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[table_main] 行业点评报告模板 
航空货运价格创阶段性新高， 

持续看好跨境电商物流赛道 

 交通运输行业 

  推荐  （维持评级） 
核心观点（2021.09.06-09.12）：   

 本周行业热点事件点评 1.跨境电商物流：9月 10 日，华贸物流发
布公告，拟成立合资公司华贸东北国际物流股份有限公司（简称“华
贸东北”），持股比例 51%。我们认为：一是合资公司华贸东北区
位优势凸显，公司国际物流网络布局进一步巩固强化。二是出口需
求持续旺盛，跨境物流高景气度逻辑不变。三是继续推荐华贸物流
（603128.SH）的收益增厚潜力。2.快递：9月 7日，圆通速递的全
资子公司圆准物流有限公司（简称“圆准物流”）宣告成立。我们
认为：一是圆准物流主营运输仓储业务，为圆通带来协同发展效应。
二是 Q4 电商物流旺季临近，圆通产能储备持续强化下，业绩有望
创新高。三是国家政策带来快递价格回升动能，建议把握快递龙头
公司的底部建仓机会。看好中通快递（2057.HK）、韵达股份
（002120.SZ）、圆通速递（600233.SH）。 

 本周行业动态数据跟踪 1.航空货运市场：航空货运价格再创阶段
性新高，2021 年 9月上海至北美航空货运价格为 10.6 美元/公斤，
同比+85.96%。2.航运市场：散运方面，全球经济逐步复苏的趋势不
变，制造业高景气度逻辑继续，BDI 指数报收 3864 点。油运方面，
继续受制于海外疫情严峻形势，油运市场仍处于底部，BDTI 指数报
收 611 点。集运方面，SCFI 指数报收 4502.65 点，9月集运价格继
续高位向上。内贸集运方面， PDCI 指数报收 1619 点，同比+39.69%，
内贸集运价格维持高位。3.快递市场：8月快递件量预计同比+27%，
电商促销及早秋农货寄递拉动快递需求继续高增。4.暑运：2021 年
暑运实际发送旅客 4.62 亿人次，受南京疫情影响，仅完成预计发
送量的 61.6%。 

 交通运输行业在资本市场的表现 2021 年初以来，上证综指、沪深
300 累计涨幅分别+6.62%、-3.79%，交通运输指数+4.58%；交通运
输各个子板块来看，港口+8.57%、公交+7.99%、航空运输+15.73%、
机场-33.52%、高速公路+5.29%、航运+52.05%、铁路运输-6.29%、
物流+3.73%。 

 核心组合表现 2021 年推荐核心组合为华贸物流（603128.SH）、中
谷物流（603565.SH）、传化智联（002010.SZ）。截至 2021 年 9 月
10 日，2021 年银河交通核心组合+52.20%，相对收益+47.62%。 

 风险提示 空运价格大幅下跌、跨境物流需求不及预期、快递价格
战、新冠疫苗接种进度不及预期、交通政策法规变化等产生的风险。 

表 核心组合表现 

证券代码 证券简称 加入组合时间 累计涨幅 

603128.SH 华贸物流 2021/1/1 +66.31% 

002010.SZ 传化智联 2021/7/1 +16.73% 

601598.SH 中谷物流 2021/4/1 +59.73% 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

 分析师 

 王靖添 

：8610-80927665 

：wangjingtian_yj@chinastock.com.cn 

分析师登记编码：S0130520090001 

 

特此鸣谢：宁修齐 

 

  

相对沪深 300 表现图    2021-09-10 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

 

核心组合表现图        2021-09-10 

[table_report] 

 
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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一、本周热点动态跟踪 

