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Ø !"#$%&'( 1）核心流量节点数据要素资产有望价值重估，资源
+运营是数据要素x交运的重要布局方向，关注制造业供应链物流：10月海晨
股份公告拟以1.8亿收购盟立自动化，进入自动化设备领域，制造业供应链物
流企业管理层估值低点积极寻求产业拓展，长期空间可观。2）跨境物流：跨
境电商高景气催化跨境物流赛道，23Q4欧美航线运价明显优于22年同期，关
注跨境物流赛道投资机会：中国外运、东航物流、华贸物流、嘉诚国际。
3）快运：快运行业竞争格局持续改善，需求修复下，高端头部快运具备较强
的利润弹性。推荐德邦股份，经历控制权转移到深度业务整合，整合后利润
释放将是公司重大看点，看未来，公司与京东物流资源整合更进一步，长期
协同效应持续释放下，量价双升+成本费用改善可期。4）化工供应链：化工
供应链伴随经营低点市值低点已现，重视化工物流板块投资机会，看好头部
企业优质的管理能力和丰富的并购经验保证高质量的成长。关注：宏川智
慧、兴通股份、密尔克卫。5）直营快递：快递件量增速显示行业边际改
善，顺丰在当前产能利用率偏低，依然实现连续三个季度的业绩兑现，未来
时效件业务在宏观预期转好背景下量价双升、利润率改善弹性极高，目前考
虑港股IPO潜在摊薄后对应明年PE约20X，配置价值可观。 
Ø 高速公路板块：高速公路企业持续经营依赖扩建+外延资产，头部大集团
小公司高速公路企业外延路径清晰，在宏观波动不确定背景下，低估值高股
息+大集团小公司属性的高速企业配置价值凸显。关注：四川成渝、皖通高
速。 
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1 67>?6@AB 

1.1 '(%.)/012345678+0.25%9:;<= 30078+1.6pp 

2024 �äå)9­æç7�¤K 2881.98 $9�� 1.61%è=æé7�¤
8996.26$9�� 1.32%èê(Y7�¤ 1761.16$9�� 0.81%è<= 300�¤
3284.17 $9�� 1.35%è45/01278�¤ 1996.64 $9�� 0.25%9ëì
<= 30078 1.6pp�              
          

 

í�'(©î9.)X[12��ï�3+2.29%69TUðñÅðn×�p/
��ò�9óô³+1.17%ð+1.14%ð+0.93%ð+0.74%�X1ðpqÄ1õöu
÷�øù÷klmúû��ò�9óô³-1.49%ð-1.18%ð1.15%� 

图表 3%.)45�~�'(��� 
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图表 1%45�~78���  图表 2%���/012'(:L��78 
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1.2 >?%.)@ABC+10.6%9DEFG +8.3% 

í>?©î9.)��üýþóô³@ABC3+10.6%6ðDEFG3+8.3%6ð
õÿE!3+6.9%6ðÊ"X[3+5%6ð#$ñ3+4.9%6;.ª��üýþóô³
DEFG3+14.6%6ð%&ñ3+12.3%6ð'(/03+11.2%6ð)*�+
3+10.3%6ð#$ñ3+10%6è.���üýþóô,DEFG3+14.6%6ð%&
ñ3+12.3%6ð'(/03+11.2%6ð)*�+3+10.3%6ð#$ñ3+10%6� 

.)��üýþóô,-./E3-17.1%6ð�X013-8.9%6ðE2?33-
6.7%6ðE4563-6.2%6ð'7?33-5.4%6�    

           

