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中邮证券交运物流周报：  

中性 快递行业景气向上 

 核心观点： 

⚫ 本周行业热点 

11 月 18 日，交通运输部发布《综合运输服务“十四五”发展规

划》。 

11 月 16日，顺丰控股（002352.SZ）200亿定增落地，吸引众多

顶流投资机构参与。 

⚫ 本周表现 

本周（2021.11.15-2021.11.19），上证综指、沪深 300 周涨幅

分别+0.60%、+0.03%，交通运输指数+1.87%；交通运输各个子板块来

看，港口+1.75%、公交+2.55%、航空运输-3.87%、机场-4.67%、高速

公路+1.32%、航运+0.09%、铁路运输+0.42%、物流+7.41%。本周港口、

公交、高速公路、航运、铁路运输、物流板块呈现上涨，其中，物流

板块受“双 11”影响上涨幅度最大。 

⚫ 头部股票涨幅 

本周交运个股涨幅前五：圆通速递（600233.SH）+18.85%、飞力

达（300240.SZ）+17.68%、传化智联（002010.SZ）+15.54%、厦门象

屿（600057.SH）+14.54%、韵达股份（002120.SZ）+14.29%。  
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 ⚫ 投资建议 

随着政府对快递行业的监管不断加码，极兔收购百世国内快递业

务，行业低价竞争趋于缓和，由于快递行业对基础设施和数字转型的

持续投入，逐步实现降本增效，部分公司单票收入持续改善，推动盈

利修复。 

⚫ 风险提示 

疫情出现反复，经济增速低于预期；电商发展与网购需求超预期

放缓，快递网络建设进度不及预期，竞争格局恶化等。 
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1、行业热点事件跟踪 

1.1 《综合运输服务“十四五”发展规划》发布 

11月 18日，交通运输部官网发布《综合运输服务“十四五”发展规

划》（以后简称《规划》）的通知。《规划》提出到 2025年，“全国 123

出行交通圈”(都市区 1小时通勤、城市群 2小时通达、主要城市 3小时

覆盖)和“全球 123快货物流圈”(国内 1天送达、周边国家 2天送达、全

球主要城市 3天送达)加快构建，多层次、高品质的旅客出行服务系统和

全链条、一体化的货运物流服务系统初步建立，现代国际物流供应链体系

不断完善，运输结构进一步优化，运输装备水平大幅提高，绿色化、数字

化发展水平明显提高，安全应急保障体系更加健全，治理能力显著提升，

服务支撑经济社会发展能力进一步增强。 

其中提出：大力发展清洁化运输装备。促进交通能源动力系统清洁化、

低碳化、高效化发展，优化交通能源结构。积极推动新能源和清洁能源车

辆、船舶在运输服务领域应用，加大运营、通行、停车、充电等政策支持。

加快充换电、加氢等基础设施规划布局和建设。国家生态文明试验区、大

气污染防治重点区域每年新增或更新公交、出租、物流配送等车辆中新能

源汽车比例不低于 80%。打好柴油货车污染治理攻坚战，鼓励各地采取经

济补偿、限制使用、加强监管执法等措施，推进高排放营运车辆更新淘汰。

严格执行国家和地方污染物控制标准及船舶排放区要求，推进具备条件

的船舶靠港后按规定使用岸电。持续推进邮件快件包装绿色化和轻量化

发展。全国规模以上快递企业完成业务量 97.26 亿件，同比增长 36.5%。

实现快递业务收入 959.4亿元，同比增长 20.4%。 

1.2 顺丰控股 200亿元定增落地 

11月 16日晚间，顺丰控股（002352.SZ）披露 2021年度非公开发行

A股股票发行情况报告暨上市公告书。公司本次定增发行股票3.50亿股，

发行价格为 57.18元/股，募集资金总额 200.00亿元，扣除相关费用后，

募资净额达 199.07亿元。公告显示，本次定增募集资金将用于速运设备

自动化升级项目、新建湖北鄂州民用机场转运中心工程项目、数智化供应

链系统解决方案建设项目等五大项目建设和补充流动资金。 

从获配名单上看，此次定增吸引海内外众多顶流机构，包括上海重阳
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投资、上海景林资产、申万宏源、国泰君安、富国基金、易方达、瑞士银