表 1 热点事件点评分析 

重点政策和事件 我们的观点 

1.跨境电商物流：9月10日，华贸物流发布公告，拟与

大连众通投资有限公司（简称“大连众通”）成立合

资公司华贸东北国际物流股份有限公司（简称“华贸

东北”），公司持股比例为51%。 

一是华贸东北区位优势凸显，公司业务版图布局进一步

巩固强化。华贸东北位于大连高新技术产业园区，毗邻

大连港，及中欧班列大连枢纽，区位优势显著。华贸东

北并入后，母公司华贸物流的业务版图较前将进一步扩

张。特别地，基于合资公司在大连的地理区位优势，华

贸物流的中欧班列、铁海联运、第三方仓储等业务板

块，都有望得到进一步强化。二是出口需求持续旺盛，

跨境物流高景气度逻辑不变。根据商务部最新发布的数

据，2021年1-8月，我国出口增速累计同比+23.2%，两

年复合增速CAGR为+11.2%，出口需求继续呈现旺盛。考

虑到我国制造业“走出去”动能强劲，叠加当前国内疫

情基本消除、海外疫情仍然严峻的局面仍未改变，出口

产业链有望持续释放红利，为跨境物流的高景气度带来

有力支撑。三是继续看好华贸物流的收益增厚潜力。公

司坚持跨境物流业务链条的延申布局，通过资本市场收

购活动，持续扩大完善业务版图，发展前景具备向好的

确定性。在出口旺盛需求及空运高运价行情的持续催化

驱动下，我们看好公司收益水平继续增厚的潜力。 

2.快递：9月7日，圆通速递的全资子公司圆准物流有

限公司（简称“圆准物流”）宣告成立。 

一是圆准物流主营运输仓储业务，为圆通带来协同发展

效应。圆准物流的经营范围包括物流运输仓储

（3PL），及运输设备租赁等业务。随着全资子公司并

入，或将为母公司圆通的国内快递核心业务带来协同支

持的效应。圆通的土地、仓库、货车等资产壁垒将得到

巩固夯实，全网运输服务能力将较前进一步增强。二是

Q4电商物流旺季临近，圆通产能储备持续强化下，业绩

有望创新高。即将进入Q4，“双十一”电商流量高峰临

近，“超强旺季”效应下，快递公司日均单量激增，全

网运力普遍承受负荷。但考虑到近一段时间圆通内部管

理优化完善，且公司持续发力产能储备，网络运转操作

效率提升显著，我们认为，公司有望在“双十一”呈现

优良的表现，业绩或创新高。三是国家政策带来快递价

格回升动能，建议把握快递龙头公司的底部建仓机会。

自4月国家开始对快递业低价竞争实施监管，近期快递

企业集中上调派费，价格战呈现显著缓和趋势。看好中

通快递（2057.HK）、韵达股份（002120.SZ）、圆通速

递（600233.SH）。 

资料来源：中国银河证券研究院整理 
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二、行业动态数据跟踪 

（一）航空货运动态数据跟踪 

航空货运价格再创阶段性新高，2021 年 9 月上海至北美航空货运价格为 10.6 美元/公斤，

同比+85.96%。据 TAC 航空货运价格数据显示，2021 年 9 月 10 日，上海-北美、上海-欧洲航空

货运价格分别为 10.6 美元/公斤、5.87 美元/公斤，周环比+8.83%、+2.44%，同比+85.96%、

+59.51%；香港-北美、香港-欧洲航空货运价格分别为 9.03 美元/公斤、4.87 美元/公斤，周环

比-0.77%、+3.62%，同比分别+68.47%、+51.24%。由此可见，因海外地区继续受德尔塔病毒变

异的反复影响，国际客机腹舱运力恢复预期持续延后，叠加疫苗运输挤占运力以及近期上海机

场新确诊病例影响客改货运营等因素，航空运力紧张的局面仍将持续，航空货运价格仍居高位

水平。中长期来看，我国跨境电商物流行业具备高成长性，市场空间广阔，出口运输需求仍有

释放动力。我们维持此前观点，国际航空货运价格有望在未来 2-3 年内继续位于较高区间。 

图 1：2015 年初以来亚太至北美航空货运月度价格指数（美元/公斤） 

  

 
资料来源：Bloomberg，中国银河证券研究院整理 

 

图 2：2015 年初以来亚太至欧洲航空货运月度价格指数（美元/公斤） 

  