图表 4%/012'(>?�� Top5 

q®¯ Top5 Z°±² Z°³´ µJ� ®¶¯ 

1 603066.SH ·¸¹º1 12.30 10.61% 

2 603167.SH »s¼½1 10.18 8.30% 

3 000099.SZ ¾�s¿1 8.99 6.90% 

4 600029.SH ÀÁ�Â1 5.86 5.02% 

5 601298.SH ÃÄÅ1 6.80 4.94% 

;®¯ Top5 Z°±² Z°³´1 µJ� ®¶¯ 

1 603167.SH »s¼½1 10.18 14.64% 

2 601000.SH ÆÇÅ1 3.93 12.29% 

3 601188.SH ÈÉ231 4.48 11.17% 

4 603871.SH ÊËÌÍ1 17.49 10.28% 

5 601298.SH ÃÄÅ1 6.80 10.03% 

9®¯ Top5 Z°±² Z°³´1 µJ� ®¶¯ 

1 603167.SH »s¼½1 10.18 14.64% 

2 601000.SH ÆÇÅ1 3.93 12.29% 

3 601188.SH ÈÉ231 4.48 11.17% 

4 603871.SH ÊËÌÍ1 17.49 10.28% 

5 601298.SH ÃÄÅ1 6.80 10.03% 
 

!"#$%Wind&'()*+,- 

图表 5%/012'(.)>?�� Top5 
q¶¯ Top5 Z°±² Z°³´1 µJ� ®¶¯ 

1 872351.BJ ÎÏÐs1 7.57 -17.09% 

2 833171.BJ Ì�ÑÒ1 5.19 -8.95% 

3 300873.SZ sÓÔÕ1 20.90 -6.70% 

4 603836.SH sÖ×Ø1 15.40 -6.21% 

5 002682.SZ ÈÙÔÕ1 6.12 -5.41% 
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1.3 HI%.)'(HIJK:LMN 

ßà 1ª 13Á9/012'( PE3TTM6HI³ 14.289JK9:'(òM
;<�í�'(PE3TTM6n×ðX[12¹õöu÷�øù÷klmúûJK:
LON9óô³ 513.6ð89.4ð45.8 8è½=>klmúûðX1ðO?pqJK
:LMN9óô³ 4.2ð8.3ð11.98� 

ßà 1ª 13Á9/012'( PB3LF6HI³ 1.289JK9:'(òM;
<�í�'( PB3LF69X[12ðTUð@BVW¹õöu÷�øù÷klmú
ûJK:LON9óô³ 3.5ð1.8ð1.6ð1.6 8è½=>klmúûðO?pqð
ñÅJK:LMN9óô³ 0.6ð0.9ð1.08� 

2 67CDEFGH 

2.1 TUVWOP8Q 

16 )*� TU£¤¥8Q$¬% 

2024 年 1 月第 1 周快递件量环比下降，据交通部数据， 20240101-20240107
本周共计揽收量 27.72亿件，环比-4.45%。受 23年 1月春节假期低基数影响，同比

23 年 1 月+63.7%。 

图表 6%.)/012'( PE3TTM6  图表 7%.)45�~�'( PE3TTM6 
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图表 8%.)/012'( PB3LF6  图表 9%.)45�~�'( PB3LF6 
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根据交通运输部数据计算，截至 24 年 1 月 7 日，24M1 实现日均件量 3.96 亿

件，同比 23M1 增长 63.7%。 

图表 10%{�� TU)¡¢£¤¥(¦§) 
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262023� 10ª«W8Q�TU'(8Q$¬% 

