601021.SH 春秋航空 3.35 603885.SH 吉祥航空 -2.68 

000099.SZ 中信海直 2.65 601111.SH 中国国航 -1.66 

机场 

600897.SH 厦门空港 0.11 000089.SZ 深圳机场 -0.57 

600004.SH 白云机场 -0.38 600009.SH 上海机场 -0.46 

600009.SH 上海机场 -0.46 600004.SH 白云机场 -0.38 

数据来源：wind，山西证券研究所 

1.4 行业估值情况 

截至 2021 年 4 月 2 日，交通运输行业（中信一级）的 PE(TTM)为 90.28，沪深 300 的 PE(TTM)为 15.36。 

图：交通运输行业 PE(TTM)变化 

 
数据来源：wind，山西证券研究所 

图：部分细分行业 PE(TTM)变化 

 
数据来源：wind，山西证券研究所 
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2.关键指标跟踪 

2.1 水上运输 

图：波罗的海干散货指数（BDI）情况  图：好望角型运费指数(BCI)情况 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

图：超级大灵便型运费指数(BSI)情况  图：中国出口集装箱运价指数（CCFI）情况 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

图：中国沿海散货运价指数（CCBFI）情况   

 

  

数据来源：wind，山西证券研究所   
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2.2 铁路运输 

图：月度铁路客运量情况（亿人，%）   图：月度铁路旅客周转量情况（亿人公里，%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

图：月度铁路货运量情况（亿吨，%）   图：月度铁路货物周转量情况（亿吨公里，%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

2.3 公路运输 

图：月度公路客运量情况（亿人，%）   图：月度公路旅客周转量情况（亿人公里，%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 
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图：月度公路货运量情况（亿吨，%）   图：月度公路货物周转量情况（亿吨公里，%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

2.4 港口吞吐量 

图：全国主要港口货物吞吐量月度情况（万吨，%）  图：全国主要港口外贸货物吞吐量月度情况（万

吨，%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

图：全国主要港口集装箱吞吐量月度情况（万标准

箱，%） 

  

 

  

数据来源：wind，山西证券研究所   
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2.5 航空 

图：民航客运量月度情况（亿人，%）  图：民航旅客周转量量月度情况（亿人公里，%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

图：民航货邮运输量月度情况（亿吨，%）  图：民航货邮周转量月度情况（亿吨公里，%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

2.6 物流 

图：中国快递发展指数  图：规模以上快递业务收入（亿元，%） 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 
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图：规模以上快递业务量（万件，%）  图：公路物流运价指数 

 

 

 

