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中国向瑞士等六国试行免签，高股息个股再度上行  
  
 
⚫ 板块观点 

航运板块：本周集运运价环比走低，油运运价指数走势分化，干

散货运价指数继续走高。集运指数方面，本周 SCFI综合指数报 1886

点，环比跌 4.7%。油运方面，本周 BDTI指数报 1186点，环比升 3.9%，

BCTI指数报 959点，环比降 2.7%。干散货方面，本周 BDI指数报 2345

点，环比升 6.4%。 

航空板块：2024 年春运全国民航累计运输旅客 8345万人次，再

次凸显了民航需求的韧性，春运数据的进一步好转也为全年民航盈利

大幅改善奠定了坚实的基础。两会期间客流相对清淡，预计会议结束

后公商务出行有望初步回暖。中国向瑞士等六国试行免签，利好民航

国际航线不断复苏。我们认为 2024 年我国民航供给增速有限，需求

端整体复苏，其中国际市场进一步修复有望改善市场结构。更长周期

看，民航供给增长存在长期约束，供给增速有望保持低位，需求增长

有望拉动民航供需关系不断改善，抬升行业盈利水平。推荐春秋航空，

关注华夏航空超跌后的配置机会。随着低空空域资源优化及通用航空

行业被确定为战略新兴产业，相关标的可能会受到政策持续催化，关

注中信海直（未覆盖）。 

机场板块：白云机场公布 T2 航站楼及 GTC 广告媒体经营项目合

同，首年广告经营权转让费基准价为 2.81 亿元，相比一年前的合同

首年转让费下降 29%。当前机场股股价整体已显著调整，短期或更多

跟随消费板块整体趋势，长周期看，资本开支落地对长期业绩的影响

仍存在不确定性。关注上海机场、白云机场（未覆盖）。 

快递板块：2 月快递行业寄递量因春节影响环比下降，预计 1-2

月快递揽收量约为 212亿件（不含邮政快包数据），同比增长约 23%，

维持较高速度增长。当前通达系快递的市占率分层尚未结束，因此价

格竞争或延续，虽然大的机会或许仍需等待行业格局发生进一步的变

化，但各快递公司的动态估值水平已经处于较低水平，建议关注中通

快递（未覆盖）、圆通速递（未覆盖）、顺丰控股（未覆盖）。 

铁路公路：2024 年春运铁路客运量累计 4.84亿人次，同比增长

39.0%，比 2019年同期增长 18.8%。大秦铁路公布大秦线 2月运营数

据，受春节假期及山西煤矿限产等因素影响运量环比有所下降，2 月

大秦线运量 2780 万吨，同比减少 12.55%。3月第一周运量有所恢复，

日均约 114万吨。本周十年国债收益率继续下行至 2.3%以下，高股息

板块再受追捧，公路板块涨幅靠前。我们认为长周期公路铁路部分优

质上市公司兼具弱周期性及高分红属性，随着全市场无风险收益率的

持续下行，其仍有望跑出超额收益。建议关注招商公路、大秦铁路、

京沪高铁。 
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⚫ 投资建议 

推荐春秋航空、华夏航空，关注中通快递（未覆盖）、圆通速递

（未覆盖）、招商公路、顺丰控股（未覆盖）、大秦铁路、京沪高铁。 

⚫ 风险提示： 

宏观经济增长不及预期，油价汇率剧烈波动，快递单量不及预期，

铁路公路车流客货流不及预期。 
  

重点公司盈利预测与投资评级 

代码 简称 投资评级 
收盘价 

（元） 

总市值 

（亿元） 

EPS（元） PE（倍） 

2023E 2024E 2023E 2024E 

601021.SH 春秋航空 买入 54.62 534.5 2.32 3.15 23.5 17.3 

002928.SZ 华夏航空 买入 5.23 66.9 -0.83 0.16 -6.3 32.7 

001965.SZ 招商公路 增持 11.13 731.9 0.89 0.96 12.5 11.6 

601006.SH 大秦铁路 增持 7.44 1,281.7 0.84 0.89 8.9 8.4 

600233.SH 圆通速递 未评级 12.58 433.0 1.12 1.34 11.2 9.4 

资料来源：iFinD，中邮证券研究所（注：未评级公司盈利预测来自 iFinD 机构的

一致预测）   

 