¨© 11% 2023� 10ª«W8Q�TU'(8Q$¬ 

Ú�ÛÜÝÞßà 

1  áâãä å�Úæç�âèä å�Úæçéêëì 

í;�   43,333  12,575  29.0% 

YOY 7.6% 3.6% 0.3% 

îï� 360,576  94,506  26.2% 

YOY 13.4% 11.2% 0.5% 

EFðñF�µòÝÞßà 

1  óÌ 

1  

ôõ ö÷ ÌÍ 

1  

øù ¾ù úù 

û9ô�í;� 902.4 50.9 444.9 97.5 707.1 120.9 74.4 

í;� 1,098.3 56.3 515.0 124.1 846.5 145.2 106.5 

YOY 21.7% 10.6% 15.8% 27.3% 19.7% 20.1% 43.1% 

û9ô�îï� 8,591.4 558.4 4,235.5 927.9 6,658.3 1,151.2 781.8 

îï� 9,643.9 569.0 4,821.9 1,089.7 7,358.2 1,350.1 935.4 

YOY 12.3% 1.9% 13.8% 17.4% 10.5% 17.3% 19.6% 

EFðñF�üÝÞýà 

1  óÌ 

1  

ôõ ö÷ ÌÍ 

1  

øù ¾ù úù 

û9ô�í;� 98.6  10.5  86.3  1.8  75.8  15.4  7.4  

í;� 120.6  12.3  105.4  2.8  90.1  19.9  10.6  

YOY 22.2% 16.7% 22.2% 53.9% 18.8% 29.3% 43.0% 

û9ô�îï� 898.7  105.4  691.4  13.8  691.1  140.2  67.4  

îï� 1,051.7  108.3  927.3  24.2  794.0  173.5  84.1  

YOY 17.0% 2.7% 34.1% 75.6% 14.9% 23.8% 24.8% 

EFðñþ�Ýß/ýà 
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1  óÌ 

1  

ôõ ö÷ ÌÍ 

1  

øù ¾ù úù 

û9ô�í;� 9.15  4.84  5.16  52.87  9.32  7.86  10.06  

í;� 9.11  4.58  4.88  43.73  9.40  7.30  10.07  

YOY -0.4% -5.2% -5.3% -17.3% 0.8% -7.1% 0.1% 

û9ô�îï� 9.56  5.30  6.13  67.38  9.63  8.21  11.60  

îï� 9.17  5.25  5.20  45.08  9.27  7.78  11.12  

YOY -4.1% -0.8% -15.1% -33.1% -3.8% -5.2% -4.2% 
 

!"#$%Wind&'()*+,- 

 
362023� 10ªTU'(8Q$¬% 

图表 12% 2023� 10ªTU'(8Q$¬ 

�$ðñ%&'FµòÝÞßà 

1  () *Ø ©3 +3 
í;� 154.7  38.9  35.5  44.9  
YOY 9.5% -3.7% 16.9% 12.5% 

�$ðñ%&F�üÝÞýà 
1  () *Ø ©3 +3 
í;� 9.5  17.1  16.8  18.9  
YOY 1.3% 12.5% 34.1% 19.1% 

�$ðñ%& ASPÝß/ýà 
1  () *Ø ©3 +3 
í;� 16.26  2.28  2.11  2.38  
YOY 8.1% -14.3% -13.2% -5.6% 

 

!"#$%Wind&'()*+,- 
 

 

¥%2023� 10ªABðC6ð40ðD0óôEîTU§¥ 9.5ð17.1ð16.8
¹ 18.9¦§9F;óô+1.3%ð+12.5%ð+34.1%ð+19.1%� 

x%2023� 10ª9ABðC6ð40ðD0óôEîGH¤I 16.26ð2.28ð
2.11¹ 2.38À9F;óô+8.1%ð-14.3%ð-13.2%¹-5.6%� 

�t%õ0ðD0ðC6ð40ðABJpK 23Q3(L+M� 

23Q3õ0EîN(¤I 90.8¦À9F;+1.5%9EîOtP 23.5¦À9F;
+24.0%�23Q39ABEîN(¤I 646.5¦À9F;-6.4%9Eî±²OtP 20.9
¦À9F;+6.7%9Eî¯°±²OtP 18.4 ¦À9F;+7.3%�D0 23Q3 N(
¤I 137.6¦À9F;+0.01%è±²OtP 8.0¦À9F;-20.0%�C6 23Q3p
�EîN(¤I 112.6¦À9F;-9.2%è±²OtP 3.0¦À9F;+51.5%�40
23Q3Eî±² 2745À9F;-87.7%� 
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图表 13%­®TUp�¯°±² YOY340³´µ9¶·³¸µ6 

 
!"#$%3435&'()*+,- 

2.2 X1YZOP8Q 

¾1®×9.)½¾F®× VLCC Q�9é÷¾F®×ÉRSTUa�.)
BDTI78� 1452$9V;­� 10.3%�VLCCW¾F®×9�R1XXYZ*�
}[\1x­�9]�^_«`ab¨ci®×9<d`e1fghij­��k

2024�¼ä�)^_«`gOijiI 4lmÞ VLCC9nücio 2ª 11Áp
ü�R1qÚ 28lrkis VLCCõ¼ 12l�.) VLCCW¾F TCE� 4.635
¿À/Á9V;�� 50.2%�sEyz}~t9¾F`Éuvw'xyz9{|õ}
W¾F1x~�9.)���Wð���W¾F TCE óô³ 6.13ð6.78 5¿À/Á9
V;óô­� 11.8%ð24.1%�.) BCTI78� 765$9V;�� 10.7%�é÷¾
F®×9�R1 MR 1x�`ON,�9ò�`e�[à���gÉ9��`N�
�9{|�<1 MR ®×k��y~�9.) BCTI�<1���XX TCE� 3.02
5¿À/Á9V;­� 4.2%èBCTI �R1���XX� 2.37 ¿À/Á9V;��
4.2%� 

ÂÃÄ1®×9��1xxKáÞ9õ}`W1x���.) BDI 78�
2095 $9V;��¤�à 3.3%9F;­� 78.2%�E�W`®×9.)����
Ý9g��R�I��9 ¡¢x��£¤d¥¦9®×§¨Ä�©ª91x,�
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&$&'(& &$&'(" &$&'() &$&&(' &$&&(& &$&&(" &$&&() &$&"(' &$&"(& &$&"("

*+ ,- ./ 0/123456768 9/

 

 

