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一、行业动态跟踪 

 

➢ 航运船舶： 

1）发改委、财政部印发《关于加力支持大规模设备更新和消费品以旧换新的若干措施》

，多处涉及船舶行业。《措施》第一项提出，优化设备更新项目支持方式；第二项提出，

支持老旧营运船舶报废更新，在报废基础上更新为燃油动力船舶或新能源清洁能源船舶的

，根据不同船舶类型按 1500—3200 元/总吨予以补贴；新建新能源清洁能源船舶，根据

不同船舶类型按 1000—2200 元/总吨予以补贴；只提前报废老旧营运船舶的，平均按

1000 元/总吨予以补贴；第六项提出，提高设备更新贷款财政贴息比例。《措施》明确资

金渠道，国家发展改革委牵头安排 1480 亿元左右超长期特别国债大规模设备更新专项资

金，用于落实第一项、第二项所列支持政策。 

 

2）7 月 26 日上海出口集装箱运价指数报 3448，环比下跌 2.7%。最新一期上海出口集装

箱运价指数（SCFI）报 3448，环比上周下跌 94，对应减少 2.7%。其中 SCFI 欧洲航线报

$4991/TEU，较上周下跌$9/TEU，对应下降 0.2%。SCFI 美西较上周下跌 6.5%，SCFI 美

东较上周下跌 2.0%。 

 

3）本周成品油运价下跌：7 月 26 日 BCTI TC7 运价为 21092 美元/天，环比上周-5817 美

元/天；太平洋一篮子运价为 21490 美元/天，环比上周-5730 美元/天；大西洋一篮子运

价为 37583 美元/天，环比上周-2625 美元/天。 

 

4）本周原油 TD3C、TD15、TD22 上涨：7 月 26 日 BDTI TD3C 运价为 35045 美元/天

，环比上周+11528 美元/天；7 月 26 日苏伊士船型运价为 33522 美元/天，环比上周-

3986 美元/天；7 月 26 日阿芙拉船型运价为 37475 美元/天，环比上周-2301 美元/天。 

 

5）本周散运大船带跌 BDI ：7 月 26 日 BDI 指数环比上周下跌 3.2%，至 1866 点；BCI

指数环比上周下跌 7.5%，至 2828 点。 

 

6）本周集装箱船价上涨： 7 月 26 日新造船价指数环比上周持平，为 188.0 点；散货船/

油轮/气体船船价指数环比上升 0.4%/持平/持平；当月集装箱船价指数环比上升 1.7%。 

 

➢ 快递物流： 

1）6 月快递需求持续旺盛，总部价格小幅下降。根据国家邮政局披露，6 月份快递业务量

增速 17.7%，今年 618 电商大促前置至 5 月下旬，且采取现货销售模式，导致今年 5-6 月

需求前高后低，故有基数影响， 2024H1 全国快递业务量累计完成 801.6 亿件，同比

+23.1%，需求坚韧。 6 月各家总部披露价格：圆通 2.25 元（同比-5.1%），韵达 2.00 元
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 （同比-13.8%），申通 2.01 元（同比-9.1%）。从环比变化看，圆通环比+2 分，申通环

比持平，韵达环比-3 分；从同比降幅来看，圆通降幅略扩大 1 个百分点，韵达同比降幅收

窄，申通同比降幅持平。综合三家表现可见 6 月全国范围内价格竞争并未明显加剧。 

 

2）中通快递持续回购，彰显发展信心。根据中通快递公告，公司在 7 月以来，持续开展

回购，其中 7/19、7/23、7/24 三个交易日分别回购 1136.7 万、1098.8 万、698.1 万美

元，截止 7 月 24 日累计回购 4994.5 万美元，彰显发展信心。 

 

➢ 航空机场： 

1）全球机票价格小幅调整，2024 年上半年全球国际票价较去年同期下降 6%。据彭博社

报道，目前机票价格正在迎来显著调整，多家航空公司不断降低票价以吸引更多旅客。根

据 Flight Centre 数据，2024 年上半年全球国际票价较去年同期下降 6%，其中从澳大利

亚出发的航班较去年同期便宜了 13%，而飞往印度尼西亚的票价则下跌了 18%。此外，据

彭博社消息，澳洲航空在 2024 年已降价 6 次以上，维珍澳大利亚航空平均每月至少打折

1 次。 

 

2）暑运前 20 天上海机场日均客流 35.7 万，同比增长 15.6%。受放假集中出行的学生客

流与旅游客流叠加影响，上海机场航班量、客流量持续走高。根据中国民航网数据，7 月

1 日至 20 日，上海浦东、虹桥两大国际机场日均起降航班 2268 架次，其中浦东机场 1525

架次、虹桥机场 743 架次，同比增长 9.5%；日均旅客吞吐量 35.7 万人次，其中浦东机场

22.5 万人次、虹桥机场 13.2 万人次，同比增长 15.6%。 

 

