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基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 125 
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行业市盈率 TTM 11.8 

沪深 300市盈率 TTM 11.8 
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[Table_Summary]  市场表现：本周中信交运指数-2.6%，跑赢大盘 1.4个百分点。其中公路-1.3%，

铁路-3.4%，公交-2.6%，航运-0.6%，港口-1.5%，航空-2.7%，机场-3.1%，

物流综合-2.6%。板块涨幅前五个股：锦州港+11.8%、天顺股份+7.5%、中谷

物流+5.0%、龙江交通+4.9%、嘉友国际+4.3%；涨幅后五个股：盛航股份-9.9%、

三羊马-7.4%、申通快递-6.3%、广汇物流-6.1%、龙洲股份-6.1%。 

 行业主要指数变化：航空方面，1月全行业各项指标均上涨，民航客/货运量月

环比上升 112.6%/2.4%；国航 /东航 /南航 /春秋 /吉祥客座率较上月增加

69.9pp/68.3pp/72.2pp/85.0pp/74.1pp ； 五 大 航 ASK 环 比 上 升

96.1%/99.2%/91.9%/33.7%/52.5% ； 五 大 航 RPK 环 比 上 升

121.6%/115.1%/109.6%/52.3%/79.5%。航运方面，BDI运价指数较上周上涨

213 点，3月 11日报收 1424点；油轮运输指数上涨，3月 11日，BDTI报收

1487 点，较上周上涨 4 点(+0.3%)，BCTI 报收 905 点，较上周上涨 116 点

(+14.7%)；集运市场指数上涨，3月 11日，CCFI报收 1021点，较上周下跌

3.5%，SCFI报收 907点，较上周下跌 3.5%。截至 3月 10日，中国公路物流

运价指数报收于1053.1点，相比于上周上涨28.7点，相比于去年同期上涨49.9

点，同比+5.0%。 

 行业动态：1）两会话民航：2035 年航空运输规模将增一倍以上；2）续七年

位居全球第一，中国物流市场规模持续增长；3）国际航协：客运需求持续强

劲，航空运输稳步复苏；4）湖北厅市上下合力，共建现代物流体系。 

 重点推荐： 

1）招商南油：全球炼油重心东移，成品油跨区运输成为“新常态”，消费旺

季欧洲柴油进口需求高涨，而美国炼油厂在政府施压下将减少对欧燃油出口，

苏伊士运河以东地区有望成为最大贡献者，成品油轮新增运力放缓，船舶供应

减少短时间内难以逆转，公司内外贸兼营静待价值重估。 

2）招商轮船：三季度原油运输市场复苏明显，运价加速上行，公司油轮业务

三季度扭亏为盈，同时公司在高位落实若干长航次现货租约，全年业绩有望大

幅扭亏，此外公司 32 艘节能环保型 VLCC 中 10 艘已经加装脱硫塔，或将享

受更高收益。 

3）德邦股份：公司行业竞争格局改善拉动公司盈利能力修复，叠加快运行业

周期性增长及工业增加，中长期看好京东物流收购带动的末端网点整合及业务

协同效应。公司有望凭借网络优势和精细化成本管控，进一步修复盈利水平。 

4）顺丰控股：当前公司业务量稳步修复，差异化竞争力和精益化成本管控在

毛利端持续兑现。短期看好旺季 22Q4业务量实现突破，成本管控成果进一步

巩固；中长期看好鄂州花湖机场助力业务量增长，嘉里物流成为新的增长曲线。 

 风险提示：1）宏观经济波动；2）油价大幅波动；3）汇率大幅贬值等。 
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1 市场表现 

本周上证综指报收于 3230.1点，周涨幅-3.0%；深圳成指报收 11442.5点，周涨幅-3.5%；

沪深 300 报收 3967.1 点，周涨幅-4.0%；创业板指报收 2370.4 点，周涨幅-2.1%；中信交

运指数 2010.4 点，周涨幅-2.6%，表现强于大盘。  

图 1：交运板块表现（回溯一年） 

 

数据来源：Choice，西南证券整理 

图 2：中信一级行业本周表现 

 