图表 14%BDTI¹ BCTI)*78  图表 15%º»¼E½¾F)* TCE(¿À/Á) 

 

 

 
!"#$%Baltic Exchange&'()*+,-  !"#$%Baltic Exchange&'()*+,- 
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«¬9.) BCI78� 3626$9V;­� 1%9F;­� 135.2%��­®`W®
×9.)�<1ÚÛ¢x��9¯°¢±Ä�©ª9®×k²K³9BPI 78�
1768 $9V;�� 7.5%9F;­� 29.9%�´µ¶W`®×9ÉÊË®×:L<
·9¢±ð¸¹£Ä�º�9Áij`a�»9 BHSI 78� 741 $9V;��
17.2%9F;­� 27.4%� 

Æ1®×9sEyzE¼½}~9w'xyz¾^Þ��­E�ÅÆÇÈ1x

78.)� 2206$9V;­� 15.8%9F;­� 113.9%�sE¿À}~91ª 12
Á¿Á[ÂÃÄÅÆÇÇNKÃÄÈÉÊËðRÌsEÍ®ÎÏ6¹ÐÌÊ6Ñ¼

ÒJÓÔ�ÅÆÇÇ©�9ÕÖa×ØgÙÚ`Û¾üÜgÙÚ¼`Ûk��ÝE

¹sEX'9FÞ¿Á¼9:tßÉàé³áâãänå9ßØnü Hafnia, Torm 
and Stena Bulk £¾F�ÂÃÄ`æçJàèKéêsEÛë�ì7XX9.)­
Eñ�Åàì7í.ñ®×1x�Oà 3103¿À/TEU9V;­� 8.1%9F;­�
200.8%èÐ¿XX9îïÚðyz��ñò¥¦91xFó~�9­Eñà¿R¹
¿Éí.ñ®×1xóô³3974¿À/FEU¹5813¿À/FEU9V;óô­�43.2%ð
­� 47.9%9F;óô­� 188.4%ð­� 105.8%� 

�ÐÖ#Ûë1x`a,�9.)ÏËX1õ��ÐÆÇÈ1x78� 1063
$9V;�� 5.6%9F;�� 34.2%è-ÐÛë®×9®×Ä¥ôõ©ª9k�ö
÷��ó¡ø9.)-Ð78� 781$9V;�� 17.3%9F;�� 46.2%è-Ê
Ûë®×9®×óIù�üúÄû�9§¨Ä¥üó�}9.)-Ê78�¤ 1130
$9V;­� 5.9%9F;�� 30.6%� 

图表 16%º»¼EÂÃÄ)*1x78  图表 17%­E�ÅÆÇÈ)*1x78 

 

 

 
!"#$%Baltic Exchange&'()*+,-  !"#$%6780.9-&'()*+,- 

 

图表 18%ÉÊË¹EÌÍÎÆÇÈ)*1x78  图表 19%ÏËX1�ÐÆÇÈ)*1x78 
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2.3 X[YZOP8Q 

3 IJKL 

3.1 VWYZ%^_VW'(`aObc98Q#d xefObc9ghi
j(klm!"no 

^_VW%^_ý«Obc*�\^_VW'(°^9þ� �ì¿XX1xÿ¬

!OK "#�9gh^_ý«u(mKyno9^_ý«st$%^_VWé^½9

vwxI&¬�'(%õ�ñ13)*+³p�¼�p�õñ1,-!.îßKì

¿XXÄ1x�­�9p�/K�ÅmO?rxIW016ð-ÐVW3E1ù,�

¿ä��2�9^_ý«34��}5�!Ò��}9^_ý«67!.îßVW

1(6ðÉXVW3^_VW89":à;<ï=N¤ ">�9!Ò¨?:y@j�>

&

 

 
!"#$%6780.9-&'()*+,-  !"#$%Wind&'()*+,- 

图表 20%ÑX_�Ò1ÓA¥(ÔÕ)  图表 21%��Ö#n×ª*ØÙÔÕ(ÔÕ) 

&

 

 
!"#$%:;<&'()*+,-  !"#$%:;<&'()*+,- 

图表 22%��Ö#ÚÛn×ÓA�(%)  图表 23%Ö#­®X�ÁÓ'XÜ¥(ÔÕ) 

]

 

 
!"#$%:;<&'()*+,-  !"#$%8=>?&'()*+,- 
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ÉXVW6ð)A�+3p�ôB)A�+ñCD1VWõE³�FðGHIJK £^_