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      3 

目录 

1 行业观点综述 ............................................................................. 5 

2 本周交运板块行情概述 ..................................................................... 7 

3 航运 .................................................................................... 9 

4 航空机场 ................................................................................ 11 

5 快递 ................................................................................... 13 

6 铁路公路 ................................................................................ 14 

7 投资建议 ................................................................................ 16 

8 风险提示 ................................................................................ 16 

   



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      4 

图表目录 

图表 1： 申万交运指数走势图 ............................................................. 7 

图表 2： 本周交运子板块表现 ............................................................. 8 

图表 3： 本月交运子板块表现 ............................................................. 8 

图表 4： 本周交运涨幅榜 ................................................................. 8 

图表 5： 本周交运跌幅榜 ................................................................. 9 

图表 6： SCFI综合指数 .................................................................. 9 

图表 7： CCFI综合指数 .................................................................. 9 

图表 8： SCFI欧线指数 ................................................................. 10 

图表 9： SCFI地中海航线指数 ........................................................... 10 

图表 10： SCFI美西航线指数 ............................................................ 10 

图表 11： SCFI美东航线指数 ............................................................ 10 

图表 12： BDTI指数 .................................................................... 10 

图表 13： BCTI指数 .................................................................... 10 

图表 14： BDI指数 ..................................................................... 11 

图表 15： BCI指数 ..................................................................... 11 

图表 16： BPI指数 ..................................................................... 11 

图表 17： BSI指数 ..................................................................... 11 

图表 18： 春运民航单日旅客运输量（万人次） ............................................. 12 

图表 19： 民航国际及地区航线客运航班量 ................................................. 13 

图表 20： 快递周揽收量（亿件） ......................................................... 14 

图表 21： 春运铁路单日旅客运输量（万人次） ............................................. 15 

图表 22： 十年国债收益率与高股息个股市值涨幅 ........................................... 16 

  



 

请务必阅读正文之后的免责条款部分      5 

1 行业观点综述 

本周交通运输各子板块走势分化，公交、公路、航运板块涨幅靠前，周涨幅

分别为 3.1%、2.9%、2.5%，航空、物流、快递板块跌幅靠前，周跌幅分别为 2.2%、

2.0%、1.8%。 

 

航运板块： 

本周集运运价环比走低，油运运价指数走势分化，干散货运价指数继续走高。 

集运指数方面，本周 SCFI 综合指数报 1886 点，环比跌 4.7%，CCFI 指数报

1312点，环比跌 3.0%。分航线看，欧洲航线 SCFI指数报 2134点，环比跌 6.3%，

地中海航线 SCFI指数报 3138 点，环比跌 4.7%，美西航线 SCFI指数报 4039点，

环比跌 5.2%，美东航线 SCFI 指数报 5608点，环比跌 2.4%。油运方面，本周 BDTI

指数报 1186点，环比升 3.9%，BCTI指数报 959点，环比降 2.7%。干散货方面，

本周 BDI 指数报 2345 点，环比升 6.4%，其中 BCI、BPI、BSI 指数分别报 4245

点、1861点、1318点。 

 

航空板块： 

2024年春运 40天，全国民航累计运输旅客 8345万人次，日均超过 208.6万

人次，较 2023 年春运增长 51.1%，较 2019 年增长 14.5%，再次凸显了民航需求

的韧性，也符合我们在春秋航空深度报告中对防疫政策优化后第二年民航需求维

持增长的判断。春运数据的进一步好转也为全年民航盈利大幅改善奠定了坚实的

基础。 

 

目前处于两会期间，公商务出行相对清淡，预计会议结束后公商务出行有望

初步回暖。中国在 2024年 3 月 14日至 11月 30日期间面向瑞士、爱尔兰、匈牙

利、奥地利、比利时、卢森堡 6个国家持普通护照人员试行免签政策，便利外国

人来华。我们认为不论是国人出境还是外国人来华需求均有望不断恢复至正常水

平，拉动民航国际航线不断复苏。 
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我们认为 2024 年我国民航供给增速有限，需求端整体复苏，其中国际市场

进一步修复有望改善市场结构。更长周期看，民航供给增长存在长期约束，供给

增速有望保持低位，需求增长有望拉动民航供需关系不断改善，抬升行业盈利水

平。推荐春秋航空，关注华夏航空超跌后的配置机会。本周珠海市公布低空经济

刺激政策征求意见稿，随着低空空域资源优化及通用航空行业被确定为战略新兴

产业，相关标的可能会受到政策持续催化，关注中信海直（未覆盖）。 

 