 
资料来源：Bloomberg，中国银河证券研究院整理 
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图 3：2020.1.1-2021.9.10 亚太至北美航空货运周度价格指数（美元/公斤） 

   
资料来源：Bloomberg，中国银河证券研究院整理 

 

图 4：2020.1.1-2021.9.10 亚太至欧洲航空货运周度价格指数（美元/公斤） 

   
资料来源：Bloomberg，中国银河证券研究院整理 

（二）航运业动态数据跟踪 

散运：全球经济逐步复苏的趋势不变，制造业高景气度逻辑继续，支撑大宗散运市场仍呈

现“淡季不淡”行情，BDI 指数报收 3864 点。2021 年 9 月 10 日，波罗的海干散货指数（BDI）

报收 3,864 点，周环比-2.03%，同比+204.49%，BDI 指数小幅调整，继续维持高位水平。其中，

9 月 10 日，好望角型运费指数（BCI）为 5,567 点，周环比-1.03%，巴拿马型运费指数（BPI）

为 3,595 点，周环比-0.28%，同比+189.89%。铁矿石方面，9 月，随着全球经济稳步复苏趋势

继续，我国制造业高景气逻辑不变，钢厂铁矿石进口需求持续旺盛，支撑大宗散运价格维持高

位。动力煤方面，9月，制造业高景气度下，工厂生产活力高涨，用电旺季继续，社会用电总量

维持高位水平，电厂对动力煤采购积极性持续，需求持续放量。同时，考虑到我国经济运行预

期向好，下半年工业用电量或维持高位，动力煤采购及补库存需求有望持续坚挺。炼焦煤方面，

因我国制造业高景气度继续，高炉开工率维持高位稳定，焦煤供需维持相对平衡的局面。总体

上看，进入 9 月，虽然受疫情反复影响，全球经济逐步复苏的趋势不变，制造业高景气度逻辑

继续，大宗散运市场高景气度行情继续，运价立于 3800 点高位。 
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图 5：2018.1.1-2021.9.10 BDI、BDTI、BCTI 指数（日） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

油运：油运市场仍处于底部，BDTI 指数报收 611 点。2021 年 9 月 10 日，成品油运输指数

（BDTI）、原油运输指数（BCTI）分别报收 611 点、481 点，周环比-0.81%、-6.96%，同比+33.12%、

+3.00%，油运价格底已恢复至 2020 年同期水平，但仍位于历史低位，底部上行态势暂时趋缓。

总体上，当前油轮租金水平仍低迷，船东经营惨淡的现状延续。从需求端来看，进入 9 月，因

印度德尔塔变异病毒蔓延形势仍严峻，海外多国面临疫情反复的风险，原油消费需求修复前景

继续蒙阴。同时，因我国原油进口配额下降，当前油轮市场进一步承压。我们将进一步关注 OPEC+

对于增产计划的协议结果。 

图 6：2018.1.1-2021.9.3 CCFI、SCFI 综合指数（周） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

集运：SCFI 指数报收 4502.65 点，9 月集运价格继续高位向上。2021 年 9 月 3日，上海出

口集装箱运价指数（SCFI）报收 4,502.65 点，周环比+2.67%，同比+240.9%；中国出口集装箱

运价指数（CCFI）报收 3,097.58 点，周环比+0.60%，同比+236.0%。由此可见，9 月，集运价

格继续高位向上，突破 4500 点。我们认为，因海外疫情仍未完全消除，我国出口替代的红利仍

有释放空间，集装箱出口产业仍具备相对较高的景气度。叠加此前发生的苏伊士运河堵塞事件，

在一定程度上迫使部分集运船舶绕行，带来运力紧缺的局面，同时印度德尔塔疫情变异反复，

影响到国际航运运力供给，对集运运价形成了进一步支撑，运价向上的逻辑延续。 
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内贸集运：PDCI 指数报收 1619 点，同比+39.69%，内贸集运价格维持高位。2021 年 9 月 3