ý«<Ï�k^_ý«VWúû6�&

ij(klmVW%çÌij(klmHIM$9LMNOPQ³u(mñ

URS�"T ªE2?3p�Ug "�V ¦¤WXYZ\�9�IZ\�ÓúQë9i

j(klmVW1(LMNHIM$OPQ³u(RS9^Þ[ör[�&

'(%E2?3&

T1'(%T1'(\]�y`a~�9�³^_�9O`çÌT1aúò

b¼tPc½�def5?39þTþþ � # ªgÉVW¤Wf5hécii/j9

þTþ�� kª9f5p�WlgÉVW V�>T1õE¼Ìó"u9)*mnp�;o

¤Wcii¼Tpt9�IgÉVW=*§áÞ�íqr9þTþ� �,=*§át¼

tPs�Þ9)*+³p�ãgÉVW"/§át��ó9^ÞuF�l`as�

�9¥xv}Cé.ùs~�rÞ�&

'(%f5?3&

!NTU%AB 23Q2 (L©wp�Ù.°�´áÞ�xüí9TU§¥°?
¬�'(y+~�9ABkzüu%ts�ºM{§�ô|Eî}a�>�*¼(

L~î9qrÞ�§(ûk�[áÞTx�b�¥xv}ðtP�~�c½POè

äå�X�+(ûk��ø�h��n×!ut:y�?9ñÐ)Þ���:�K

L)FVW¼=*§á�ABà;Eî}a�>�*¼(L~î9m���ñ?

IPO�k��tLl«� PE�©ï 20X9vwxIr[� 

'(%ABc? 

��VWklm%��'(;NM$�r¼®IM$à²9��VW­��³

M$à²9Ö#��÷ê��­'9��VWçÌ1(�I(L^_Ûö9��K

y�³Ö��O��½_�å¼9¶Õ��x��6¥^_¼c½å¼�&

'(%�0?3ð����ð��� ð¡X?3ð¢£1�&

�¤klm%9þ�¥" î­¦��ñ�§¨¥¦9�¤«÷x�¨f«¬�'(

�'[r¼(LM$à²9�¦��¤«÷�³:y©ó1ü,}9�¤klm1

(�tÕªï^_9�¤klm1(k�³^_�aúbc½�&

'(%«Ä�Ðð«Ä¬­ð®¯?3�&

¡XiTU%k°`9çÌ1(u%ts��}àá±;<pü9²`x�ÿ

:��¨f�=¨­í9L'(\]³*�`õ£4*¼mn�'(k þTþ"´þTþþ

� \µL�9;o¶·2½¼^_'+9þTþ� �grkøù¸¹>x�º�b�

HI�^»ó9çÌ1(圆通、韵达对应明年 PE 在 10 倍左右9à;S¼¶«�x�

\]ÖaC½¾¿�À¼�y9�'��M9ÁÂ��9/K¸ÃÄw�çÌ1(õ

0 þTþ� �§¥à´² �TT¦§9çÌQ��z`að^ÞxI&¬�&

'(%õ0TUðD0?UðC6?3ð40TU�&
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3.2 pqYZ%ghO?rst"uvwxI 