机场板块，白云机场公布 T2 航站楼及 GTC 广告媒体经营项目合同，首年广

告经营权转让费基准价为 2.81 亿元，相比一年前的合同首年转让费下降 29%。

当前民航国际及地区航线航班量已经恢复到 2019 年同期的七成，3 月夏秋换季

后有望进一步增长，随着国际客流的不断恢复，机场各项业务收入有望不断修复。

股价方面，当前机场股股价整体已显著调整，短期或更多跟随消费板块整体趋势，

长周期看，资本开支落地对长期业绩的影响仍存在不确定性，建议密切跟踪各机

场 2025年前后扩建逐步落地后的成本扰动。关注上海机场、白云机场。 

 

快递板块：2月快递行业寄递量因春节影响环比下降，预计 1-2月快递揽收

量约为 212亿件（不含邮政快包数据），同比增长约 23.4%，维持较高速度增长。

当前通达系快递的市占率分层尚未结束，因此价格竞争或延续，虽然大的机会或

许仍需等待行业格局发生进一步的变化，但各快递公司的动态估值水平已经处于

较低水平，建议关注中通快递（未覆盖）、圆通速递（未覆盖）、顺丰控股（未覆

盖）。 

 

铁路公路：2024年春运 40天，铁路客运量累计 4.84亿人次，同比增长 39.0%，

比 2019 年同期增长 18.8%，其中 2 月 17 日发送旅客 1606.7 万人次，创春运单

日旅客发送量历史新高；国家铁路累计发送货物 3.95亿吨，保持高位运行。 

大秦铁路公布大秦线 2月运营数据，受春节假期及山西煤矿限产等因素影响

运量环比有所下降，2月大秦线运量 2780万吨，同比减少 12.55%。3月第一周运

量有所恢复，日均约 114万吨。 
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本周十年国债收益率下行至 2.3%以下，高股息板块再受追捧，公路板块涨幅

靠前。我们认为长周期公路铁路部分优质上市公司兼具弱周期性及高分红属性，

随着全市场无风险收益率的持续下行，其仍有望跑出超额收益。建议关注招商公

路、大秦铁路、京沪高铁。 

 

投资建议：推荐春秋航空、华夏航空，关注中通快递（未覆盖）、圆通速递

（未覆盖）、招商公路、顺丰控股（未覆盖）、大秦铁路、京沪高铁。 

2 本周交运板块行情概述 

本周 A股整体震荡，各指数走势分化，上证综指报收 3046.02点，周涨幅为

0.63%。其他指数方面，深证成指报收 9369.05点，周跌幅 0.63%，创业板指报收

1807.29点，周跌幅 0.92%，沪深 300指数报收 3544.91 点，周涨幅 0.20%。本周

申万交运指数报收 2016.93点，下跌 0.14%,相比沪深 300指数跑输 0.34pct。 

 

图表1：申万交运指数走势图 

 

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

 

本周交通运输各子板块走势分化，公交、公路、航运板块涨幅靠前，周涨幅

分别为 3.1%、2.9%、2.5%，航空、物流、快递板块跌幅靠前，周跌幅分别为 2.2%、

2.0%、1.8%。本周交运个股涨幅前五名分别为：海汽集团（+17.47%)，新宁物流
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（+11.91%)，皖通高速（+9.27%)，重庆路桥（+8.71%)，中远海能（+7.99%）；本

周交运个股跌幅前五名分别为：密尔克卫（-14.63%)，庚星股份（-8.32%)，原尚

股份（-7.28%)，华夏航空（-6.77%)，龙江交通（-6.01%）。 

 

图表2：本周交运子板块表现 图表3：本月交运子板块表现 

  

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

 

 