日，中国内贸集装箱运价指数（PDCI）为 1,619 点，周环比+1.19%，同比+39.69%。其中，东北

指数为 1,542 点，周环比+2.53%，同比+42.91%；华北指数为 1,424 点，周环比-0.56%，同比

+35.62%；华南指数为 1,819 点，周环比+2.59%，同比+40.68%。 

图 7：2018.1.1-2021.9.3 PDCI 综合指数（周） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

（三）快递业动态数据跟踪 

8 月快递件量预计同比+27%，电商促销及早秋农货寄递拉动快递需求继续高增。2021 年 8

月，快递发展指数为 357.4，较去年（327.3）同比+9.2%，较 7 月（316.2）环比+13.03%。其

中，8 月快递业务量预计同比+27%，快递件量高增态势持续。由此可见，在 818 电商促销拉动

催化下，叠加早秋生鲜农货迎来丰收，8 月快递需求继续呈现强劲增长。 

图 8：2018.01-2021.7 中国快递发展指数及其同比变动（月） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

 

图 9：2020.01-2021.07 快递业务量及其同比变动（月） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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图 10：2020.01-2021.07 快递业务收入及其同比变动（月） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

图 11：2020 年以来快递行业件量累计同比增速（月） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

7 月申通单票价格首次跌破 2 元/票，低价竞争仍呈激烈。2021 年 7 月，韵达、圆通、申

通、顺丰的单票价格分别为 2.04 元/票、2.02 元/票、1.97 元/票、15.96 元/票，较去年同比

分别+1.49%、-6.33%、-7.08%、-10.69%。由此可见，低价竞争的环境仍在持续呈现，其中，韵

达、圆通单价水平继续立于 2 元/票，申通单价则首次跌破 2元关口。顺丰因继续发展月结客户

及电商特惠专配产品，以抢占电商件市场份额，整体单价水平继续较前下探。 

图 12：2018 年初以来主要快递公司单票价格（月） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

7 月 CR8 为 80.8，一线头部公司份额维稳 80%水平。2021 年 7 月，快递行业 CR8 为 80.8，

与 6 月（80.8）持平。当前，价格监管政策生效、极兔影响弱化的格局继续，一线头部公司份

额暂时维持相对稳态。在此背景下，快递行业的竞争环境较前有所改善，行业收益水平预期提

升。我们看好中通、韵达等快递龙头业绩回升的潜力。 
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韵达市占率重回 17%，圆通、申通差距拉大。2021 年 7 月，韵达、圆通、申通、顺丰的市

占率分别为 17.38%、15.64%、9.99%、9.53%，较 6 月的（16.86%、15.28%、9.32%、9.76%），

韵达市占率重回 17%以上，继续坐稳业内第二的位置，圆通紧随其后。圆通与位于其后的申通

相比，市占率差距达到 5.65pct，差距已经比较明显。 

图 13：2018 年初以来快递品牌服务集中度指数 CR8（月） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

 

图 14：2020 年以来主要快递公司市场占有率（月） 

  
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

 

图 15：2021 年 Q1 主要快递公司市场占有率 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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（四）高速公路交通流量动态数据跟踪 