O?rst"uvwxI&¬�O?pq1(`a;NôÅÆ®+ñU"u9
çÌ�ÆÇ}p�O?pq1(ñUqÈÀÉ9k�[º\©���b�9MHI

O?r+�ÆÇ}p�/½¼O?1(vwxI&¬� 

'(%Ê�éËðÌ0O?�&

3.3 X1YZ%+,-./0123456789)**:;<=1> 

?*@03+,AB123C D CE FGHIJKLMNOPQRKLSTUVWX

Y+,Z[\]^_`YU^abcdef>MNOPgh3ij<klmnopqr

stmnobpquvwx,_+,)y3z{GHb|}~�T���������>

�*@03��ABm�3�������� ¡�¢3�£¤��¥ 3¦§¨©ª

b�«�¬­®¯°>�s ±²³´µ²¶·̧ ¹º» �¬¼½¾�¿ÀÁÂ+,ÃÄ>�¬)År

ÆÇÈ13z{ÉyKÊË·ÌÍÎÎ bÏÐ4�ÑÒ·3#ÓÔÕÖ*:×ÕØ�>ÙÚ�

*@03p���¨©ª|0ÛbÜÝÈÞ3)År¥ßàáâ>ãä·åæç·èé¹ê²é·­

ä3Cë DÂìG�,í¡îïÙÚ�*ðbpq3ñòó¨©ª*ôÏõbö÷3¤

EëEE øb EùúÈ1¡ ûùú>üýþ¥ßà�ÿ3p�r!"#$%&'()*)rÉy

+,-./ñò3*01245Ö3345*:Ë6ß789>·

'(%Í«F`3 ÎT"Vkþ�Ï¥6ðõ0E%3 ÎTTTþÎ�Ï¥6ðÍ«Ê¾

3 ÎT"#kÐ�Ï¥6ð�)�B3 V��"k"�ÑÒ6WCD�B3 ÎT"Tþþ�Ï¥6W,*EF

3ÎT�"Îþ�Ï¥6ðõ0Ec3ÎT"#"#�Ï¥6ðÉ"Eñ�+3T�"Î�¥Ó6�&

��� X[�'YZ%春运民航旅客量预计超过疫前，2024 年国际旅客恢复至八

成&

春运方面，2024 年春运将从 1 月 26 日开始，3 月 5日结束，共计 40天；据民航局

预测，春运期间民航旅客运输量将达到 8000 万人次，日均 200 万人次，较 2019 年春运

增长 9.8%，较 2023 年春运增长 44.9%，预计春运期间全民航日均保障航班将达到 1.65

万班，与 2019年基本持平，较 2023 年增长 24%。2024 年民航目标方面， 民航局预测全

年完成运输总周转量、旅客运输量和货邮运输量 1360 亿吨公里、6.9亿人次和 760万吨，

同比分别增长约 14%、11%和 3%，其中全年国内航线旅客运输量将达 6.3 亿人次，超过

2019年 7.7 个百分点，国际客运市场恢复至疫情前约 80%。截至 2024 年 1月 13日,全民

航日执行客运航班量 13915架次，恢复至 2019年的 102％，其中国内/地区/国际航班量

分别为 12268/291/1356 架次，恢复至 2019 年的 110.6％/59.4%/65.9%；境内航司可用

座公里 35.1 亿座公里,同比+30.3%,环比+3.1%。&

'(%õ��X3 ÎT""""�Ï¥6ðÊ"X[3 ÎTTTþ#�Ï¥6ðõ�ÉX

3 ÎTT""Ð�Ï¥6ðùÔX[3 ÎT"Tþ"�Ï¥6ðÕÖX[3 ÎT�VVÐ�Ï¥6W��)I

3TTþ#þV�Ï×�Ï¥6W��Þ�3ÎT"V"Î�Ï¥6W����3ÎT"����Ï¥6>&

  



                                                               12345 

1
���F11����                                     13                            �����mn�� ¡¢£¤ 

