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交通运输 
  

击球点再次到来，重视油运、干散货、航空和造船 
  
周观点：航运：持续重视油运、干散货运输和造船布局机会。油运，霍尔

木兹海峡通行以及由此带来的原油补库仍为油运二次行情的核心逻辑，若

制裁持续加严，伊朗原油出口实质性受限，海峡封闭期，或有可能加深下

游去库深度，有利于海峡通行后的补库强度。干散货，海岬型船，铁矿石

需求旺盛，市场可用运力偏紧。航空：短期建议重视逆向布局航空板块，

中长期看好“扩内需需 及“扩内需” 下航空板块景气度，民航“扩客座率” 

有望持续向航司利润兑现传导。 

行情回顾：本周（2026.5.4-2026.5.8）交通运输板块行业指数上涨 2.73%，

跑赢上证指数 1.08 个百分点（上证指数上涨 1.65%）。从申万交通运输行

业三级分类看，涨幅前三名板块分别为航空运输、航运、仓储物流，涨幅

分别为 5.42%、5.35%、4.38%；有跌幅的板块为铁路运输，跌幅为 0.16%。 

航运港口：持续重视油运、干散货运输和造船布局机会。油运，地缘政治

演绎仍有不确定性；VLCC，本周大西洋航线相对活跃，西非及美湾均有货

盘持续释放，出货节奏相对稳定，运价小幅回升。霍尔木兹海峡通行以及

由此带来的原油补库仍为油运二次行情的核心逻辑，若制裁持续加严，伊

朗原油出口实质性受限，海峡封闭期，或有可能加深下游去库深度，有利

于海峡通行后的补库强度。5 月 8 日，中东湾拉斯坦努拉至宁波 27 万吨

级船运价（CT1）295308 美元/天；西非马隆格/杰诺至宁波 26 万吨级船

运价（CT2）144888 美元/天。集运，多数航线运价小幅上行，5 月 8 日，

SCFI 为 1954.21 点，环比上涨 2.2%；其中，欧线和地线运价分别为 1596 

和 2463 美元/TEU，环比上涨 4.9%/1.4%，美西和美东运价分别为 2826

和 3812 美元/FEU，环比上涨 3.8%/3.3%。干散货，海岬型船，铁矿石需

求旺盛，市场可用运力偏紧；巴拿马型船，煤炭、粮食船运需求较多；超

灵便型船，煤炭、镍矿需求略有减少，但国需北方出口钢材货盘持续释放。

BDI 于 5 月 8 日收于 2978 点，BCI 收于 4955 点，关注干散货运输潜在的

上行周期。重点关注松发股份、中国船舶、海通发展、招商轮船、招商南

油、中远海特、中远海能、中集安瑞科等。 

物流：根据 EchoTik 数据，2026Q1，受益于春节、斋月等季节性消费节

点，以及达人生态与直播带货能力的持续成熟，TikTok Shop 全球总 GMV

达 274.53 亿美元。新兴市场爆发增长，2026Q1，TikTok Shop 东南亚六

国 GMV 合计约 191.5 亿美元，同比增长 103.1%，实现翻倍增长；泰国、

越南、新加坡、菲律宾、印尼均保持三位数以上客速增长，墨西哥同比增

长 4107%。我们看好两条投资主线：1）出海线：海外电商 GMV 的客速

增长，带动快递业务量迅猛增长，推荐极兔速递。2）“扩内需” 线：油价

上涨推动、扩内需” 持续和自下而上挺价相结合，26 年快递涨价趋势延

续。而通达需部份额仍在向头部快递集中，头部快递份额、利润同步提

升，有望迎来双击。已披露业绩的通达系企业 Q1 业绩均大幅增长，验

证了量价齐升驱动下的利润弹性，通达系 26 年利润弹性或逐步兑现。
建议关注中通快递、圆通速递、申通快递、极兔速递。 

出行：受国际政治局势影响油价于客位波动，航司受益于燃油附加费上调

及票价上涨较好地传导成本，短期建议重视逆向布局航空板块，中长期看
好“扩内需需 及“扩内需” 下航空板块景气度，民航“扩客座率” 有望持

续向航司利润兑现传导。运力供给维持低增速、需求持续增长，供需缺口

缩小、人民币走强及政策的呵护，航司盈利有望不断改善。持续跟踪航司

顺价能力持续性，关注油价边际变化、公商务出行需求、跨境游变化及北

美国际航班恢复情况。建议关注中国东航 H/A、南方航空 H/A、中国国航

H/A、海航控股、华夏航空、春秋航空、吉祥航空。 
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风险提示：宏观经济波动；恶性价格竞争；政策风险；原油需求大幅下降；