暑运出行需求环比增加，7月路网客流量提升。2021 年 7 月，全国高速公路、普通公路交

通量同比分别+4%、+0.6%，环比分别+6%、+0.3%。高速公路客车/货车流量比例约为 69%/31%，

高速公路客车流量同比+9%，货车流量同比-5%。7 月，京津冀、长三角城市群交通量同比+9%、

-3%，月环比+0.1%、-5%；成渝、粤港澳湾区交通量同比+2%、+5%，月环比+0.2%、+9%。 

图 16：2021 年 7 月路网交通汽车交通量同环比变动 

   
资料来源：交通运输部，中国银河证券研究院整理 

图 17：2021 年 7 月全国路网交通客货车流量占比 

   
资料来源：交通运输部，中国银河证券研究院整理 

（五）暑运数据跟踪 

2021 年暑运实际发送旅客 4.62 亿人次，受南京疫情影响，仅完成预计发送量的 61.6%。

2021 年暑运（2021.7.1-2021.8.31）结束，共计 62 天。2021 年暑运期间，全国铁路实际发送

旅客 4.62 亿人次，较 2020 年（4.56 亿人次）同比+1.32%，较 2019 年（7.35 亿人次）同比-

37.14%。由于受到南京疫情反复带来的影响，全国各地升级防控措施，暑运客运量受到明显压

制，仅完成此前预期水平（7.5 亿人次）的 61.6%。 

图 18：2021 年暑运（2021.7.1-2021.8.31）全国铁路旅客发送量（亿人次） 

   

资料来源：交通运输部，中国银河证券研究院整理 
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三、交通运输行业在资本市场的表现 

（一）A 股交通运输上市公司发展情况 

截至 2021 年 9 月 10 日，A股交通运输上市公司为 123 家，占比 3.04%；交通运输行业总市

值（剔除 B股上市公司）为 28,028.45 亿元，占总市值比例为 3.11%。目前市值排名前 10 的交

通运输上市公司分别为：中远海控（601919.SH）3,590.10 亿元、顺丰控股（002352.SZ）2,857.34

亿元、京沪高铁（601816.SH）2,460.23 亿元、上港集团（600018.SH）1,417.67 亿元、中国国

航（601111.SH）1,124.22 亿元、南方航空（600029.SH）1,044.02 亿元、大秦铁路（601006.SH）

954.45 亿元、上海机场（600009.SH）882.16 亿元、东方航空（600115.SH）827.17 亿元、宁波

港（601018.SH）656.01 亿元。 

图 19：2021 年初至 9月 10 日交通运输各子行业行业表现 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

本周情况：本周（2021.09.06-2021.09.10），上证综指、沪深 300 周涨幅分别+3.39%、

+3.52%，交通运输指数+5.75%；交通运输各个子板块来看，港口+4.67%、公交+1.80%、航空运

输+5.40%、机场+3.00%、高速公路+4.56%、航运+10.96%、铁路运输+3.60%、物流+5.46%。本周

各个子板块均呈现上涨。 

本周交运个股涨幅前五：海峡股份（002320.SZ）+15.19%、中远海特（600428.SH）+14.14%、

中远海控（601919.SH）+12.38%、建发股份（600153.SH）+12.27%、中远海发（601866.SH）+11.85%。 

年初至今：2021 年初以来，上证综指、沪深 300 累计涨幅分别+6.62%、-3.79%，交通运输

指数+4.58%；交通运输各个子板块来看，港口+8.57%、公交+7.99%、航空运输+15.73%、机场-

33.52%、高速公路+5.29%、航运+52.05%、铁路运输-6.29%、物流+3.73%。其中，航运、航空运

输、港口、公交、高速公路、物流板块呈现上涨，其余各子板块继续呈现下跌。 

年初至今交运个股累计涨幅前五：德新交运（603032.SH）+155.17%、中远海控（601919.SH）

+138.74%、中谷物流（603565.SH）+124.87%、华鹏飞（300350.SZ）+98.41%、恒通股份（603223.SH）

+96.55%。 
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（二）交通运输行业估值水平分析 

1、国内交通运输行业估值分析 

截至 2021 年 9 月 10 日，交通运输行业市盈率为 16.86 倍（TTM），上证 A股为 14.15 倍，

交通运输行业相对于上证综指的溢价水平为 119.11%。 

图 20：截至 2021 年 9 月 10 日交通运输行业估值及溢价情况 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

2、与市场相比，行业估值水平中等偏低 

与其他行业整体对比来看，在市场 28 个一级行业中，交通运输行业的市盈率为 16.86 倍

（2021.09.10），处于中等偏下的水平。由于交通运输已经是一个相对成熟的行业，因此处于

较低的估值水平。 

图 21：截至 2021 年 9 月 10 日交通运输行业与其他行业估值对比 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

图 22：截至 2021 年 9 月 10 日交通运输子行业估值对比 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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3、与国外（境外）估值比较 