数据来源：wind，山西证券研究所  数据来源：wind，山西证券研究所 

3.行业要闻 

➢ 国有三大航空公司 2020 年日均亏超 1 亿，国航亏最多 

3 月 30 日晚，国有三大航空公司发布 2020 年财报。营收方面，2020 年度，国有三大航空公司中，南

方航空营收最多，东方航空营收降幅最大。具体来看，南方航空实现营收 925.61 亿元，同比减少 40.02%；

中国国航实现营收 695.04 亿元，同比减少 48.96%；东方航空实现营收 586.39 亿元，同比减少 51.48%。净

利润方面，中国国航亏损最多，南方航空降幅最大。具体来看，中国国航归属于上市公司股东的净利润-144.1

亿元，同比减少 324.85%；东方航空归属于上市公司股东的净利润-118.35 亿元，同比减少-470.42%；南方

航空归属于上市公司股东的净利润为-108.42 亿元，同比减少 508.98%。经计算，2020 年，国有三大航空公

司合计营收约 2207.04 亿元，合计亏损 370.82 亿元，日亏约 1.01 亿元。（信息来源：中新经纬） 

➢ 顺丰航空开通“武汉=河内”国际全货运航线 

3 月 30 日，顺丰航空有限公司 “武汉=河内”国际全货运航线正式开通运行，这是武汉首条直飞越南河

内的全货运航线，也是顺丰航空 2021 年开年以来自“西安=东京”、“成都=达卡”后新开的第 3 条国际航线。

新航线采用 B757-200 型全货机执飞，计划每周运行 4 班，主要服务于电子产品、电子配件、布卷等货物的

进出口物流需求，将为华中地区与东南亚之间的经贸往来搭建又一条高效稳定的航空货运通道。2020 年，

应防疫物资及复工复产物资的运输需求，顺丰航空在武汉已陆续开通了“武汉=东京”、“武汉=大阪”、“武汉

=法兰克福”三条国际航线，“武汉=河内”航线的开通运行是顺丰航空 2021 年加速提升国际航空货运能力的

又一成果，也是全力支持国际物流供应链建设与双循环发展的具体行动。（信息来源：民航资源网） 

➢ 山西路桥：锁价定增改询价发行，彰显背后长期信心 

4 月 1 日晚，山西路桥（000755）公告，称将对非公开发行的方案进行调整。原方案中，公司拟向战略

投资者招商公路发行股份募集配套资金，募集配套资金总额预计不超过 48005.75 万元，且募集资金发行的

http://data.carnoc.com/aircraft/type/list/boeing-757-200.html
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股份数量不超过 14,077.93 万股，不超过交易前公司总股本的 30%，锁定期为 36 个月。经调整后，公司拟