数据来源：Choice，西南证券整理 

交运行业子板块中，表现最好的板块为航运板块(-0.6%)，其次为公路板块(-1.3%)。 

本周领涨个股前五位分别为锦州港(+11.8%)、天顺股份(+7.5%)、中谷物流(+5.0%)、龙

江交通(+4.9%)、嘉友国际(+4.3%)。 
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图 3：交运子行业本周表现 

 

数据来源：Choice，西南证券整理 

表 1：交运行业领涨领跌个股 

排名  个股  股价  周涨幅  月涨幅  年涨幅  排名  个股  股价  周涨幅  月涨幅  年涨幅  

周领涨  周领跌  

1 锦州港  3.98 11.8 14.7 12.7 1 盛航股份  24.84 -9.9 -9.1 1.3 

2 天顺股份  27.69 7.5 15.1 9.8 2 三羊马  39.61 -7.4 -6.4 -7.5 

3 中谷物流  16.70 5.0 4.6 14.9 3 申通快递  9.55 -6.3 -3.2 -7.6 

4 龙江交通  3.42 4.9 5.9 6.9 4 广汇物流  7.69 -6.1 -8.6 -6.0 

5 嘉友国际  25.92 4.3 6.4 14.7 5 龙洲股份  4.62 -6.1 -5.1 -4.9 

月领涨  月领跌  

1 天顺股份  27.69 7.5 15.1 9.8 1 盛航股份  24.84 -9.9 -9.1 1.3 

2 锦州港  3.98 11.8 14.7 12.7 2 浙商中拓  9.34 -4.6 -8.7 3.7 

3 招商轮船  7.95 3.9 12.9 42.2 3 广汇物流  7.69 -6.1 -8.6 -6.0 

4 普路通  10.85 -4.2 9.6 31.4 4 兴通股份  36.38 -2.3 -7.5 0.2 

5 中远海能  15.71 1.9 8.5 30.4 5 永泰运  54.03 -4.7 -6.4 9.1 

年领涨  年领跌  

1 招商轮船  7.95 3.9 12.9 42.2 1 富临运业  6.54 -2.7 -0.5 -18.5 

2 普路通  10.85 -4.2 9.6 31.4 2 韵达股份  12.10 -5.3 -5.2 -15.9 

3 中远海能  15.71 1.9 8.5 30.4 3 新宁物流  4.30 -3.6 -3.4 -12.6 

4 中远海特  7.43 -1.7 8.0 24.7 4 圆通速递  17.63 -2.4 -2.9 -12.2 

5 皖通高速  8.90 -0.7 6.3 21.8 5 华夏航空  12.23 -3.2 -3.1 -11.6 

数据来源：Choice，西南证券整理 
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2 数据跟踪 

2.1 宏观数据 

3 月 10 日，布伦特原油收于 82.8 美元/桶，周环比下跌 3.8%；WTI原油收于 76.7 美元

/桶，周环比下跌 4.4%。 

图 4：期货结算价：原油 

 

数据来源：Choice，西南证券整理 

3 月 11 日，美元兑人民币中间价报收 6.9655，较上周五上涨 538bps。 

图 5：中间价：美元兑人民币 

 

数据来源：Choice，西南证券整理 
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2.2 航空数据 

截止 1 月 31 日，我国民航客运量为 3978 万人，月环比上升 112.6%；民航旅客周转量

为 641 亿人公里，月环比+108.3%；民航货运量为 49 万吨，月环比+2.4%；民航货物周转

量为 19 亿吨公里，月环比-5.3%。 

图 6：民航客运量：当月值  图 7：民航旅客周转量：当月值 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 8：民航货邮运输量：当月值  图 9：民航货邮周转量：当月值 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

截止 1月 31日，中国国航客座率为 69.9%，较上月上涨 12.9pp；东方航空客座率为 68.3%，

较上月上涨 8.0pp；南方航空客座率为 72.7%，较上月上涨 9.2pp；春秋航空客座率为 85.0%，

较上月上涨 13.9pp；吉祥航空客座率为 74.1%，较上月上涨 17.7pp； 
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图 10：中国国航：客座率  图 11：东方航空：客座率 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 12：南方航空：客座率  图 13：春秋航空：客座率 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 14：吉祥航空：客座率 

 