我们选择[HS]工用运输指数、[SP500]Wind 运输指数与交通运输指数进行对比，截至 2021

年 9 月 10 日，上述指数的市盈率分别为 9.97 倍、23.15 倍、16.86 倍。本周美股、A股、港股

交通运输上市公司估值均处于相对低位。 

图 23：截至 2021 年 9 月 10 日交通运输子行业估值对比 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

（三）国内外重点公司分析比较 

我们选择了美股中市值大于 186 亿美元、港股中市值大于 200 亿港元、A 股中大于 384 亿

元的交通运输上市公司进行对比分析。总体而言，美股中具有较高市值的交通运输上市公司主

要聚焦在铁路、航空、物流板块，市盈率处于 25-30 倍左右。港股方面，重点交通运输上市公

司的市盈率处于 5倍至 25 倍的区间，涉铁路、航空机场、港口等板块。A股方面，重点交通运

输上市公司的市盈率处于 8倍至 70 倍之间，范围相对较大。 

表 2 美股交通运输行业重点公司业绩增速与估值（市值单位：亿美元；截止 2021.9.10） 

序

号 
证券代码 证券简称 子行业 

营业收入同比增

速（%） 

净利润同比增速

（%） 
市值 市盈率 市净率 

每股收

益 

2021H1 2020Y 2021H1 2020Y 
（亿美

元） 
（PE） （PB） （EPS） 

1 UPS.N 联合包裹服务 航空货运

与物流 

20.36  14.22  173.25  -69.75  1,683.38  27.70  256.22  6.98  

2 UNP.N 联合太平洋 铁路 10.89  -10.0  20.45  -9.63  1,354.85  23.03  7.99  9.02  

3 CNI.N 加拿大国家铁路 铁路 5.61  -7.36  29.05  -15.51  842.96  26.04  5.47  5.66  

4 CSX.O CSX 运输 铁路 13.56  -11.3  48.07  -16.99  697.77  20.67  5.33  1.50  

5 FDX.N 联邦快递(FEDEX) 航空货运

与物流 

- - - - 688.56  13.19  2.85  19.53  

6 NSC.N 诺福克南方 铁路 15.46  -13.3  93.01  -26.05  610.39  22.36  4.13  11.05  

7 CP.N 加拿大太平洋铁路 铁路 4.64  -1.05  77.01  0.16  457.06  17.45  7.96  4.87  
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8 DIDI.N 滴滴出行 应用软件 - -8.43  - -8.08  412.39  -41.67  -3.53  -5.39 

9 ODFL.O OLD DOMINION 

FREIGHT LINE 

陆运 29.86  -2.29  66.89  9.29  337.54  39.22  10.15  7.43  

10 LUV.N 西南航空 航空公司 15.60  -59.7  145.89  -233.65  283.40  -17.69  3.19  -2.71  

11 ZTO.N 中通快递 航空货运

与物流 

- 14.04  - -24.00  263.09  39.39  3.50  5.04  

12 KSU.N 堪萨斯南方铁路

(KANSAS) 

铁路 13.75  -8.14  -186.23  14.49  254.70  196.23  6.29  1.43  

13 DAL.N 达美航空(DELTA) 航空公司 12.09  -63.6  91.60  -359.81  251.87  -3.78  16.42  -10.41  

14 VLRS.N CONTROLADORA 

VUELA COMPANIA 

DE AVIACION 

航空公司 - - - - 241.24  -140.5  171.62  -3.03 

15 RYAAY.O RYANAIR HLDG-ADR 航空公司 - - - - 237.91  -19.99  4.37  -0.90  

16 EXPD.O 康捷国际物流 航空货运

与物流 

60.00  23.74  97.12  17.91  213.66  21.50  8.03  5.85  

17 YMM.N 满帮集团 应用软件 - 4.36  - -127.77  186.33  -20.39  -12.41  -0.27 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

 