二、核心观点 

 

航运船舶：1、油轮新造船订单有限叠加船队老化，供给紧张；而随着非 OPEC 产量的增

加，油运需求同时受益于量*距，油轮未来三年景气度有望持续提升。2、散运供需双弱，

环保法规对老旧船队运营的限制推动有效运力持续出清，催化市场持续复苏。3、船舶绿

色更新大周期刚刚启动，航运景气+绿色更新进度是需求核心驱动。造船产能在经过十余

年行业低谷出清后，持续紧张，目前新单交期排至 2027/28 年，成为推动船价上涨的核心

驱动。以钢价为核心的造船成本侧相对稳定，造船企业远期利润有望逐步增厚。建议关注

：招商轮船、中远海能、中国船舶。 

 

快递：快递行业需求保持韧性，价格竞争持续，终端价格处在历史底部水平，各家企业在

份额和盈利水平上保持分化。短期行业虽竞争，但总部单票利润影响较小，且淡季价格下

降空间有限，板块情绪有望再次修复；中长期仍坚持龙头配置思路，竞争环境下龙头具有

产能优势、件量规模优势、定价与降本优势，或将是份额与利润双升的长期分化局面。建

议关注：1）中通快递：行业长期龙头，经营稳定，股东回报已超 8%；2）圆通速递：份

额显著增长，网络健康，智能化领先优势或二次打开；3）申通快递：产能与服务双升，

加盟商体系改善，阿里潜在行权；4）韵达股份：件量增速回升，经营修复，业绩弹性释

放。 

 

供应链物流：1、快运格局向好，行业竞争放缓，行业具备顺周期弹性，建议关注：1）德

邦股份：精细化管理及京东导流催化下盈利具备较强确定性 ；2）安能物流：战略转型及

加盟商生态优化下公司盈利改善明显，规模效应释放下单位毛利有望持续提升。 2、化工

 

 



 

 
 

 

 

请务必仔细阅读正文之后的免责声明                                                          第3页/ 共15页 

 

源引金融活水 泽润中华大地 

物流：市场空间较大，行业准入壁垒持续趋严，存在整合机会。化工需求改善下，龙头具

备较大盈利弹性。关注：1）密尔克卫：短期受益于货代景气提升，物贸一体化的商业模

式具备较强成长性；2）兴通股份：商业模式清晰，运力持续扩张下业绩确定性较强。3、

红利资产、高股息品质。关注：1）深圳国际：华南物流园转型升级提供业绩弹性，高分

红下有望迎来价值重估。 

 

航空：当前时点关注端午及暑运旺季量价表现；中期看好行业竞争格局改善叠加供需逻辑

持续兑现下的航司业绩弹性。本轮航空周期，行业供给低速增长具有较高确定性，出入境

政策持续支持，国际航线呈复苏态势，静待国内需求回暖，票价弹性有望释放。重点关注

公司：春秋航空、吉祥航空、中国国航、南方航空、中国东航。 

 

 

➢ 风险提示： 

1）宏观经济下滑风险，将会对交运整体需求造成较大影响。 

2）快递行业价格竞争超出市场预期。 

3）油价、人力成本持续上升风险。运输、人工成本作为交通运输行业的主要成本，可能

面临油价上升、人工成本大幅攀升的风险。 
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1.市场回顾 

本周（7.22-7.28），上证综指较上周环比-3.07%，A 股交运指数较上周环比-0.30%，

跑赢上证指数 2.77pct。交运各板块中物流综合（-1.87%）、快递（-3.40%）、港口

（1.66%）、公路（1.28%）、铁路（1.38%）、航运（-1.35%）、机场（-1.57%）、

航空（-2.07%）。 

1.1  A 股板块指数回顾 

图表1： 交运行业指数与其他行业指数对比 

 
资料来源：Wind，华源证券研究 

 

 

图表2： 上证综指、交运子板块行业指数 

行业 本周 上周 周变化 年初至今涨幅 市盈率（TTM） 市净率（MRQ） 

上证综合指数 2,890.90 2,982.31 -3.07% -2.82% 12.76 1.12 

交通运输 1,820.05 1,825.46 -0.30% 5.62% 17.65 1.33 

物流综合 1,162.87 1,184.97 -1.87% -12.27% 9.27 1.01 

快递 784.03 811.61 -3.40% -6.47% 17.48 1.67 

公路 4,184.55 4,131.58 1.28% 12.11% 12.39 1.16 

铁路 2,853.40 2,814.56 1.38% 15.86% 17.88 1.22 

航运 2,228.14 2,258.68 -1.35% 20.36% 11.51 1.26 

港口 1,614.64 1,588.32 1.66% 10.61% 13.48 1.04 

航空 1,357.57 1,386.32 -2.07% -2.64% -42.12 3.06 

机场 2,605.56 2,647.11 -1.57% 0.48% 54.04 1.72 

资料来源：Wind，华源证券研究 
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2.子行业数据跟踪 

2.1 快递物流  

据国家统计局数据，2024 年 6 月社会消费品零售总额 40732 亿元，同比增长 1.95%；

实物商品网上零售额为 11315 亿元，同比减少 9.96%；2024 年 6 月全国快递服务企

业业务量完成 145.7 亿件，同比增长 27.4%；业务收入完成 1158.9 亿元，同比增长

10.8%。 

 

