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[Table_Summary] 行业核心观点： 

2026年上半年交运行业营收和利润均实现增长，单季度看，营收端连续

三个季度同比正增长，且增速持续提升，利润端受油价上行等因素影响

波动较大，Q2出现下滑。从各细分领域看，航运，受益于航运景气度上

行，航运板块上半年收入及利润涨幅居前，毛利率和净利率均同比实现

上涨；航空，航空运输量持续修复、客座率持续提升，航空运输业收入

端实现明显增长，但是受油价上行影响，航空运输成本大幅上行，上半

年航空运输板块出现明显亏损；快递，受益于“反内卷”政策持续推

进，快递板块业绩实现明显修复，利润端的增幅显著高于收入端增幅，

但从单季度角度来看，Q2毛利率环比略有回落，市场担忧其修复高度，

我们认为此次“反内卷”具有全国性、持续性，后续随着下半年中秋国

庆、双十一等旺季来临，快递量价有望保持稳健回升；机场，机场板块

利润端增幅明显，主要是由于深圳机场在上半年确认相关搬迁补偿收

益约4.3亿元拉高了整个板块的业绩，剔除这一因素影响，板块业绩表

现相对平稳；铁路运输业绩整体表现稳健，或一定程度受益于航空运输

分流。大秦铁路净利润扭转连续两年下滑的趋势，上半年归母净利润实

现小个位数上涨；高速公路板块业绩表现稳健，剔除赣粤高速非经常性

损益变动因素影响，板块上半年归母净利润表现稳健；港口、跨境物流，

收入和利润增减幅度表现一致，港口毛利率同比明显上行或受益于我

国进出口规模及海外补库需求提升，产能利用率或随之提升。 

 

投资要点： 

2026H1业绩：行业业绩保持稳健增长，子行业间表现分化。2026

年上半年，我们所统计的交通运输行业62家公司营业收入规模为

10,912.5亿元，同比增长8.2%，实现归母净利润规模约为894.9亿

元，同比增长5.4%。归母净利润增速排序：快递（25.3%）>航运

（18.6%）>机场（13.0%）>铁路（5.9%）>行业（5.4%）>港口（4.9%）>

跨境物流（-0.4%）>高速公路（-4.9%）、航空板块亏损。 

季度业绩走势:收入端持续回升，但受成本上行影响利润端承压。

自2025年Q4行业（我们所统计的交通运输行业62家公司）营业收

入增速持续回升，2025Q3-2026Q2营业收入同比增速分别为-0.4%、

+5.4%、+6.0%、+10.4%。2026Q2交通运输行业归母净利润同比下

滑13.3%，推测主要受国际油价上行导致行业成本增加所致。分行

业看Q2归母净利润增速，航运（65.1%）>机场（21.9%）>快递

（19.6%）>铁路（10.3%）>港口（4.3%）>跨境物流（-3.4%）>高

速公路（-9.3%）、航空业亏损。 

市场回顾。受市场风格影响，2026年上半年交通运输行业（申万）
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下跌14.61%，沪深300指数上涨7.55%，交运指数明显跑输大盘。

从交运细分行业来看，航运指数一枝独秀，上半年上涨7.28%，其

他细分领域均呈现不同程度下跌。进入下半年以来市场风格再平

衡，交运行业指数呈现修复态势，2026年7-8月交运行业指数上涨

7.28%，沪深300指数下跌7.12%，交运行业明显跑赢大盘，从各细

分领域来看，除了航空运输依然受高油价影响股价承压下跌外，

其他细分领域均有一定程度修复。 

风险因素：宏观经济增长不及预期、汇率大幅波动、地缘政治冲突升级、

油价大幅波动、竞争恶化、其他不可抗因素等。    
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1    2026H1 交通运输行业业绩情况 