表 3 港股交通运输行业重点公司业绩增速与估值（市值单位：亿港元；截止 2021.9.10） 

序

号 

证券 

代码 
证券简称 子行业 

营业收入同比增

速（%） 

净利润同比增速

（%） 
市值 市盈率 市净率 每股收益 

2021H1 2020Y 2021H1 2020Y 
（亿港

元） 
（PE） （PB） （EPS） 

1 0066.HK 港铁公司 铁路 4.76  -21.36  900.30  -140.30  2,724.39  -151.19  1.54  -0.29  

2 1919.HK 中远海控 海运 88.06  13.76  3,162.31  48.38  2,494.82  4.52  4.78  2.87  

3 2618.HK 京东物流 陆运 - 47.20  - -85.06  2,207.32  -44.43  -36.13  -0.67  

4 2057.HK 中通快递 航空货运

与物流 

33.72  14.04  0.15  -24.00  2,069.83  39.91  3.56  5.04  

5 0316.HK 东方海外国

际 

海运 103.69  19.08  2,653.53  -33.07  1,006.77  3.59  2.30  5.67  

6 1308.HK 海丰国际 海运 79.59  8.46  309.40  59.85  938.75  16.83  10.22  0.27  

7 1055.HK 中国南方航

空股份 

航空公司 33.18  -41.24  42.66  -510.87  803.35  -9.08  0.97  -0.43  

8 0753.HK 中国国航 航空公司 27.05  -48.96  28.16  -324.34  797.41  -5.65  0.87  -0.81  

9 0670.HK 中国东方航

空股份 

航空公司 37.96  -51.46  39.03  -470.80  537.25  -5.26  0.80  -0.52  

10 0144.HK 招商局港口 海港与服

务 

38.90  0.53  204.72  -38.40  501.58  6.03  0.57  2.22  

11 0636.HK 嘉里物流 航空货运

与物流 

67.74  29.71  215.08  -23.56  482.53  9.27  1.76  2.88  
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理  

 

表 4 A 股交通运输行业重点公司业绩增速与估值（市值单位：亿人民币元；截止 2021.9.10） 

序

号 
证券代码 

证券简

称 
子行业 

营业收入同比增速

（%） 

净利润同比增速

（%） 
市值 市盈率 市净率 每股收益 

2021H1 2020Y 2021H1 2020Y （亿元） （PE） （PB） （EPS） 

1 601919.SH 中远海控 航运Ⅱ 88.06  13.37  2,111.72  27.42  3,590.10  7.82  4.45  2.87  

2 002352.SZ 顺丰控股 物流Ⅱ 24.20  37.25  -88.53  23.24  2,857.34  66.07  5.04  0.95  

3 601816.SH 京沪高铁 铁路运

输Ⅱ 

50.30  5.72  -79.33  16.48  2,460.23  45.21  1.33  0.11  

4 600018.SH 上港集团 港口Ⅱ 44.22  -27.65  111.79  -7.48  1,417.67  10.75  1.52  0.57  

5 601111.SH 中国国航 航空运

输Ⅱ 

27.05  -48.96  29.34  -318.2  1,124.22  -9.56  1.57  -0.81  

6 600029.SH 南方航空 航空运

输Ⅱ 

32.37  -40.02  58.17  -481.9  1,044.02  -14.19  1.39  -0.43  

7 601006.SH 大秦铁路 铁路运

输Ⅱ 

14.90  -9.50  37.32  -18.94  954.45  7.47  0.81  0.86  

8 600009.SH 上海机场 机场Ⅱ -26.97  -60.68  -103.51  -122.2  882.16  -54.40  3.10  -0.84  