以询价方式向不超过 35 名特定投资者非公开发行股份募集配套资金，募资总额仍为 48005.75 万元，发行价

格不低于定价基准日前 20 个交易日公司股票均价的 80%，锁定期为 6 个月。公司表示，本次终止与招商公

路的战略合作协议是双方基于目前资本市场环境作出的，公司将与招商公路保持沟通，继续探讨在业务等

方面上探讨战略合作的可能性。（信息来源：证券时报网） 

➢ 清明期间铁路预发 4970 万客，航班拟飞 3.47 万架次 

根据飞常准 APP 统计，假期间（4 月 3 日-5 日）国内-国内计划出港客运航班量为 3.47 万架次，相比去

年同期，出港航班量增长 2 倍以上。而中国铁路总公司也披露，4 月 2 日至 5 日，全国铁路预计发送旅客

4970 万人次，其中最高峰日 4 月 3 日预计发送旅客超过 1400 万人次。3 月以来，我国交通景气程度一直在

提升。3 月中国内地航线日均航班量为 12451 班次，约为 2020 年同期水平的 2.5 倍，全面恢复至疫情之前

2019 年同期水平；铁路方面表示，目前全国铁路实行高峰运行图，每日计划开行旅客列车 10046 列，同比

2019 年清明小长假增长 10.6%，创今年运力投放新高。不过值得一提的是，尽管航空和铁路的出行班次都

创了疫情来的新高，但仍未到 2019 年清明假期的水平。2019 年清明假期，全国航班量达 4.7 万架次，其中

包括国际航班量。而铁路虽然运力投放较 2019 年高 10.6%，但旅客量预计未必达到 2019 年的 5400 万人次。

（信息来源：21 世纪经济报道） 

4.上市公司重要公告 

表：过去一周上市公司重要公告 

公告日期 证券代码 公告标题 

2021-03-29 600350.SH 山东高速:关于子公司参与新建济南至枣庄铁路土建工程投标暨关联交易公告 

2021-03-29 600012.SH 皖通高速:2020 年年度报告 

2021-03-29 600377.SH 宁沪高速:2020 年年度报告 

2021-03-30 600018.SH 上港集团:2020 年年度报告 

2021-03-30 601298.SH 青岛港:2020 年年度报告 

2021-03-30 600017.SH 日照港:2020 年年度报告 

2021-03-30 600798.SH 宁波海运:2020 年年度报告 

2021-03-30 601326.SH 秦港股份:2020 年年度报告 

2021-03-30 603066.SH 音飞储存:2020 年年度报告 

2021-03-30 601333.SH 广深铁路:2020 年年度报告 

2021-03-30 600020.SH 中原高速:郑州至洛阳高速公路洛阳市境段重大合同公告 

2021-03-30 600020.SH 中原高速:郑州至洛阳高速公路郑州境段重大合同公告 

2021-03-30 000099.SZ 中信海直:2020 年年度报告 

2021-03-31 000828.SZ 东莞控股:东莞控股关于全资子公司参与设立股权投资基金的公告 

2021-03-31 001872.SZ 招商港口:2020 年年度报告 

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=B2A93E458F9C&id=122555726&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=2D7AD4568F8D&id=122554760&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=2D7AD4638F8D&id=122554772&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5FB0F938908A&id=122582082&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=9A2281439089&id=122581768&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=3FB1284E9086&id=122581034&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=3929DC749085&id=122580820&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C792BB4C9083&id=122580416&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=8D6231F39081&id=122579538&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=DF11640D907D&id=122577896&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=757A07239073&id=122573432&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=757A071C9073&id=122573390&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=816117E8906B&id=122569680&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=3D3EDF699169&id=122648502&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=390AD5E19167&id=122647166&type=1


                                      

 

证券研究报告：行业研究/定期报告 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            13  

2021-03-31 601866.SH 中远海发:2020 年年度报告 

2021-03-31 601919.SH 中远海控:2020 年年度报告 

2021-03-31 000755.SZ 山西路桥:关于向中国证券监督委员会申请中止发行股份购买资产并募集配套资金暨关联交

易审核的公告 

2021-03-31 600368.SH 五洲交通:2020 年年度报告 

2021-03-31 600368.SH 五洲交通:2020 年年度报告摘要 

2021-03-31 600115.SH 东方航空:2020 年度报告 

2021-03-31 601598.SH 中国外运:2020 年年度报告 

2021-03-31 603713.SH 密尔克卫:2020 年年度报告全文 

2021-03-31 603713.SH 密尔克卫:2020 年年度报告摘要 

2021-03-31 600350.SH 山东高速:2020 年年度报告 

2021-03-31 600026.SH 中远海能:2020 年年度报告 

2021-03-31 601107.SH 四川成渝:2020 年年度报告 

2021-03-31 601111.SH 中国国航:2020 年度报告 

2021-03-31 601000.SH 唐山港:2020 年年度报告 

2021-03-31 600029.SH 南方航空:2020 年年度报告 

2021-03-31 601018.SH 宁波港:2020 年年度报告 

2021-03-31 601018.SH 宁波港:浙江海港集团财务有限公司与浙江省海港投资运营集团有限公司签署《金融框架服

务协议》暨持续性关联交易的公告 

2021-03-31 600611.SH 大众交通:2020 年年度报告 

2021-03-31 600428.SH 中远海特:2020 年年度报告 

2021-03-31 603128.SH 华贸物流:关于全资子公司中特物流有限公司对外投资暨关联交易的公告 

2021-03-31 603223.SH 恒通股份:2020 年年度报告 

2021-04-01 000429.SZ 粤高速 A:2020 年年度报告(更新后) 

