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行业评级 
 
中邮证券交运物流周报：  

中性 港口景气度或迎来拐点向上 

 核心观点： 

⚫ 本周行业热点 

12月 1日消息，宁波港发布公告，2022年 1月 1日起装卸费提

价 10%，港口景气度或迎来拐点。 

12 月 1 日，抖音电商近期联合中通、圆通、韵达推出送货上门

服务，收费标准 0.8 元/件。 

12月 3日，圆通速递 37.9亿元定增落地，定增发行价为 14.04

元/股。 

⚫ 本周表现 

本周情况：本周（2021.11.29-2021.12.03），上证综指、沪深 

300 周涨幅分别+1.22%、0.84%，交通运输指数 2.55%；交通运输各

个子板块来看，港口 9.37%、公交 3.07%、航空运输 1.13%、机场-

2.62%、高速公路+2.24%、航运 11.70%、铁路运输 1.40%、物流-0.84%。

本周交通运输上涨的子版块较多，其中港口和航运上涨幅度最大，

仅有机场和物流两个子版块下跌。 

⚫ 头部股票涨幅 

本周交运个股涨幅前五：三羊马（001317.SZ）+33.07%、中远海

控（601919.SH）+17.05%、上港集团（600018.SH）+16.77%、*ST德

新（002245.SZ）+16.52%、密尔克卫（601518.SH）+13.85%。  
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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，中短期内，行业价格战维持缓和态势。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 宁波港上调装卸费 港口景气度或迎拐点 

12 月 1 日，宁波舟山港股份有限公司在其官网发布公示《宁波舟山

港外贸进出口集装箱港口收费目录清单（202111 版）》，该目录清单从

2022 年 1 月 1 日起执行，将外贸进出口 20 英尺和 40 英尺的空重箱装卸

费上调了 10%。此次宁波港率先提价，其他港口也有望跟随提价。在国内

港口集装箱吞吐量逐渐增长的前提下，国内港口板块的上市公司利润会

有较大改善。 

1.2 抖音推出“送货上门”服务 

12 月 1 日，抖音电商近期推出“送货上门”的服务，商家在后台开

通该功能后，可以直接针对快递配送服务要求较高的消费者订单提供送

货上门服务，以降低消费者物流投诉率及品退率。首批会接入中通、圆通、

韵达三家快递公司，其余快递在陆续接入中，收费均为 0.8 元/单，以第

一条物流轨迹作为扣费节点；当快递公司未按照承诺服务履约且产生客

诉时，由快递公司对商家进行赔付，5元/单。 

 1.3 圆通速递 37.9 亿元定增落地 

12月3日晚间，圆通速递披露了市价定增发行结果暨股本变动公告。

圆通速递本次发行最终价格确定为 14.04 元/股，募集资金总额 37.9 亿

元左右，发行对象总数为 16名，锁定期 6个月。公告显示，圆通速递此

次定增发行价 14.04元/股，相较于定价基准日前 20个交易日均价 14.48

元/股，仅折价 3%。嘉实基金、UBSAG、易方达基金分别获配 5.3 亿元、

5.1 亿元、4.1亿元。上海高毅资产管理合伙企业（有限合伙）-金太阳高

毅国鹭 1号崇远基金、上海高毅资产管理合伙企业（有限合伙）-高毅晓

峰 2号致信基金分别获配 1.5亿元、1.25亿元，合计 2.75亿元。 

2、行业动态数据跟踪 

2.1 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%；
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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 

2.2 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%。 

受南非新型新冠病毒影响，本周，布伦特原油期货持续下跌，周跌幅

为 2.03%，收 70.14美元/桶。 

本周，美元兑人民币回落 0.21%，继续受制于 6.40关口；美元指数维

持在 96之上。在美元指数走强的同时，美元兑人民币汇率却未表现出以

往的反向变动，而是在 6.38-6.40区间内维持超预期的韧性，该趋势从 9

月底以来一直延续。 

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 

 

 

2.3 航运港口数据跟踪 

散运：散运市场价格指数总体周环比上涨，没有延续上周的下跌趋势，

BDI 指数报收 2767点。2021 年 12月 3日，波罗的海干散货指数（BDI）

报收 3171点，周环比+14.60%，同比+166.69%，BDI指数大幅上涨。总体

上，大宗散运价格虽然有大幅回落，但仍处于历史高位。进入 11月，全

球新冠疫情反弹，南非新毒株疫情蔓延加重市场对经济复苏的担忧，采购

运输需求一定程度上承压，但全球供需错配依然存在，大宗干散货行业景

气度持续性较强。 

油运：原油油运价格延续回落态势，BDTI 指数报收 737点。2021 年 

12 月 3 日，原油运输指数（BDTI）、成品油运输指数（BCTI）分别报收 
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图表 9.BDI、BDTI、BCTI 指数（日） 

 

资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

集运：SCFI 指数报收 4727.06 点，10 月上旬集运价格高位回落。

2021 年 12 月 3日，上海出口集装箱运价指数（SCFI）报收 4727.06

点，周环比+2.72%，同比+122.00%。中国出口集装箱运价指数（CCFI）报

收 3199.03点，周环比-0.03%，同比+141.65%。由此可见，10 月以来，

集运价格维持高位水平，上涨趋势有所缓和。 

图表 10.CCFI、SCFI 指数（周） 

 

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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+0.87%，同比+29.00%；华北指数为 1539 点，周环比+1.72%，同比+17.66%；
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图表 11. 2020.1.3-2021.12.03 PDCI 综合指数（周） 

 

资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

 

2.4 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 12月 3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）2968.26亿元、中远海控（601919.SH）2580.41 

亿元、京沪高铁（601816.SH）2239.26 亿元、、上港集团（600018.SH）

1296.62 亿元、中国国航（601111.SH）1012.48亿元等。 

本周情况：本周（2021.11.29-2021.12.03），上证综指、沪深 300 
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周涨幅分别+1.22%、0.84%，交通运输指数 2.55%；交通运输各个子板块

来看，港口 9.37%、公交 3.07%、航空运输 1.13%、机场-2.62%、高速公

路+2.24%、航运 11.70%、铁路运输 1.40%、物流-0.84%。本周交通运输上

涨的子版块较多，其中港口和航运上涨幅度最大，仅有机场和物流两个子

版块下跌。 

本周交运个股涨幅前五：三羊马（001317.SZ）+33.07%、中远海控

（601919.SH）+17.05%、上港集团（600018.SH）+16.77%、*ST 德新

（002245.SZ）+16.52%、密尔克卫（601518.SH）+13.85%。 

 

3.2 估值水平分析 

截至 2021 年 12 月 3日，交通运输行业市盈率为 14.35 倍（TTM），

上证 A 股为 13.72 倍，交通运输行业相对于上证综指的溢价水平为 

4.60%。 

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（TTM，剔除负值）为 11.32 倍（2021.12.03），排名靠后。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. 交通运输行业估值及溢价情况（周） 

 
资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 
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图表 17. 交通运输行业与其他行业估值对比（周） 

 

资料来源：Wind 资讯，中邮证券研究所 

 

 

4、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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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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