OPEC+增产不及预期；制裁落地不及预期；出行需求恢复不及预期；第三

方数据可信性风险；人民币大幅贬值风险；油价大幅上涨风险等。   
重点标的 

股票 股票 投资 EPS（元） PE 

代码 名称 评级 2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E 

002352.SZ 顺丰控股 买入 2.21 2.45 2.73 3.06 16.80 15.41 13.80 12.33 

02643.HK 曹操出行 买入 -1.09 -0.55 0.72 1.55 -21.10 -43.30 33.12 15.39 

01519.HK 
极兔速递-

W 
买入 0.02 0.06 0.08 0.11 55.43 21.39 15.18 10.94 

09699.HK 顺丰同城 买入 0.30 0.46 0.73 1.01 31.40 22.42 14.18 10.23 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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一、周观点及行情回顾 

1.1 周观点 

1) 航空 

重要资讯：据交通运输部，5 月 1 日至 5 日，全社会跨区域人员流动总量为 151,713 万

人次，日均为 30,343 万人次，同比增长 3.5%，其中民航座运总量 1,054 万人次，日均

为 211 万人次，同比下降 5.7%；根据飞常准，2026 年五一期间国需航线单程机票含税

均价 960 元左右、同比上涨 12%；国际及地区航线单程机票含税均价 1750 元左右、同

比上涨 9%；巴西政府于 7 日宣布，自 2026 年 5 月 11 日起，对持普通护照的中国公民

实施免签入境政策；根据航班管家 DAST，4 月中国大陆赴日本航班量同比 2025 年下降

54.4%，同比降幅较 3 月增长 4.3 个百分点。 

 
一季报出色业绩验证供需差收缩情况下航司盈利不断改善；受国际政治局势影响油价于

客位波动，航司受益于燃油附加费上调及票价上涨较好地传导成本，短期建议重视逆向

布局航空板块，中长期看好扩内需需 及扩内需” 下航空板块景气度，民航扩客座率

” 有望持续向航司利润兑现传导。运力供给维持低增速、需求持续增长，供需缺口缩

小、人民币走强及政策的呵护，航司盈利有望不断改善。持续跟踪航司顺价能力持续性，

关注油价边际变化、公商务出行需求、跨境游变化及北美国际航班恢复情况。 

 

相关标的：中国东航 H/A、南方航空 H/A、中国国航 H/A、海航控股、华夏航空、春秋航

空、吉祥航空。 

 
2) 航运 

本周观点： 

油运：5 月 8 日，中东湾拉斯坦努拉至宁波 27 万吨级船运价（CT1）295308 美元/天；

西非马隆格/杰诺至宁波 26 万吨级船运价（CT2）144888 美元/天。 

 

干散货：海岬型船，铁矿石需求旺盛，市场可用运力偏紧；巴拿马型船，煤炭、粮食船

运需求较多；超灵便型船，煤炭、镍矿船运需求略有减少，但国需北方出口钢材货盘持

续释放。BDI 于 5 月 8 日收于 2978 点，BCI 收于 4955 点，关注干散货运输潜在的上行

周期。 

 

集运：多数航线运价小幅上行，5 月 8 日，SCFI 为 1954.21 点，环比上涨 2.2%；其中，

欧线和地线运价分别为 1596 和 2463 美元/TEU，环比上涨 4.9%/1.4%，美西和美东运

价分别为 2826 和 3812 美元/FEU，环比上涨 3.8%/3.3%。 

 

油运，在霍尔木兹海峡不长期封闭的前提下，当前阶段原油去库，待海峡通行顺畅后下

游开始进行原油补库对油运是最好的局面，相关标的：招商轮船、中远海能 H/A、招商

南油。干散货，行业供给增速相对温和，2026 年重点关注西芒杜铁矿石投产带来的运距

拉长逻辑以及俄乌停战进展，相关标的：海通发展、太平洋航运。LNG 运输加注船市场

有望走出不同于大船的景气周期，叠加焦炉煤气制氢联产 LNG 项目复制成功、氢氨醇布

局进入新阶段，重点关注中集安瑞科。造船关注 ST 松发。船舶涂料重点关注中远海运国

际。 
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3) 快递 

根据 EchoTik 数据，2026Q1，受益于春节、斋月等季节性消费节点，以及达人生态与直

播带货能力的持续成熟，TikTok Shop 全球总 GMV 达 274.53 亿美元，核心市场体量巨

大，新兴市场爆发增长。 

2026Q1，TikTok Shop 东南亚六国 GMV 合计约 191.5 亿美元，同比增长 103.1%，实现

翻倍增长。各国表现分化明显：泰国、越南、新加坡、菲律宾、印尼均保持三位数以上

客速增长，其中泰国以 52 亿美元超越印尼成为该季度东南亚最大市场，印尼以 42 亿美

元位居东南亚第二。马来西亚增速大幅放缓至 1.4%，GMV 基本持平于去年同期，或受

本土竞争影响。新站点增速惊人：墨西哥从 0.06 亿美元跃至 2.32 亿美元（+4107%），

显示全球内张策略在新兴市场快速见效。 

 