2021-04-01 603713.SH 密尔克卫:关于以公开摘牌方式收购上海港口化工物流有限公司 100%股权的进展公告 

2021-04-01 000099.SZ 中信海直:关于公开摘牌方式收购华夏九州通用航空有限公司 51%股权的进展公告 

2021-04-01 600561.SH 江西长运:关于公开挂牌转让华夏九州通用航空有限公司 36%股权的进展公告 

2021-04-01 603032.SH 德新交运:关于重大资产购买之标的资产过户完成的公告 

2021-04-02 000089.SZ 深圳机场:关于与深圳市机场(集团)有限公司续签停机坪租赁协议的关联交易公告 

2021-04-02 000089.SZ 深圳机场:2020 年年度报告 

2021-04-02 000089.SZ 深圳机场:关于与深圳机场国际货站有限公司签订二号国际货站租赁协议的关联交易公告 

2021-04-02 000548.SZ 湖南投资:2020 年年度报告 

2021-04-02 601107.SH 四川成渝:关于全资子公司与关联方共同投资设立公司的关联交易公告 

2021-04-02 603967.SH 中创物流:2020 年年度报告 

2021-04-02 000755.SZ 山西路桥:独立董事关于发行股份购买资产并募集配套资金暨重大资产重组的独立意见 

2021-04-03 601107.SH 四川成渝:关于控股股东交投集团与四川省铁路产业投资集团有限责任公司战略重组的进展

公告 

2021-04-03 600004.SH 白云机场:关于白云机场安保服务关联交易的公告 

2021-04-03 600004.SH 白云机场:关于白云机场东跑道东侧飞行区运行管理合作协议的关联交易公告 

资料来源：wind，山西证券研究所 

http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1C4B395B915D&id=122643000&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=A4451E0E9159&id=122641198&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=D87B003A9156&id=122638102&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=D87B003A9156&id=122638102&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C447334F9154&id=122636066&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=ABBB46F19154&id=122636032&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=8FC41D8A9151&id=122633962&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=55667CE19150&id=122633224&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E25FEFB1914F&id=122632828&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=D5F2D16D914F&id=122632770&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=0483C423914D&id=122629752&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=F4442EDE9147&id=122627508&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=097429FD9147&id=122626880&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E9CE92E39145&id=122626372&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=AD26805E9145&id=122626236&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=38A30E999144&id=122625488&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E24AFC389143&id=122625320&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E71A55A79143&id=122625312&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=E71A55A79143&id=122625312&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4DE9F6029141&id=122623274&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=BA890006913B&id=122619702&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=897F6026913B&id=122619586&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=13623CB49136&id=122616568&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4C393E41921B&id=122693598&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4C393E41921B&id=122693598&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=1C9B64949208&id=122686632&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=C913B3CC91F4&id=122679690&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=EBBB667491F3&id=122678964&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=DF0E944291F3&id=122678988&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=54AB617392E7&id=122735664&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4C6A821992E7&id=122735640&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=3952C18592E7&id=122735620&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=232B74AC92E7&id=122735566&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=4A36E28692D9&id=122732782&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=405D75CF92D8&id=122732404&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=39D9A7CC92D4&id=122730362&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=B87C07B29392&id=122752494&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=B87C07B29392&id=122752494&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5D5E11279389&id=122750382&type=1
http://news.windin.com/ns/bulletin.php?code=5D3E4C889389&id=122750374&type=1
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5.投资建议 

目前，国内疫情防控形式显著好转，宏观经济持续向好，建议关注 2 条主线：1）业务量持续高增长的

快递板块，一是线上消费潜力不断释放，下沉市场持续为行业提供增量，行业规模稳定高增长，二是行业

竞争加剧，市场份额持续向头部集中，建议关注市场份额领先、布局充分的快递龙头，如顺丰控股、圆通

速递；2）国内客运需求持续复苏的航空板块，一是国内疫情常态化，民航客流量持续复苏态势确定性较强，

二是疫苗接种进度持续推进，有望带动国际航线逐步回暖，建议重点关注成本优势凸显的春秋航空、主营

国内支线的华夏航空，以及国内航线占比较高的南方航空。 

6.风险提示 

1）宏观经济不及预期； 

2）行业政策大幅调整； 

3）疫情蔓延超预期； 

4）汇率大幅波动。 
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本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职

业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不

会因本报告中的具体推荐意见或观点直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地位

或执业过程中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 

投资评级的说明： 

——报告发布后的 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准。

其中，A 股市场以沪深 300 指数为基准，新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）为基准。 

——股票投资评级标准：  

买入：  相对强于市场表现 20%以上 
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——行业投资评级标准： 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 
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免责声明： 

山西证券股份有限公司(以下简称“公司”)具备证券投资咨询业务资格。本报告是基于公司认为可靠的已

公开信息，但公司不保证该等信息的准确性和完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本报告

中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，公司不对任何人因使用本报告中
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务顾问服务。客户应当考虑到公司可能存在可能影响本报告客观性的利益冲突。公司在知晓范围内履行披
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