6789#$|:;<= 

4 MN%&OMN23PQRS 
图表 24%ÝÞg$��3ßà 2024� 1ª 14Á6 

!"#$ %& '( )*+, 

6768j:je1 23451 2345EF1
p2345EFqm^rstLuvwxyz4{|}~���rs
���1

6768j:j61 23451 2345EF1 p2345EFqm^rstL,-.vy/0z44�1w�1

676dj:6j6<1 23451 2345EF1 p2345EFqm^234567y8ø9E�4$:;<=>�1

676dj:6j:71 23451 2345EF1
p2345EFqm^?Î@ZABCDEFyGH2IJK"LM
N�1

676dj::j6e1 23451 2345EF1
p2345EFqm^¾ÌHOÌPEF@yòHQR$:S���
TU�1

676dj::j:f1 23451 2345EF1
p2345EFqm^¾V¿�W�XòYZ�y[\]JÚQ^
_�1

676dj::j:<1 `41 ¾ÑsaÝ_7776_j-bà1 p¾ÑsaÝ_7776_j-bà̂ cLq�dey`4{|f�gDhi�1

676dj::j:6 23451 2345EF1 p2345EFqm^s�j���¾V��yÌÍ��kl[Y�1

676dj::j7_ 23451 2345EF1 p2345EFqm^mnAA4�/0owy�&6dpdFqIrst�1

676dj::j78 u:1 �su:Ý_7777fj-bà1 p6dp:¥dFvwôµò :dj: ÞßyxJyzXCl{��1

676dj::j78 ðñ��1 *ØÔÕÝ776:67j-|à1 p6dpd}~�Jô��<:j<¦yO�A�uv���1

676dj::j7: ðñ��1 �×ÔÕÝ_7d7<_j-bà1 p�×ÔÕÝ_7d7<_j-bà̂ 6dpdxJ����y���wuv�X�1

676dj:7jd: u:1 ��u:Ý_77778j-bà1 pF�ü{��Y��[�y��xJyz�w�1

676dj:7jd: `41 �Ú¼8Ý_7:§e6j-bà1
p�Ú¼8Ý_7:§e6j-bà̂ ``4�0[Z��yz4��^_�
��1

676dj:7j6f 23451 2345EF1
p2345EFqm^¡��aJ�ì�w ¿'ðñy6�4��
ùdg�1

676dj:7j66 23451 2345EF1
p2345EFqm^()ýü[Z�w¤�y/0mnAA4�lò�
E3��1

676dj7§jd7 u:1 ��u:Ý_77778j-bà1 pF�ü{��Y��[�y6db:� ¡x�1

676dj7§jd7 u:1 �su:Ý_7777fj-bà1 pFvwôµò1ej§1Þßy6dp6 å�� ¡x�1

676dj7§jd7 ðñ��1 ¾3ðñÝ67<ejb¢à1 p6db: þ£}~ 7jd7 ßy$¤ìuv�w�1

676dj7§j6f `41 �Ú¼8Ý_7:§e6j-bà1
p�Ú¼8Ý_7:§e6j-bà̂ `4¥¦§¨©ªq�y��z4«îF
q�1

676dj7§j6f ðñ��1 ()¬ÔÝ776d<6j-|à1 p()¬ÔÝ776d<6j-|à̂ 6db:­®}~�e6j<¦yôõF�� �1

676dj7§j6f ðñ��1 ¯j°±Ý776fd7j-|à1 p6db:}~�J�6fjd¦y²é�aJ³uv���1

676dj7§j6f ðñ��1 *ØÔÕÝ776:67j-|à1 p6db:}~ô��<eje¦yµò��J³uv���1

676dj7§j:e ðñ��1 �×ÔÕÝ_7d7<_j-bà1
p�×ÔÕÝ_7d7<_j-bà̂ 6db: }~�Jô��:f_j<¦y���wu
v�X�1

676dj7§j:< ðñ��1 ´µ¶·Ý_7de:dj-bà1 p´µ¶·Ý_7de:dj-bà̂ 6db: Fq��yl¸¹º9�a[ü�1

676dj7ej78 ðñ��1 �×ÔÕÝ_7d7<_j-bà1
p�×ÔÕÝ_7d7<_j-bà̂ »¼ø��XCl½w��¾ÐyxJ{
����1

676dj7_j:8 u:1 ��u:Ý_77778j-bà1 p��¿=y��ÎÀÁÂÃ�1

676dj7<j:§ ðñ��1 ¾3ðñÝ67<ejb¢à1 p6dp: þ£}~ 7j6e ßy%&�ÄýüÅÆ�1

676dj78jd7 `41 �Ú¼8Ý_7:§e6j-bà1 p�Ú¼8Ý_7:§e6j-bà̂ Ç�ÈÉ=yÊ�ËÌÍ�1

676dj78j6f u:1 �su:Ý_7777fj-bà1 pxJÎÏÐÑy676d 9Fq{����1

676dj78j6f ðñ��1 �×ÔÕÝ_7d7<_j-bà1 p6dp:}~�Jô�� yO�A�Ò¬�Ó�Ô�1

676dj78j6§1 ðñ��1 ¯j°±Ý776fd7j-|à1 p66 9Õ'��y6dp:���Ôy²é�auv���1
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图表 25%g$p��táâãHI©3ßà 2024� 1ª 14Á6 