行、挪威中央银行、巴克莱等共 22家机构。 

2、行业动态数据跟踪 

1.1 物流业数据跟踪 

10月份，全国快递服务企业业务量完成 99.5亿件，同比增长 20.8%；

业务收入完成 909亿元，同比增长 12.1%。 

1-10 月，全国快递服务企业业务量累计完成 867.2 亿件，同比增长

34.7%；业务收入累计完成 8339.8亿元，同比增长 20.7%。其中，同城业

务量累计完成 113.4亿件，同比增长 15.1%；异地业务量累计完成 736.4

亿件，同比增长 38.7%；国际/港澳台业务量累计完成 17.4亿件，同比增

长 21.8%。 

国家邮政局监测数据显示，今年“双 11”期间（11月 1日-16日），

全国邮政、快递企业共揽收快递包裹 68 亿件，同比增长 18.2%；共投递

快递包裹 63亿件，同比增长 16.2%。 

由于今年电商平台促销模式和节奏发生变化，从往年在 11月 11日单

轮促销变成了在 11月 1日和 11月 11日两轮促销，导致今年整个促销期

内快递业务量从“单高峰”变为“双高峰”。其中，第一个高峰出现在 11

月 1 日，当日全国共揽收快递包裹 5.69 亿件，同比增长 28.5%，超过今

年前 9 个月日均业务量 1 倍以上；第二个高峰是 11 月 11 日，当天全国

共揽收快递包裹 6.96亿件。 

图表 1.实物商品网上零售额增速 图表 2.单月快递业务收入 

  

资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 
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图表 3.单月快递业务量及增速 图表 4.单月快递业务收入及增速 

  
资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

1.2 航空机场数据跟踪 

10 月份，民航客运量为 3886.13 人次，同比下降 22.80%，环比上升

7.60%。 

本周，布伦特原油期货行情延续上周弱势震荡，截止 11月 17日，收

每桶 81.75美元/桶。 

本周，美元兑人民币继续受制于 6.40 关口，汇价整体维持在 6.39-

6.36之间来回震荡；美元指数持续走强，一度站上 96关口，创自去年 7

月以来新高。在美元指数走强的同时，人民币兑美元汇率却未表现出以往

的反向变动，而是在 6.38-6.40区间内维持超预期的韧性。 

图表 5. 民航客运量 图表 6. 民航客运量同比增速 

  
资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 
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图表 7. 油价比较 图表 8. 汇率 

  

资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

 

 

1.3 航运港口数据跟踪 

散运：散运市场价格指数总体周环比持续回落，BDI 指数报收 2454

点。2021 年 11 月 18日，波罗的海干散货指数（BDI）报收 2454点，

周环比-13%，同比+120%，BDI指数小幅调整。截止 11月 18日，BDI指数

从 10月 7日的最高点 5650点已回落 57%。总体上，大宗散运价格虽然没

有进一步走高，但仍处于历史高位。进入 11月，全球新冠疫情反弹，经

济复苏动能趋缓，采购运输需求一定程度上承压，但全球供需错配依然存

在，大宗散运价格将呈现高位调整。 

油运：油运价格呈现小幅回落态势，BDTI 指数报收 788点。2021 年 

11 月 18 日，成品油运输指数（BDTI）、原油运输指数（BCTI）分别报

收 788 点、599点，周环比-4.02%、-3.07%，同比+82.83%、+73.62%，

进入四季度，受寒冷天气影响，油运价格呈企稳回升态势。总体上，上周

油轮租金出现短暂反弹，船东经营惨淡的状况有所改善。 
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图表 9.波罗的海干散货指数运行情况 

 
资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

集运：SCFI 指数报收 4555.21 点，10 月上旬集运价格高位回落。

2021 年 11 月 19日，上海出口集装箱运价指数（SCFI）报收 4555.21 

点，周环比+0.03%，比+135.01%。中国出口集装箱运价指数（CCFI）报收 

3245.59点，周环比+0.41%，同比+183.29%。由此可见，10 月，集运价

格维持高位水平，立于 4500 点，上涨趋势有所缓和。 

图表 10.CCFI、SCFI 指数运行情况 

 