图表4：本周交运涨幅榜 

周涨幅前五 证券代码 证券简称 周收盘价 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

1 603069.SH 海汽集团 19.84 17.5% 17.5% 7.8% 

2 300013.SZ 新宁物流 3.10 11.9% 8.8% -18.0% 

3 600012.SH 皖通高速 14.74 9.3% 9.7% 33.8% 

4 600106.SH 重庆路桥 6.24 8.7% 11.8% -6.6% 

5 600026.SH 中远海能 14.60 8.0% 6.0% 19.3% 

月涨幅前五 证券代码 证券简称 周收盘价 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

1 603069.SH 海汽集团 19.84 17.5% 17.5% 7.8% 

2 600106.SH 重庆路桥 6.24 8.7% 11.8% -6.6% 

3 600012.SH 皖通高速 14.74 9.3% 9.7% 33.8% 

4 300013.SZ 新宁物流 3.10 11.9% 8.8% -18.0% 

5 600026.SH 中远海能 14.60 8.0% 6.0% 19.3% 

年涨幅前五 证券代码 证券简称 周收盘价 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

1 603871.SH 嘉友国际 23.73 1.1% 2.4% 49.6% 

2 600012.SH 皖通高速 14.74 9.3% 9.7% 33.8% 

3 601000.SH 唐山港 4.61 7.7% 5.7% 31.7% 

4 601872.SH 招商轮船 7.53 4.4% 4.6% 28.1% 

5 600350.SH 山东高速 8.45 4.6% 3.2% 21.8% 

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 
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图表5：本周交运跌幅榜 

 证券代码 证券简称 周收盘价 周涨幅 月涨幅 年涨幅 

1 603713.SH 密尔克卫 42.43 -14.6% -13.1% -20.3% 

2 600753.SH 庚星股份 7.05 -8.3% -4.3% -32.3% 

3 603813.SH 原尚股份 10.83 -7.3% -7.4% -32.9% 

4 002928.SZ 华夏航空 5.23 -6.8% -8.2% -26.8% 

5 601188.SH 龙江交通 3.60 -6.0% 3.4% -10.7% 

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

3 航运 

本周集运运价环比走低，油运运价指数走势分化，干散货运价指数继续走高。 

 

集运指数方面，本周 SCFI 综合指数报 1886 点，环比跌 4.7%，CCFI 指数报

1312点，环比跌 3.0%。 

 

图表6：SCFI 综合指数 图表7：CCFI 综合指数 

  

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

 

分航线看，欧洲航线 SCFI 指数报 2134 点，环比跌 6.3%，地中海航线 SCFI

指数报 3138点，环比跌 4.7%，美西航线 SCFI指数报 4039点，环比跌 5.2%，美

东航线 SCFI指数报 5608点，环比跌 2.4%。 
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图表8：SCFI 欧线指数 图表9：SCFI 地中海航线指数 

  

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

 

图表10：SCFI 美西航线指数 图表11：SCFI 美东航线指数 

  

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

 

油运方面，本周 BDTI 指数报 1186 点，环比升 3.9%，BCTI 指数报 959 点，

环比降 2.7%。 

 

图表12：BDTI 指数 图表13：BCTI 指数 

  

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 
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干散货方面，本周 BDI 指数报 2345 点，环比升 6.4%，其中 BCI、BPI、BSI

指数分别报 4245点、1861点、1318点。 

 

图表14：BDI 指数 图表15：BCI 指数 

  

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

 

图表16：BPI 指数 图表17：BSI 指数 

  

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

4 航空机场 

2024年春运 40天，全国民航累计运输旅客 8345万人次，日均超过 208.6万

人次，较 2023 年春运增长 51.1%，较 2019 年增长 14.5%。春运日均客座率达到

83.2%，日最高客座率达到 91.4%。春运客流明显高于节前民航局日均 200 万人

次的预期，再次凸显了民航需求的韧性，也符合我们在春秋航空深度报告中对防

疫政策优化后第二年民航需求维持增长的判断。春运数据的进一步好转也为全年

民航盈利大幅改善奠定了坚实的基础。 
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图表18：春运民航单日旅客运输量（万人次） 

 

资料来源：交通部，中邮证券研究所 

 

目前处于两会期间，公商务出行相对清淡，预计会议结束后公商务出行有望

初步回暖。中国在 2024年 3 月 14日至 11月 30日期间面向瑞士、爱尔兰、匈牙

利、奥地利、比利时、卢森堡 6个国家持普通护照人员试行免签政策，便利外国

人来华。我们认为不论是国人出境还是外国人来华需求均有望不断恢复至正常水

平，拉动民航国际航线不断复苏。 

 