选取标的范围说明：我们主要依据申万交通运输行业选取SW交通运输主要三级子行

业中62个标的进行统计分析，选取的标的情况如下： 

图表1：本报告业绩综述选取SW交通运输行业标的范围 

快递 航空 港口 航运 

证券代码 证券简称 证券代码 证券简称 证券代码 证券简称 证券代码 证券简称 

002120.SZ 韵达股份 002928.SZ 华夏航空 600018.SH 上港集团 601919.SH 中远海控 

002352.SZ 顺丰控股 600029.SH 南方航空 601018.SH 宁波港 600026.SH 中远海能 

002468.SZ 申通快递 600115.SH 中国东航 601298.SH 青岛港 601872.SH 招商轮船 

600233.SH 圆通速递 600221.SH 海航控股 001872.SZ 招商港口 601866.SH 中远海发 

高速公路 601021.SH 春秋航空 601000.SH 唐山港 603565.SH 中谷物流 

001965.SZ 招商公路 601111.SH 中国国航 601880.SH 辽港股份 601975.SH 招商南油 

600377.SH 宁沪高速 603885.SH 吉祥航空 601228.SH 广州港 600428.SH 中远海特 

600350.SH 山东高速 机场 000088.SZ 盐田港 601083.SH 锦江航运 

600012.SH 皖通高速 000089.SZ 深圳机场 601326.SH 秦港股份 600179.SH 安通控股 

000429.SZ 粤高速 A 600004.SH 白云机场 000582.SZ 北部湾港 603167.SH 渤海轮渡 

600548.SH 深高速 600009.SH 上海机场 600717.SH 天津港 603162.SH 海通发展 

600269.SH 赣粤高速 跨境物流 600017.SH 日照港 920571.BJ 国航远洋 

600033.SH 福建高速 601156.SH 东航物流 600279.SH 重庆港 603209.SH 兴通股份 

600020.SH 中原高速 601598.SH 中国外运 601008.SH 连云港 铁路 

601107.SH 四川成渝 603128.SH 华贸物流 000905.SZ 厦门港务 601816.SH 京沪高铁 

000828.SZ 东莞控股 603535.SH 嘉诚国际 002040.SZ 南京港 601006.SH 大秦铁路 

  603871.SH 嘉友国际   601333.SH 广深铁路 
 

资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 

 

1.1  2026H1 业绩：行业业绩保持稳健增长，子行业间表现分化 

根据我们统计结果显示： 

收入端，2026年上半年，我们所统计的交通运输行业62家公司营业收入规模为

10,912.5亿元，同比增长8.2%。分行业来看，2026H1航运、航空、快递行业营收同比

增速高于行业整体水平，带动交运行业增长，营收增速排序：航运（12.4%）>航空

（10.2%）>快递（8.9%）>行业（8.2%）>铁路（5.5%）>港口（5.4%）>机场（5.1%）>

高速公路（2.0%）>跨境物流（-0.4%）。 

利润端，2026年上半年，我们所统计的交通运输行业62家公司实现归母净利润规模约

为894.9亿元，同比增长5.4%。从细分行业角度来看，归母净利润增速排序：快递

（25.3%）>航运（18.6%）>机场（13.0%）>铁路（5.9%）>行业（5.4%）>港口（4.9%）>

跨境物流（-0.4%）>高速公路（-4.9%）、航空板块亏损。 

毛利率方面，2026H1交通运输行业毛利率约为14.8%，较上年同期下降0.73pct，分行

业来看，高速公路（37.2%）>港口（31.9%）>航运（23.8%）>机场（23.6%）>铁路（22.0%）>

行业（14.8%）>快递（11.9%）>跨境物流（9.7%）>航空（1.6%），较上年同期变动量：

航运（2.30pct）>港口（1.18pct）>快递（0.96pct）>跨境物流（0.32pct）>行业（-

0.73pct）>铁路（-0.77pct）>高速公路（-1.00pct）>机场（-3.12pct）>航空（-4.32pct）。 
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净利率方面，2026H1交通运输行业净利率水平约为9.1%，同比下降0.31pct。分行业