资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

 

内贸集运：内贸集运价格周环比进一步小幅反弹，PDCI 指数报收 
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图表 11. 2020.1.3-2021.11.19 PDCI 综合指数（周） 

 

资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

 

1.4 铁路公路数据跟踪 

公路：2021年 10月全国公路完成客运量 4.24亿人次，同比比下降

42.00% ， 比 2019 年 同 期 下 降 63.22%；完成货运量 34.42亿吨，

同比增长 3.40%，比 2019年同期下降 0.07%。 

铁路：2021 年 10 月全国铁路完成客运量 2.48 亿人次，同比下降

8.84% ， 比 2019 年 同 期 下 降 22.37%；完成货运量 4.02亿吨，同

比增加 0.70%，比 2019年同期增加 4.02%。 

受国内散点疫情反弹影响，10月公路铁路客运同比大幅下降，公路客

运较疫情前降幅超 6成。 
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图表 12. 公路客运量 图表 13. 公路货运量 

  

资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

 

图表 14. 铁路客运量 图表 15. 铁路货运量 

  

资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

3、资本市场表现跟踪 

3.1 行情回顾 

截至 2021 年 11 月 19 日，目前市值排名前 5 的交通运输上市公司分

别为：顺丰控股（002352.SZ）3,3077.76 亿元、京沪高铁（601816.SH）

2,263.81 亿元、中远海控（601919.SH）2,237.91 亿元、、上港集团

（600018.SH）1,098.75 亿元、中国国航（601111.SH）1052.39亿元等。 

本周情况：本周（2021.11.15-2021.11.19），上证综指、沪深 300 
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周涨幅分别+0.60%、+0.03%，交通运输指数+1.87%；交通运输各个子板块

来看，港口+1.75%、公交+2.55%、航空运输-3.87%、机场-4.67%、高速公

路+1.32%、航运+0.09%、铁路运输+0.42%、物流+7.41%。本周港口、公交、

高速公路、航运、铁路运输、物流板块呈现上涨，其中，物流板块受“双

11”影响上涨幅度最大。 

本周交运个股涨幅前五：圆通速递（600233.SH）+18.85%、飞力达

（300240.SZ）+17.68%、传化智联（002010.SZ）+15.54%、厦门象屿

（600057.SH）+14.54%、韵达股份（002120.SZ）+14.29%。 

 

3.2 估值水平分析 

截至 2021 年 11 月 19 日，交通运输行业市盈率为 14.16 倍（TTM），

上证 A 股为 13.53 倍，交通运输行业相对于上证综指的溢价水平为 

4.62%。 

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 11.05 倍（2021.11.19），处于偏下的水平。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。 

 

图表 16. 交运行业估值情况（周） 

 
资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 
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图表 17. 估值对比（周） 

 
资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 
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快递网络建设进度不及预期，竞争格局恶化等。 
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中邮证券投资评级标准 

股票投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6 个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 20%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6 个月内，股票涨幅高于沪深 300 指数 10%—20%；  

中性： 预计未来 6 个月内，股票涨幅介于沪深 300 指数-10%—10%之间；  

回避： 预计未来 6 个月内，股票涨幅低于沪深 300 指数 10%以上；   

行业投资评级标准： 

强于大市： 预计未来 6 个月内，行业指数涨幅高于沪深 300 指数 5%以上；  

中性： 预计未来 6 个月内，行业指数涨幅介于沪深 300 指数-5%—5%之间；  

弱于大市： 预计未来 6 个月内，行业指数涨幅低于沪深 300 指数 5%以上； 

可转债投资评级标准： 

推荐： 预计未来 6 个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 10%以上；  

谨慎推荐： 预计未来 6 个月内，可转债涨幅高于中信标普可转债指数 5%—10%；  

中性： 预计未来 6 个月内，可转债涨幅介于中信标普可转债指数-5%—5%之间；  

回避： 预计未来 6 个月内，可转债涨幅低于中信标普可转债指数 5%以上； 
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