数据来源：Choice，西南证券整理 

截止 1 月 31 日，中国国航 ASK 为 15608 百万座公里，月环比+96.1%；东方航空 ASK

为 14992百万座公里，月环比+99.2%；南方航空 ASK为 21616百万座公里，月环比+91.9%；

春秋航空 ASK 为 3143 百万座公里，月环比+33.7%；吉祥航空 ASK 为 3287 百万座公里，

月环比+52.5%； 
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图 15：中国国航：ASK  图 16：东方航空：ASK 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 17：南方航空：ASK  图 18：春秋航空：ASK 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 19：吉祥航空：ASK 

 

数据来源：Choice，西南证券整理 

截止 1 月 31 日，中国国航 RPK 为 10911 百万座公里，月环比+121.6%；东方航空 RPK

为 10244百万座公里，月环比+115.1%；南方航空 RPK为 15708百万座公里，月环比+109.6%；

春秋航空 RPK 为 2672 百万座公里，月环比+52.3%；吉祥航空 RPK 为 2436 百万座公里，

月环比+79.5%； 
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图 20：中国国航：RPK  图 21：东方航空：RPK 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 22：南方航空：RPK  图 23：春秋航空：RPK 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 24：吉祥航空：RPK 

 

数据来源：Choice，西南证券整理 
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2.3 航运数据 

散运方面，BDI运价指数较上周上涨 213 点，3 月 11 日报收 1424 点。分指数中，BCI

环比+45.9%，BPI环比+5.7%，BSI环比+1.7%。 

图 25：干散货运价指数-BDI  图 26：干散货运价指数-分指数 BCI 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 27：干散货运价指数-分指数 BPI  图 28：干散货运价指数-分指数 BSI 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

油轮运输指数上涨，3 月 11 日，BDTI 报收 1487 点，较上周上涨 4 点(+0.3%)，BCTI

报收 905 点，较上周上涨 116 点(+14.7%)。 

图 29：原油运输指数(BDTI)  图 30：成品油运输指数(BCTI) 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 
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集运市场指数下跌，3 月 11 日，CCFI 报收 1020.6 点，下跌 3.5%；SCFI 报收 906.6

点，下跌 2.6%。 

图 31：中国出口集装箱运价指数(CCFI)  图 32：上海出口集装箱运价指数(SCFI) 

 

 

 
数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

分航线看，本周集运运价指数跌多涨少，其中美东航线报收 1105.13 点，较上周下跌

103.5 点(-8.6%)，日本航线报收 982.13 点，较上周上涨 20.9 点(+2.2%)。 

图 33：CCFI：韩国航线  图 34：CCFI：日本航线 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 35：CCFI：东南亚航线  图 36：CCFI：澳新航线 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 
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图 37：CCFI：地中海航线  图 38：CCFI：欧洲航线 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 39：CCFI：东西非航线  图 40：CCFI：美西航线 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 41：CCFI：美东航线  图 42：CCFI：南非航线 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 
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图 43：CCFI：南美航线  图 44：CCFI：波红航线 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

2.4 物流数据 

中国公路物流运价指数：截至 3 月 10 日，中国公路物流运价指数报收于 1053.1 点，相

比于去年同期上涨 49.9 点，同比+5.0%。 

图 45：中国公路物流运价指数  图 46：中国公路物流运价指数：整车 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 

图 47：中国公路物流运价指数：零担重货  图 48：中国公路物流运价指数：零担轻货 

 

 

 

数据来源：Choice，西南证券整理  数据来源：Choice，西南证券整理 
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3 行业资讯 