 

图表3： 社会消费品零售总额累计值及累计同比  图表4： 实物网购规模累计值及累计同比 

 

 

 
资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 

图表5： 快递业务量及增速  图表6： 快递业务收入及增速 

 

 

 

资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 

 

2024 年 6 月，顺丰完成业务量 11.08 亿票，同比增长 8.95%；快递服务单票收入

15.77 元，同比下降 3.96%。圆通完成业务量 22.02 亿票，同比增长 22.88%；快递

产品单票收入 2.25 元，同比下降 5.06%。韵达完成业务量 20.23 亿票，同比增长

27.96%；快递服务单票收入 2.00 元，同比下降 13.79%。申通完成业务量 19.65 亿

票，同比增长 29.02%；快递服务单票收入 2.01 元，同比下降 9.05%。 
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图表7： 顺丰快递业务量及增速  图表8： 顺丰单票收入及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 

 

图表9：韵达快递业务量及增速  图表10： 韵达单票收入及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 

 

图表11： 圆通快递业务量及增速  图表12： 圆通单票收入及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 
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图表13： 申通快递业务量及增速  图表14： 申通单票收入及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 

 

2.2 公路铁路 

2024 年 6 月公路客运量为 9.87 亿人，同比+152.81%；货运量为 35.5 亿吨，同比

+2.24%。2024 年 6 月铁路客运量为 3.60 亿人，同比+10.15%；货运量为 4.28 亿

吨，同比+7.56%。 

 

图表15： 公路客运量及同比增速  图表16： 公路货运量及同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 
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图表17： 铁路客运量及同比增速  图表18： 铁路货运量及同比增速 

 

 

 
资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 

 

2.3 航空机场 

2024 年 6 月份，民航完成旅客运输量 5900 万人次，同比+11.1%。完成货邮运输量

74.7 万吨，环比+1.69%，同比+15.6%。 

 

图表19： 民航客运量及增速  图表20： 民航货邮运输量及增速 

 

 

 
资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 

 

2024 年 6 月，三大航合计客座率为 82.20%，较 5 月的 80.74%相差 1.46pct，6 月

春秋航空以 92.72%的客座率持续领跑行业。 
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图表21： 三大航整体 ASK、RPK、客座率走势 

 

资料来源：Wind，华源证券研究 

 

图表22： 南航、国航、东航客座率（%）  图表23： 春秋、吉祥客座率（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 

 

 

2024 年 6 月份，上海机场飞机起降同比+15.55%；旅客吞吐量同比+31.57%；货邮

吞吐量同比+14.02%。 

 

2024 年 6 月，深圳机场飞机起降同比+3.92%；旅客吞吐量同比+11.26%；货邮吞吐

量同比+2.25%。白云机场飞机起降同比+11.75%；旅客吞吐量同比+14.55%；货邮

吞吐量同比+15.34%。厦门空港飞机起降同比+0.35%；旅客吞吐量同比+7.25%；货

邮吞吐量同比+11.67%。 
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图表24： 上海机场、白云机场、深圳机场、厦门空港飞机起降架次同比 

 
资料来源：Wind，华源证券研究 

 

 

图表25： 上海机场、白云机场、深圳机场、厦门空港货邮吞吐量同比 

 
资料来源：Wind，华源证券研究中心 
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2.4 航运 

本周原油运输指数（BDTI）为 1023 点，较上周环比下降 3.13%,成品油运输指数

（BCTI）为 814 点，较上周环比下降 0.97%，BDI 指数为 1808 点，较上周环比下降

4.94%；CCFI 指数为 2180.69 点，较上周环比增长 1.26%。 

 

图表26： 原油运输指数（BDTI）指数走势  图表27： 成品油运输指数（BCTI）指数走势 

 

 

 

资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 

 

  

图表28： 波罗的海干散货指数（BDI）走势  图表29： 中国出口集装箱运价指数（CCFI）走势 

 

 

 
资料来源：Wind，华源证券研究  资料来源：Wind，华源证券研究 
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3.风险提示 

1）宏观经济下滑风险，将会对交运整体需求造成较大影响。 

2）快递行业价格竞争超出市场预期。目前快递行业价格战总体可控，但并不排除大

规模价格战，侵蚀上市公司利润。 

3）油价、人力成本持续上升风险。运输、人工成本作为交通运输行业的主要成本，

可能面临油价上升、人工成本大幅攀升的风险。 
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