图表1：TikTok Shop 2026Q1 各国家 GMV 情况 

 
资料来源：EchoTik，国盛证券研究所 

 

本周观点：看好快递两条投资主线。 

1）出海线：快递出海，天地广阔，海外电商 GMV 客速增长，带动快递业务量迅猛增长，

推荐极兔速递。 

2）“扩内需” 线：燃油成本推动、“扩内需” 政策持续、加盟商自下而上挺价共同推快递

价格上涨，快递涨价趋势或将持续。而通达需部份额分化仍在持续，份额仍在向头部快

递集中，头部快递份额、利润同步提升，有望迎来双击。已披露业绩的通达系企业 Q1 业

绩均大幅增长，验证了量价齐升驱动下的利润弹性，通达系 26 年利润弹性或逐步兑现。

建议关注中通快递、圆通速递、申通快递、极兔速递。 

1.2 行情回顾 

 

本周行情回顾：本周（2026.5.4-2026.5.8，下同）交通运输板块行业指数上涨 2.73%，

跑赢上证指数 1.08 个百分点（上证指数上涨 1.65%）。从申万交通运输行业三级分类看，

涨幅前三名板块分别为航空运输、航运、仓储物流，涨幅分别为 5.42%、5.35%、4.38%；

有跌幅的板块为铁路运输，跌幅为 0.16%。 
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图表2：本周交通运输行业子板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表3：本周交通运输行业 A 股及港股涨跌幅前十 

涨幅前十 

A 股 港股 

代码 简称 涨跌幅（%） 代码 简称 涨跌幅（%） 

002930.SZ 宏川智慧 23.48 1138.HK 中远海能 13.93 

603162.SH 海通发展 21.79 0670.HK 中国东方航空股份 13.77 

000582.SZ 北部湾港 18.25 0753.HK 中国国航 13.43 

920571.BJ 国航远洋 17.61 1055.HK 中国南方航空股份 11.87 

601975.SH 招商南油 11.61 2343.HK 太平洋航运 9.48 

601872.SH 招商轮船 10.74 0293.HK 国泰航空 8.81 

300013.SZ 新宁物流 10.14 2510.HK 德翔海运 6.31 

603117.SH 万林物流 9.83 2880.HK 辽港股份 5.81 

920351.BJ 华光源海 8.61 1308.HK 海丰国际 4.83 

600026.SH 中远海能 8.48 0525.HK 广深铁路股份 3.35 

跌幅前十 

A 股 港股 

代码 简称 涨跌幅（%） 代码 简称 涨跌幅（%） 

600180.SH 瑞茂通 -14.43 0576.HK 浙江沪杭甬 -5.12 

600233.SH 圆通速递 -3.07 2618.HK 京东物流 -3.38 

900938.SH 海科 B -2.84 0107.HK 四川成渝客速公路 -2.04 

600057.SH 厦门象屿 -2.49 2169.HK 沧港铁路 -1.79 

900903.SH 大众 B 股 -2.26 9699.HK 顺丰同城 -1.24 

000089.SZ 深圳机场 -2.10 1519.HK 极兔速递-W -1.22 

600004.SH 白云机场 -1.60 3369.HK 秦港股份 -1.21 

601333.SH 广深铁路 -1.55 0636.HK KLN -1.19 

900914.SH 锦在线 B -1.52 0995.HK 安徽皖通客速公路 -0.32 

600603.SH 广汇物流 -1.37 2057.HK 中通快递-W -0.26 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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26 年行情回顾：26 年至今交通运输板块行业指数下跌 0.09%，跑输上证指数 5.41 个百

分点（上证指数上涨 5.32%）。从申万交通运输行业三级分类看，涨幅前三名分别为航

运、港口、快递，涨幅分别为 23.78%、7.68%、7.42%；跌幅前三名分别为航空运输、

公交、跨境物流，对应跌幅分别为 20.53%、12.73%、6.79%。 

 