3.1 两会话民航：2035 年航空运输规模将增一倍以上 

2023 年全国“两会”期间，来自民航业的代表委员们纷纷建言献策。全国政协委员、

东方航空集团总经理李养民近日在全国两会期间表示：加快建设智慧民航是我国实现从民航

大国迈向民航强国的必由之路，当前，民航业正在加速恢复之中，预计到 2035 年，航空运

输规模还将增长一倍以上。全国政协委员、民航华东地区管理局局长姜春水带来了《关于强

化顶层设计、加大扶持力度，促进民航业高质量发展的提案》，建议从国家层面出台《促进

民航业高质量发展的指导意见》。全国人大代表、山西航产集团太原国际机场有限责任公司

候机楼管理部副经理马通贵建议，出台“近零碳低碳机场”建设运行准入标准，建议民航局

统筹考虑安全运行和绿色机场建设要求，制定机场光伏发电的技术标准、运行规则，划定飞

行区、航站区等区域内光伏板铺设范围，实现能铺尽铺、应铺尽铺。 

新闻来源：http://news.carnoc.com/list/601/601089.html 

3.2 连续七年位居全球第一，中国物流市场规模持续增长 

2022 年，我国社会物流总额达 347.6 万亿元，物流业总收入 12.7万亿元，中国物流市

场已连续 7年位居全球最大规模的物流市场。全国 A级物流企业已超过 9000 家，中国物流

50 强企业收入合计近 2 万亿元，一批具有国际竞争力的物流企业开始涌现。要深化推进物

流市场“放管服”改革，建立既有力度又有温度的监管，切实保障货车司机、快递小哥、外

卖骑手等物流从业群体权益。深化跨部门、跨区域物流政策协同，避免多头管理和重复监管。

加强铁路、航空、港口、园区 /场站等传统物流基础设施的数字化改造升级，支持智慧园区、

智能仓储等建设，推进各类物流资源的协同融合，推动多式联运发展。积极推进自动货运驾

驶、无人配送、无人货机、无人码头和仓储机器人等智能化物流设备的推广应用。支持网络

货运数字化物流平台发展，推进即时物流、电商快递、同城货运等生活物流平台发展，满足

人民群众更加多元化、个性化消费物流需求。统筹推进智慧物流体系和工业互联网同步设计、

一体建设、协同运作，提升物流企业全流程服务能力，积极融入产业链供应链中。 

新闻来源：http://www.chinawuliu.com.cn/zixun/202303/09/600751.shtml 

3.3 国际航协：客运需求持续强劲，航空运输稳步复苏 

据国际航空运输协会（ IATA，简称“国际航协”）2023 年 1 月航空客运定期数据显示，

航空旅行需求持续复苏。2023 年 1 月航空客运总量（按照收入客公里或 RPKs 计算）同比

2022 年 1 月增长 67.0%。全球 2023 年 1 月客运总量恢复至 2019 年 1 月水平的 84.2%。2023

年 1 月国内客运量同比 2022 年 1 月增长 32.7%，2023 年国内客运量恢复至 2019 年 1 月水

平的 97.4%。2023 年 1 月国际客运量同比 2022 年 1 月增长 104.0%，所有市场均呈现强劲

的复苏态势，尤以亚太区航空公司的增长最为显著。国际客运量恢复至 2019 年 1 月水平的

77.0%。 

新闻来源：http://news.carnoc.com/list/601/601059.html 
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3.4 湖北厅市上下合力，共建现代物流体系 

3 月 7 日，从湖北省交通运输促进现代物流体系建设工作座谈会上获悉，湖北重点从建

设大枢纽、培育大企业、开辟大通道、整合大平台、做优大服务、守住大安全 6个方面着力，

促进现代物流体系建设。6 方面着力点包括：建设大枢纽，加快综合货运枢纽建设，全面优

化港口枢纽布局，推进综合货运枢纽补链强链，完善鄂州花湖机场等枢纽集疏运体系；培育

大企业，重点培育领军企业，支持本土企业做大做强，发挥中小企业在市场中的作用，持续

加强规模以上货运企业培育；开辟大通道，提升综合运输通道能力，打造国际运输体，加快

多式联运发展；整合大平台，支持省市物流公共服务平台建设，支持企业物流信息服务平台

建设，支持物流企业组建企业联盟；做优大服务，发展智慧物流，发展绿色物流，推动产业

融合；守住大安全，健全安全生产责任体系，深化安全风险防控治理。  

新闻来源：http://info.chineseshipping.com.cn/cninfo/News/202303/t20230310_1374961.shtml  