Z°±²1  Z°³´1  Ö× Ô�1

Ýßà 

EPSÝßà PEÝØà 

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

001205.SZ Ù�ÔÕ ¥1 16.40 1.00 1.15 1.58 16.6 14.2 10.4 

002010.SZ Ú�°Û ¥1 4.66 0.26 0.36 0.41 17.4 0.0 0.0 

002120.SZ *ØÔÕ Üò1 7.01 0.51 0.57 0.93 13.7 15.9 9.8 

002352.SZ ()¬Ô Üò1 38.85 1.27 1.86 2.25 30.8 23.6 19.6 

002468.SZ ©3ðñ ¥1 7.62 0.19 0.33 0.64 40.5 23.4 11.9 

002928.SZ ÎÝ�Â ¥1 6.87 -1.91 -0.52 0.45 -4.4 -13.3 15.2 

002930.SZ ¯j°± Üò1 18.96 0.50 0.79 1.09 39.0 28.4 20.5 

0357.HK VÞÂÅ Üò1 6.16 -0.33 0.10 0.95 -16.8 57.5 5.9 

2057.HK ¾3ðñ-SW Üò 148.20 8.41 9.67 11.81 16.0 18.0 14.8 

600004.SH ��u: Üò1 9.34 -0.45 0.15 0.57 -20.6 19.3 11.1 

600009.SH �su: uÌ1 52.46 -1.26 0.28 1.37 -26.4 26.9 15.9 

600026.SH ¾Ñsa Üò1 13.04 0.31 1.10 1.40 42.7 13.0 10.2 

600115.SH ¾Ìø� ¥1 3.80 -1.98 -0.12 0.49 -2.3 -31.1 7.8 

600233.SH +3Zñ Üò1 11.99 1.14 1.24 1.39 10.5 14.2 12.7 

601021.SH ßà�Â ¥1 53.09 -3.30 2.47 3.80 -17.1 21.5 14.0 

601156.SH ø��� - 14.57 2.29 1.44 1.77 6.4 10.1 8.2 

601872.SH �Ú¼8 Üò1 6.45 0.61 0.77 0.95 10.3 8.6 7.0 

601975.SH �ÚÀ` ¥1 3.05 0.30 0.36 0.45 10.3 8.4 6.8 

603056.SH �×ÔÕ Üò1 14.69 0.64 0.84 1.20 23.3 12.4 10.5 

603128.SH Î��� ¥1 7.47 0.69 0.60 0.72 11.1 12.5 10.4 

603209.SH á3ÔÕ ¥1 17.12 1.10 0.96 1.32 23.2 17.8 12.9 

603713.SH ´µ¶· Üò1 48.99 3.68 3.87 4.88 13.3 22.8 18.0 

603885.SH âã�Â ¥1 12.12 -2.03 0.53 1.20 -6.5 23.1 10.1 
 
!"#$%Wind&'()*+,-@A%BCDEFDG/DHIDJKLMDNO7PDQRSTDUV=WDN/DXYZ[D\]^_` EPS
abcdef'()*gh&ijfWindklgmn 

 

5 TUVW 

宏观经济增速不及预期；行业供需失衡、爆发价格战；油价、汇率大幅波动；

疫情反复、战争、安全生产事故等需求冲击 
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/5.÷ 

�mn �EF?ÐG�%&H¡�� %�¾IyJK%�¾I úûDLM½DN<�OPD5y�%&L<þÿäPHJ

K�E!Q./RZ÷�mn¾ ¾Io(¿LST8dü�%&G�O�mní= UVyTW�aæXÛÜ Y�*Ä½÷
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�æo�æ�E)ÒiäQN./01 RZ÷=./ÛÜ¹y�%&8�j3îï ðFñòyóôoõö÷Ni�mn39

é¾Pklym!n�mn¾ ./D>H./é¾_N./01 �j)oR÷é¾P`aEpLyaoé¾��÷ 

�mnqr}“Î4Z°Ì~5.%&”?Ì÷�%&H�mnRsCtrJ÷u®vÌ[w�xyyz�mn¾ ?Ì{I qr

F|�%&÷}Õ�%&~�[wçry�mn ./ùSF!�3./Á1�Q./01 ��o��ý)��æy);�S

��./<�äy)3./���%&qr <�Á1;�÷}Õçr eZy�%&!�o./eZ5.÷ 

 

ÄôÚ« 
é¾P`¸(y=��7� ÛÜ¹y�%&L<�%& lÛue�aæuÌ�mn¾�L %&?�E Z°²XE2�y

$�a¡��%&�=�9)���9é¾�Eo�����h��æK��h���÷é¾P��%�mn�¡é¾)<�p

� �Ckl��!"

"

!"¬~Ú« 
�  Ö× Ö×¡¤ 

%&Ö× 

Üò }? 6¢;Dy¢ÔGH$:£ú¤¥®¯= 20%3�  
uÌ }? 6¢;Dy¢ÔGH$:£ú¤¥®¯¦G 10%» 20%T, 
¾D }? 6¢;Dy¢ÔGH$:£ú¤¥®¯¦G-10%» 10%T, 
§¨ }? 6¢;Dy¢ÔGH$:£ú¤¥®¯¦G-20%»-10%T, 
gN }? 6¢;Dy¢ÔGH$:£ú¤¥®¯=-20%3¹ 

EFÖ× 
©GI$ }? 6¢;DyEF½&§mªG$:£ú¤¥ 5%3� 
«XI$ }? 6¢;DyEF½&§m¦G$:£ú¤¥-5%» 5%T, 
¬GI$ }? 6¢;DyEF½&§m­G$:£ú¤¥-5%3¹ 

®¸^Ö×Æú¡mn�O=W  6~12¢;D%&Ô�Ý)EF¤¥àGHô�£ú¤¥ GH$:¯�÷<¾yAÔ$:3¬
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