图表4：26 年至今交通运输行业子板块涨跌幅（%） 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
图表5：26 年至今交通运输行业 A 股及港股涨跌幅前十 

涨幅前十 

A 股 港股 

代码 简称 涨跌幅（%） 代码 简称 涨跌幅（%） 

601872.SH 招商轮船 117.04 1138.HK 中远海能 116.46 

600026.SH 中远海能 100.51 2343.HK 太平洋航运 46.66 

601975.SH 招商南油 65.56 1308.HK 海丰国际 30.09 

600753.SH *ST 海钦 61.37 2618.HK 京东物流 27.76 

603162.SH 海通发展 50.97 2057.HK 中通快递-W 22.07 

000582.SZ 北部湾港 45.74 0995.HK 安徽皖通客速公路 20.34 

002930.SZ 宏川智慧 44.12 0066.HK 港铁公司 15.23 

603056.SH 德邦股份 37.89 0525.HK 广深铁路股份 13.82 

600233.SH 圆通速递 26.92 2880.HK 辽港股份 13.75 

920571.BJ 国航远洋 26.22 0316.HK 东方海外国际 12.20 

跌幅前十 

A 股 港股 

代码 简称 涨跌幅（%） 代码 简称 涨跌幅（%） 

603069.SH 海汽集团 -36.13 2169.HK 沧港铁路 -32.93 

600180.SH 瑞茂通 -28.86 0694.HK 北京首都机场股份 -29.35 

600029.SH 南方航空 -28.71 0753.HK 中国国航 -24.75 

002320.SZ 海峡股份 -28.58 1055.HK 中国南方航空股份 -23.88 

002682.SZ 龙洲股份 -26.84 0670.HK 中国东方航空股份 -17.82 

002928.SZ 华夏航空 -24.07 1052.HK 越秀交通基建 -15.01 

603535.SH 嘉诚国际 -23.34 0152.HK 深圳国际 -13.64 

600115.SH 中国东航 -23.17 3369.HK 秦港股份 -7.55 

920351.BJ 华光源海 -22.38 1519.HK 极兔速递-W -7.37 

601111.SH 中国国航 -22.20 0636.HK KLN -6.63 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表6：交通运输行业客股息标的（A 股与港股）（注：股息”为 Wind 导出股息” TTM） 

A 股 港股 

代码 简称 股息”（%） 代码 简称 股息”（%） 

603167.SH 渤海轮渡 9.89 2510.HK 德翔海运 9.08 

603569.SH 长久物流 9.67 80737.HK 湾区发展-R 8.82 

200429.SZ 粤客速 B 7.58 0737.HK 湾区发展 8.60 

601919.SH 中远海控 7.14 1919.HK 中远海控 7.78 

600153.SH 建发股份 7.04 0293.HK 国泰航空 6.82 

601083.SH 锦江航运 6.50 1308.HK 海丰国际 6.68 

603565.SH 中谷物流 5.88 0576.HK 浙江沪杭甬 6.48 

201872.SZ 招港 B 5.26 0598.HK 中国外运 6.39 

601598.SH 中国外运 4.95 0316.HK 东方海外国际 6.32 

601107.SH 四川成渝 4.81 1052.HK 越秀交通基建 6.22 

000429.SZ 粤客速 A 4.76 0152.HK 深圳国际 6.16 

000828.SZ 东莞控股 4.55 3382.HK 天津港发展 6.01 

603967.SH 中创物流 4.51 0107.HK 四川成渝客速公路 5.90 

601518.SH 吉林客速 4.42 3369.HK 秦港股份 5.37 

000088.SZ 盐田港 4.25 0177.HK 江苏宁沪客速公路 5.25 

600704.SH 物产中大 4.24 6198.HK 青岛港 5.03 

600012.SH 皖通客速 4.19 0995.HK 安徽皖通客速公路 4.75 

601156.SH 东航物流 4.16 0144.HK 招商局港口 4.65 

601000.SH 唐山港 4.14 1199.HK 中远海运港口 4.57 

601006.SH 大秦铁路 4.13 0525.HK 广深铁路股份 4.12 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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二、出行 

2.1 航空 

图表7：民航执行航班量（架次）  图表8：民航执行国际航班量（架次） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表9：境需航线平均票价（元）  图表10：民航正班座率”（%） 

 

 

 
资料来源：CADAS，国盛证券研究所 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表11：布伦特原油价格（美元/桶）  图表12：人民币汇” 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表13：航空燃油附加费（元） 