看，高速公路（27.9%）>港口（26.8%）>机场（19.4%）>航运（17.5%）>铁路（16.8%）>

行业（9.1%）>跨境物流（6.0%）>快递（4.4%）>航空（-2.4%），较上年同期变动量：

机场（1.29pct）>快递（0.62pct）>航运（0.56pct）>港口（0.21pct）>铁路（0.03pct）>

跨境物流（-0.05pct）>行业（-0.31pct）>航空（-1.27pct）>高速公路（-2.21pct）。 

各板块分析： 

航运，受益于航运景气度上行，运价上涨，航运板块上半年收入及利润涨幅居前，毛

利率和净利率均同比实现上涨。 

航空，航空运输量持续修复、客座率持续提升，航空运输业收入端实现明显增长，但

是受油价上行影响，航空运输成本大幅上行，上半年航空运输板块出现明显亏损。 

快递，受益于“反内卷”政策持续推进，快递板块业绩实现明显修复，利润端的增幅

显著高于收入端增幅，但从单季度角度来看，Q2毛利率环比略有回落，市场担忧其修

复高度，我们认为此次“反内卷”具有全国性、持续性的特性，后续随着下半年中秋

国庆、双十一等旺季来临，快递量价将保持稳健回升。 

机场，机场板块利润端增幅明显，主要是由于深圳机场在上半年确认相关搬迁补偿收

益约4.3亿元拉高了整个板块的业绩，剔除这一因素影响，板块业绩表现相对平稳。 

铁路运输业绩整体表现稳健，或受益于航空运输分流。大秦铁路净利润扭转连续两年

下滑的趋势，上半年归母净利润实现小个位数上涨。 

高速公路板块业绩表现稳健，归母净利润下滑主要是受到赣粤高速上半年公允价值

变动损失增加4.66亿元（上年同期公允价值变动收益1.6亿元），剔除该因素影响，板

块上半年归母净利润与上年同期基本持平。 

港口、跨境物流，收入和利润增减幅度相当，港口毛利率同比明显上行或有益于我国

进出口规模及海外补库需求提升，产能利用率或随之提升。 

图表2：交通运输行业历年营业收入规模（左轴）及同

比增速（右轴） 

图表3：交通运输行业历年归母净利润规模（亿元） 

  
资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 
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图表4：交通运输行业各子行业营业收入同比增速比较 图表5：交通运输行业各子行业归母净利润同比增速比较 

  

资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 

 

图表6：交通运输行业各子行业历年毛利率变化趋势 图表7：交通运输行业各子行业历年净利率变化趋势 

  
资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 

 

1.2  季度业绩走势：收入端持续回升，成本上行影响利润端承压 

从季度业绩走势上来看：Q2航运业表现亮眼 

收入端，自2025年Q4行业（我们所统计的交通运输行业62家公司）营业收入增速持续

回升，2025Q3-2026Q2营业收入同比增速分别为-0.4%、+5.4%、+6.0%、+10.4%。分行

业来看，2026Q2航运行业增速明显抬升，各行业2026Q2营业收入增速：航运（23.6%）>

航空（10.7%）>行业（10.4%）>快递（8.8%）>铁路（6.3%）>机场（5.8%）>高速公

路（3.71%）>港口（3.70%）>跨境物流（2.4%）。 

利润端波动较大，2026Q2交通运输行业归母净利润同比下滑13.3%，推测主要受国际

油价上行导致行业成本增加所致。分行业看Q2归母净利润增速，航运（65.1%）>机场

（21.9%）>快递（19.6%）>铁路（10.3%）>港口（4.3%）>跨境物流（-3.4%）>高速

公路（-9.3%）、航空业亏损。 

毛利率方面，2026Q2交通运输行业毛利率水平为12.62%，同比-2.33pct，环比-

4.52pct，从细分行业来看，2026Q2各子行业毛利率水平：高速公路（34.25%）>港口
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（31.75%）>航运（24.85%）>机场（23.76%）>铁路（21.06%）>行业（12.62%）>快