4 重点推荐 

1）招商南油：全球炼油重心东移，成品油跨区运输成为“新常态”，消费旺季欧洲柴

油进口需求高涨，而美国炼油厂在政府施压下将减少对欧燃油出口，苏伊士运河以东地区有

望成为最大贡献者，成品油轮新增运力放缓，船舶供应减少短时间内难以逆转，公司内外贸

兼营静待价值重估。 

2）招商轮船：三季度原油运输市场复苏明显，运价加速上行，公司油轮业务三季度扭

亏为盈，同时公司在高位落实若干长航次现货租约，全年业绩有望大幅扭亏，此外公司 32

艘节能环保型 VLCC 中 10 艘已经加装脱硫塔，或将享受更高收益。 

3）德邦股份：公司行业竞争格局改善拉动公司盈利能力修复，叠加快运行业周期性增

长及工业增加，中长期看好京东物流收购带动的末端网点整合及相关业务协同效应。公司有

望凭借网络优势和精细化成本管控，进一步修复盈利水平。 

4）顺丰控股：当前公司业务量稳步修复，差异化竞争力和精益化成本管控在毛利端持

续兑现。短期看好旺季 22Q4 业务量实现突破，成本管控成果进一步巩固；中长期看好鄂州

花湖机场助力业务量增长，嘉里物流成为新的增长曲线。 

表 2：重点覆盖公司盈利预测及估值 

公司  代码  股价（元） 
每股收益（元）  PE 

2021A 2022E 2023E 2024E 2021A 2022E 2023E 2024E 

招商南油  601975.SH 4.45  0.06 0.30  0.74 1.01 72 15  6  4  

招商轮船  601872.SH 7.95  0.44 0.63 0.77 0.94 19 13  10  8  

德邦股份  603056.SH 18.66  0.14 0.59 1.13 1.55 74 32  17  12  

顺丰控股  002352.SZ 52.08  0.87 1.30  1.96 2.40  57 40  27  22  

数据来源：西南证券 
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5 公司动态 

表 3：2022 年交运行业年报预计披露时间 

月份  星期一  星期二  星期三  星期四  星期五  星期六  星期日  

3 

6 7 8 9 10 11 12 

    
中信海直  

盛航股份  
  

13 14 15 16 17 18 19 

   原尚股份     

20 21 22 23 24 25 26 

 
粤高速 A 

赣粤高速  
密尔克卫  连云港  

 

 

重庆港  

天津港  

深高速  

上海机场  

宁波远洋  

恒基达鑫  

 

27 28 29 30 31   

宁沪高速  

海峡股份  

中国外运  

招商南油  

保税科技  

顺丰控股  

中远海特  

中创物流  

招商轮船  

唐山港  

上港集团  

青岛港  

秦港股份  

宁波港  

嘉诚国际  

湖南投资  

广深铁路  

东莞控股  

中远海能  

中远海控  

中远海发  

中国国航  

中国东航  

中储股份  

招商港口  

五洲交通  

皖通高速  

四川成渝  

深圳机场  

山东高速  

日照港  

南方航空  

辽港股份  

大众交通  

海汽集团  

  

4 

     1 2 

     厦门港务   

3 4 5 6 7 8 9 

    铁龙物流  广州港   

10 11 12 13 14 15 16 

 

中谷物流  

锦江在线  

东航物流  

上海雅仕  北部湾港   

中原高速  

怡亚通  

吉林高速  
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月份  星期一  星期二  星期三  星期四  星期五  星期六  星期日  

17 18 19 20 21 22 23 

嘉友国际  

吉祥航空  

渤海轮渡  

安通控股  

 
江西长运  

海程邦达  

天顺股份  

厦门国贸  

海南机场  

海航控股  

德邦股份  

重庆路桥  

浙商中拓  

海晨股份  

 

24 25 26 27 28 29 30 

 

西部创业  

物产中大  

龙洲股份  

华贸物流  

飞力达  

东方嘉盛  

传化智联  

韵达股份  

圆通速递  

富临运业  

珠海港  

中铁特货  

长久物流  

新宁物流  

三羊马  

瑞茂通  

大秦铁路  

长航凤凰  

申通地铁  

山西路桥  

厦门空港  

普路通  

宁波海运  

龙江交通  

锦州港  

宏川智慧  

楚天高速  

畅联股份  

盐田港  

申通快递  

厦门象屿  

南京港  

京沪高铁  

华夏航空  

恒通股份  

福建高速  

飞马国际  

春秋航空  

白云机场  

ST 万林  

 

数据来源：公司公告，西南证券整理 

6 风险提示 

1）宏观经济波动； 

2）油价大幅波动； 

3）汇率大幅贬值等。
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