9 600115.SH 东方航空 航空运

输Ⅱ 

38.13  -51.48  40.50  -460.4  827.17  -9.73  1.73  -0.52  

10 601018.SH 宁波港 港口Ⅱ 22.11  -16.02  35.42  1.39  656.01  16.19  1.25  0.26  

12 0293.HK 国泰航空 航空公司 -42.70  -56.13  20.34  -1,393.7  435.80  -2.19  0.59  -3.09  

13 0177.HK 江苏宁沪高

速公路 

公路与铁

路 

90.12  -20.55  451.71  -41.32  412.09  7.36  1.23  0.92  

14 0576.HK 浙江沪杭甬 公路与铁

路 

87.62  -0.10  865.40  -19.23  294.90  4.67  1.03  1.21  

15 6198.HK 青岛港 海港与服

务 

30.64  8.79  7.61  1.36  269.38  5.61  0.69  0.62  

16 0598.HK 中国外运 航空货运

与物流 

55.44  8.91  77.97  -1.77  249.41  5.61  0.69  0.50  

17 0152.HK 深圳国际 公路与铁

路 

65.54  15.65  -43.92  -20.19  244.77  7.52  0.71  1.44  

18 0694.HK 北京首都机

场股份 

机场服务 22.68  -68.30  -13.95  -184.10  226.67  -8.82  0.86  -0.47  

19 2866.HK 中远海发 海运 65.49  49.21  183.07  22.10  207.79  5.09  0.95  0.29  

20 2343.HK 太平洋航运 海运 67.59  -7.25  172.00  -928.80  206.95  15.30  2.51  0.04  

21 1199.HK 中远海运港

口 

海港与服

务 

24.79  -2.63  7.50  12.81  200.91  7.19  0.47  0.11  
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11 601021.SH 春秋航空 航空运

输Ⅱ 

34.82  -36.68  102.31  -132.2  543.10  -320.62  3.98  -0.18  

12 002120.SZ 韵达股份 物流Ⅱ 27.18  -2.63  -32.94  -45.71  530.34  45.33  3.59  0.40  

13 601866.SH 中远海发 航运Ⅱ 83.67  33.49  183.73  22.22  525.85  14.22  2.63  0.32  

14 001965.SZ 招商公路 高速公

路Ⅱ 

66.16  -14.75  1,504.63  -47.26  473.87  9.12  0.94  0.84  

15 600377.SH 宁沪高速 高速公

路Ⅱ 

89.70  -20.30  458.01  -41.43  452.39  9.71  1.53  0.92  

16 601880.SH 大连港 港口Ⅱ 4.17  0.17  -8.73  6.24  420.80  32.38  1.19  0.06  

17 600221.SH 海航控股 航空运

输Ⅱ 

56.54  -59.38  92.28  -9,477  416.79  -0.79  -1.25  -3.16  

18 601872.SH 招商轮船 航运Ⅱ -21.96  -2.88  -67.91  44.48  407.87  59.96  1.60  0.08  

19 600233.SH 圆通速递 物流Ⅱ 33.70  12.06  -32.62  9.93  384.87  26.70  2.22  0.46  

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理  

四、核心组合表现 

2021年1月1日-2月28日，推荐核心组合为华贸物流（603128.SH）、顺丰控股（002352.SZ）、

中国外运（601598.SH）。2021 年 3 月 1 日-3 月 31 日，核心组合为华贸物流（603128.SH）、

顺丰控股（002352.SZ）、吉祥航空（603885.SH）。2021 年 4 月 1 日-6 月 30 日，核心组合为

华贸物流（603128.SH）、中国国航（601111.SH）、中谷物流（603565.SH）。2021 年 7 月 1 日

起，核心组合为华贸物流（603128.SH）、中谷物流（603565.SH）、传化智联（002010.SZ）。

2021 年 1 月 1日-9 月 10 日，交通运输业指数累计+4.58%，2021 年银河交通核心组合+52.20%，

核心组合跑赢行业，相对收益+47.62%。 

图 24：核心组合表现情况（20210104-20210910） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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图 25：核心组合标的表现情况（20210104-20210910） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

 

图 26：2021 年 9 月推荐核心组合标的表现情况（20210104-20210910） 

   
资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 

五、风险提示 

空运海运价格大幅下跌、跨境物流需求不及预期、国际贸易形势变化、快递价格战、新冠

疫苗接种进度不及预期、交通运输需求下降、交通运输政策法规变化等产生的风险。 
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