 
资料来源：Wind，央视新闻，中国青年网，国盛证券研究所 
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2.2 网约车 

图表14：网约车行业运行基本情况（亿单，家） 

 
资料来源：交通运输部，国盛证券研究所 
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三、航运港口 

图表15：BDI 指数  图表16：分船型运价指数 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表17：太平洋地区中国平均租船价格（美元/天）  图表18：大西洋地区中国平均租船价格（美元/天） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表19：海岬型船铁矿石运价（美元/吨）  图表20：巴拿马船煤炭和粮食运价（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表21：中东和西非至中国 VLCC 运价（美元/天） 

 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

 

图表22：宁波出口集装箱运价综合指数（点）  图表23：欧地线运价指数（点） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 

图表24：美线运价指数（点）  图表25：东南亚航线运价指数（点） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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图表26：东南亚航线分航线运价指数（点）  图表27：中国需贸集运运价指数（点） 

 

 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国盛证券研究所 
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四、物流 

2026 年 4 月 27 日-5 月 3 日，邮政快递揽收量约 36.37 亿件，环比-7.7%，同比-6.0%；

投递量约 37.43 亿件，环比-4.9%，同比-1.3%。 

2026 年 3 月，快递行业业务量约 172.4 亿件，同增 3.5%，社会消费品零售额同比增长

1.7%，1-3 月，实物商品网上零售额累计同比增长 7.5%。 

 

图表28：全国邮政快递周度揽收量及增速  图表29：快递行业件量增速与社零增速、网上社零增速比较 

 

 

 

资料来源：交通运输部，Wind，国盛证券研究所 
 
资料来源：Wind，国家邮政局，国盛证券研究所 

 

快递行业与公司最近运营数据： 

 

业务量：1）行业：2026 年 3 月，快递行业业务量 172.4 亿件，同增 3.5%；2）公司：

顺丰 /圆通 /申通 /韵达 3 月快递业务量分别为 12.5/28.4/25.0/21.4 亿件，同比           

-3.4%/+6.7%/+20.0%/-4.9%。 

 

业务收入：1）行业：2026 年 3 月，快递行业收入 1304.7 亿元，同比增长 4.7%；2）公

司：顺丰/圆通/申通/韵达 2026 年 3 月快递业务收入分别为 180.19/60.77/55.95/45.90

亿元，分别同比+0.7%/+4.6%/+33.6%/+4.1%。 

 

单票收入：顺丰/圆通/申通/韵达 2026 年 3 月快递单票收入分别为 14.40/2.14/2.24/2.14

元/件，分别同比+4.2%/-2.0%/+11.4%/+9.2%。 
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图表30：主要快递公司与快递行业业务量同比增速  图表31：主要快递公司与快递行业业务收入同比增速 

 

 

 

资料来源：Wind，顺丰控股、圆通速递、申通快递、韵达股份产销经营
快报，国家邮政局，国盛证券研究所  

资料来源：Wind，顺丰控股、圆通速递、申通快递、韵达股份产销经营
快报，国家邮政局，国盛证券研究所 

 

图表32：主要快递公司与快递行业单票收入同比增速  图表33：主要快递公司单票收入情况（元/件） 

 

 

 

资料来源：Wind，顺丰控股、圆通速递、申通快递、韵达股份产销经营
快报，国家邮政局，国盛证券研究所  

资料来源：Wind，圆通速递、申通快递、韵达股份产销经营快报，国盛
证券研究所 

 

图表34：主要快递公司各个月市场份额情况  图表35：快递行业收入 CR8 情况  

 

 

 

资料来源：Wind，顺丰控股、圆通速递、申通快递、韵达股份产销经营
快报，国家邮政局，国盛证券研究所  

资料来源：Wind，国家邮政局，国盛证券研究所 

 

大宗商品价格近况：2026年 3月，中国大宗商品价格总指数为180.7点，月环比+10.3%；

分品类来看，钢铁类/矿产类/能源类/有色类/农产品类价格指数分别月环比+1.0%/     

-0.5%/+25.7%/+0.1%/+2.2%。 
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图表36：中国大宗商品价格指数走势 

 

资料来源：Wind，国盛证券研究所 

 
蒙煤运输近况：5 月 6 日-5 月 9 日，短盘运费均值为 65 元/吨，较前一周持平，同比

+8.3%。 

 

图表37：甘其毛都口岸短盘运费（元/吨） 

 

资料来源：我的钢铁网，蒙古煤炭网，国盛证券研究所 
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制裁落地不及预期；出行需求恢复不及预期；第三方数据可信性风险；人民币大幅贬
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