递（11.87%）>跨境物流（9.98%）>航空（-6.75%）；单季度同比变化量，航运（7.22pct）>

快递（1.03pct）>港口（0.61pct）>跨境物流（0.46pct）>铁路（-1.02pct）>高速

公路（-1.92pct）>行业（-2.33pct）>机场（-2.91pct）>航空（-13.22pct）；单季

度环比变化量，航运（2.27pct）>跨境物流（0.68pct）>机场（0.41pct）>快递（-

0.16pct）>港口（-0.26pct）>铁路（-1.94pct）>行业（-4.52pct）>高速公路（-6.23pct）>

航空（-16.71pct）。 

净利率，2026Q2我们所统计的62家交通运输上市公司整体的净利率为7.34%，同比-

2.05pct，环比-3.76pct，分行业来看，港口（28.49%）>高速公路（24.39%）>机场

（21.97%）>航运（18.40%）>铁路（16.23%）>行业（7.34%）>跨境物流（6.50%）>

快递（4.68%）>航空（-10.34%）；单季度同比变化量，航运（4.14pct）>机场（2.70pct）>

铁路（0.65pct）>港口（0.534pct）>快递（0.530pct）>跨境物流（-0.42pct）>行

业（-2.05pct）>高速公路（-3.78pct）>航空（-9.98pct）；单季度环比变化量，机

场（5.24pct）>港口（3.41pct）>航运（1.91pct）>跨境物流（1.19pct）>快递（0.59pct）>

铁路（-1.17pct）>行业（-3.76pct）>高速公路（-7.22pct）>航空（-15.87pct）。 

图表8：交通运输行业单季度营业收入规模（亿元，左

轴）及同比增速（右轴） 

图表9：交通运输行业单季度归母净利润规模（亿元，

左轴）及同比增速（右轴） 

  
资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 

 

图表10：交通运输行业各子行业单季度营业收入同比

增速比较 

图表11：交通运输行业各子行业单季度归母净利润同

比增速比较 

  

资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所，注：航空业历年每
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个季度归母净利润存在亏损情况，未列示同比增速 

 

图表12：交通运输行业各子行业单季度毛利率变化趋

势 

图表13：交通运输行业各子行业单季度净利率变化趋势 

  

资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 

 

2    交通运输行业市场表现 

受市场风格影响，2026年上半年交通运输行业（申万）下跌14.61%，沪深300指数上

涨7.55%，交运指数明显跑输大盘。从交运细分行业来看，航运指数一枝独秀，上半

年上涨7.28%，其他细分领域均呈现不同程度下跌。今年年初美伊冲突爆发，航运运

价上行，推动航运业绩上涨，航运指数明显上行，油价上涨带来运输成本上行，航空

等领域受到明显压制，业绩显著承压，市场表现较差。进入下半年以来市场风格再平

衡，交运行业指数呈现修复态势，2026年7-8月交运行业指数上涨7.28%，沪深300指

数下跌7.12%，交运行业明显跑赢大盘，从各细分领域来看，除了航空运输依然受高

油价影响股价承压下跌外，其他细分领域均有一定程度修复。 

图表14：2026H1申万一级行业涨跌幅（%）情况 图表15：7-8月申万一级行业涨跌幅（%）情况 

  

资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所  
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图表16：2026H1交通运输（申万）三级子行业涨跌幅（%）情况 

 
资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 

 

图表17：2026年7-8月交通运输（申万）三级子行业涨跌幅（%）情况 

 

资料来源：同花顺iFind，万联证券研究所 

 

3    投资建议与风险提示 

2026年上半年交运行业营收和利润均实现增长，单季度看，营收端连续三个季度同比

正增长，且增速持续提升，利润端受油价上行等因素影响波动较大，Q2出现下滑。从

各细分领域看，航运，受益于航运景气度上行，航运板块上半年收入及利润涨幅居前，

毛利率和净利率均同比实现上涨；航空，航空运输量持续修复、客座率持续提升，航

空运输业收入端实现明显增长，但是受油价上行影响，航空运输成本大幅上行，上半

年航空运输板块出现明显亏损；快递，受益于“反内卷”政策持续推进，快递板块业

绩实现明显修复，利润端的增幅显著高于收入端增幅，但从单季度角度来看，Q2毛利

率环比略有回落，市场担忧其修复高度，我们认为此次“反内卷”具有全国性、持续
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性，后续随着下半年中秋国庆、双十一等旺季来临，快递量价有望保持稳健回升；机

场，机场板块利润端增幅明显，主要是由于深圳机场在上半年确认相关搬迁补偿收益

约4.3亿元拉高了整个板块的业绩，剔除这一因素影响，板块业绩表现相对平稳；铁

路运输业绩整体表现稳健，或一定程度受益于航空运输分流。大秦铁路净利润扭转连

续两年下滑的趋势，上半年归母净利润实现小个位数上涨；高速公路板块业绩表现稳

健，剔除赣粤高速非经常性损益变动因素影响，板块上半年归母净利润表现稳健；港

口、跨境物流，收入和利润增减幅度表现一致，港口毛利率同比明显上行或受益于我

国进出口规模及海外补库需求提升，产能利用率或随之提升。 

 

风险因素：宏观经济增长不及预期、汇率大幅波动、地缘政治冲突升级、油价大幅波

动、竞争恶化、其他不可抗因素等。 
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$$end$$ 
[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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