我们认为 2024 年我国民航供给增速有限，需求端整体复苏，其中国际市场

进一步修复有望改善市场结构。更长周期看，民航供给增长存在长期约束，供给

增速有望保持低位，需求增长有望拉动民航供需关系不断改善，抬升行业盈利水

平。推荐春秋航空，关注华夏航空超跌后的配置机会。本周珠海市公布低空经济

刺激政策征求意见稿，随着低空空域资源优化及通用航空行业被确定为战略新兴

产业，相关标的可能会受到政策持续催化，关注中信海直（未覆盖）。 

 

机场板块，白云机场公布 T2 航站楼及 GTC 广告媒体经营项目合同，首年广

告经营权转让费基准价为 2.81 亿元，相比一年前的合同首年转让费下降 29%。

当前民航国际及地区航线航班量已经恢复到 2019 年同期的七成，3 月夏秋换季

后有望进一步增长，随着国际客流的不断恢复，机场各项业务收入有望不断修复。 
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图表19：民航国际及地区航线客运航班量 

 

资料来源：飞常准，中邮证券研究所 

 

机场免税未来的看点在于销售额而非扣点率。尽管面临着多种渠道分流，但

免税品理论上的终极价格优势并未改变。2023年末上海机场、首都机场下调扣点

率，相比于 2019 年之前虽然在一定程度上影响了存量免税业务的租金收益，但

其销售价格竞争优势有望提升，有助于未来客单价的增长。 

 

股价方面，当前机场股股价整体已显著调整，短期或更多跟随消费板块整体

趋势，长周期看，资本开支落地对长期业绩的影响仍存在不确定性，建议密切跟

踪各机场 2025年前后扩建逐步落地后的成本扰动。关注上海机场、白云机场。 

 

5 快递 

2 月快递行业寄递量因春节影响环比下降，预计 1-2 月快递揽收量约为 212

亿件（不含邮政快包数据），同比增长约 23.4%，维持较高速度增长。预计全年快

递行业业务量仍有望保持两位数增长。 
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当前通达系快递的市占率分层尚未结束，因此价格竞争或延续，虽然大的机

会或许仍需等待行业格局发生进一步的变化，但各快递公司的动态估值水平已经

处于较低水平，建议关注中通快递（未覆盖）、圆通速递（未覆盖）、顺丰控股（未

覆盖）。 

 

图表20：快递周揽收量（亿件） 

 

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

6 铁路公路 

2024年春运 40天，铁路客运量累计 4.84亿人次，同比增长 39.0%，比 2019

年同期增长 18.8%，其中 2月 17日发送旅客 1606.7万人次，创春运单日旅客发

送量历史新高；国家铁路累计发送货物 3.95亿吨，保持高位运行。 
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图表21：春运铁路单日旅客运输量（万人次） 

 

资料来源：交通部，中邮证券研究所 

 

大秦铁路公布大秦线 2月运营数据，受春节假期及山西煤矿限产等因素影响

运量环比有所下降，2月大秦线运量 2780万吨，同比减少 12.55%。3月第一周运

量有所恢复，日均约 114万吨。 

 

本周十年国债收益率降低至 2.3%以下，高股息板块再受追捧，公路板块涨幅

靠前。我们认为长周期公路铁路部分优质上市公司兼具弱周期性及高分红属性，

随着全市场无风险收益率的持续下行，其仍有望跑出超额收益。建议关注招商公

路、大秦铁路、京沪高铁。 
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图表22：十年国债收益率与高股息个股市值涨幅 

 

资料来源：同花顺 iFind，中邮证券研究所 

7 投资建议 

推荐春秋航空、华夏航空，关注中通快递（未覆盖）、圆通速递（未覆盖）、

招商公路、顺丰控股（未覆盖）、大秦铁路、京沪高铁。 

8 风险提示 

宏观经济增长不及预期，油价汇率剧烈波动，快递单量不及预期，铁路公路

车流客货流不及预期。 
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中邮证券投资评级说明 

投资评级标准 类型 评级 说明 

报告中投资建议的评级标准：
报告发布日后的 6 个月内的相
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中邮证券紧紧依托中国邮政集团有限公司雄厚的实力，坚持诚信经营，践行普惠服务，为社会大众提供全方位

专业化的证券投、融资服务，帮助客户实现价值增长，努力成为客户认同、社会尊重、股东满意、员工自豪的优秀

企业。 
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