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航空：暑运需求韧性延续，“十五五”规划强化行业中长期改善基础。1）26 年

暑运前 39 天，民航平均票价为 851 元，较 25 年同期-0.2%，较 19 年同期-6.5%，

出行量较 25 年同期+4.7%，较 19 年同期+18.1%，票价跌幅边际收窄，出行量

持续走高。我们认为，随着 8月进入暑运高峰，叠加燃油费下调，预计出行需求

保持韧性，关注票价修复进程。2）8 月国内航空煤油出厂价环比下滑 6%至 7581

元/吨，航油成本压力有望缓解。3）民航局、国家发改委、交通运输部联合印发

《民用航空发展“十五五”规划》，强调国内统一大市场建设，确保推动民航实

现质的有效提升和量的合理增长。中长期看，航空供给维持低增速，供需改善及

“反内卷”政策有望支撑客座率和盈利中枢上行。建议关注底部布局机会，建议

关注中国国航、中国东航、春秋航空、南方航空、吉祥航空。 

油运：供需中期错配仍是板块向上最大动力。进入 8月以来，霍尔木兹海峡通行

谈判进展反复，伊朗内部不同派系在海峡管控及对外政策上存在分歧。8月 2 日，

卡塔尔提出一份霍尔木兹海峡通航拆分方案，建议船舶驶入波斯湾伊朗水域后再

进入阿曼海域，但遭伊朗革命卫队强硬派反对。8月 5 日，伊朗与地区国家探讨

绕开霍尔木兹海峡的油气出口通道方案。短期看，中东局势不确定性较大，各方

利益仍在激烈博弈。事件性因素驱动股价波动。但中期来看，低运力增速以及地

缘不稳带来的抢运、绕行以及未来替代通道都是驱动运价稳定乃至进一步走高的

因素。我们看好较长周期下油运板块的高弹性。自上而下抓核心矛盾，自下而上

选龙头标的，建议关注招商轮船、中远海能。 

快递：监管趋严重塑竞争秩序，快递行业量利改善可期。1）行业：7月 27 日-8

月 2 日，邮政快递揽收量同比+10%，环比+2%，投递量同比+8%，环比+0.1%。

2）6月以来，国家邮政局接连立案调查快递企业，重点追究安全事故及总部管理

缺位，品牌总部责任进一步压实或推动行业由价格与份额竞争转向安全与服务质

量竞争，网络治理能力较强的企业有望相对受益。26Q2 电商快递利润普遍大幅

增长，验证“反内卷”红利加速兑现。下半年受益同期件量低基数、旺季需求释

放和价格修复，行业有望实现量利齐升，看好通达系份额利润双增。建议关注圆

通速递、极兔速递、申通快递、中通快递、韵达股份、顺丰控股。 

物流：蒙古主焦煤价格持续回暖，中美跨境需求增长较快，航空货运运价坚挺。

26年至今甘其毛都口岸累计通车22万辆，同比+49%，累计进出口货运量3218.22

万吨，同比+48%，本周短盘运费周均值为 80 元/吨，环比持平，同比+33%，原

煤/精煤场地价同比+21%/+15%，叠加国内外供给受限和能源价格中枢上移，预

计下半年蒙煤量价有望维持高位。受中东冲突及 AI 需求激增双重影响，26 年上

半年航空货运运价同比上涨 17%，全年预计上涨 5%-15%。建议关注嘉友国际、

东航物流。 

红利资产：关注市场风格切换下红利资产的配置机会。航运板块重视兼具红利属

性与运价弹性的标的。公路板块业绩稳健、分红确定性较强，低利率环境下类债

价值凸显。港口板块兼具稳定现金流、低估值及战略资源属性，配置价值有望提

升。建议关注中远海控、招商公路、皖通高速、青岛港、招商港口。 

 

风险分析：需求下滑、政策变化、地缘政治风险、汇率波动等。 
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1、 交运行业板块行情回顾 

本周（2026.8.3-2026.8.7）交通运输板块行业指数下跌 1.2%，跑输沪深 300 指

数 3.5 pct（沪深 300 指数上涨 2.3%）。细分板块来看，上涨板块为航运，涨

幅为 2.0%，跌幅前二名的板块分别为航空、公路，跌幅分别为 3.5%、3.0%。 

个股本周上涨51家，下跌77家。其中，个股涨幅最大的是海晨股份，上涨17.0%；

跌幅最大的是四川成渝，下跌 8.0%。 

 

图 1：申万一级行业指数涨跌幅 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

图 2：交运子板块行业指数涨跌幅  图 3：本周交运个股涨跌幅前五名 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

2、 行业数据跟踪 

2.1、 航空 

行业： 2026 年 6 月，民航客运量 0.57 亿人次，同比-6.5%，其中国内航线客

运量为 5099 万人次，同比-7%，国际地区航线客运量为 628 万人次，同比-1.7%。

客座率 84.7%，同比+0.1pct。全行业 RPK1074 亿人公里，同比-2%。全行业

ASK1268 亿座公里，同比-2%。 
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图 4：民航客运量（亿人）  图 5：民航客座率（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

图 6：国内航线民航客运量（万人）  图 7：国际航线民航客运量（万人） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

图 8：全行业 RPK（亿人公里）  图 9：全行业 ASK同比增速（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 注：*为较 2019 年变化 
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公司经营情况： 

ASK：2026 年 6 月，国航、东航、南航、春秋、吉祥可用座公里分别为

276/244/302/56/46 亿座公里，较 25 年同期-6%/-4%/-1%/+16%/+1%，较 19

年同期+18%/+11%/+10%/+58%/+41%。 

RPK：2026 年 6 月，国航、东航、南航、春秋、吉祥收入客公里分别为

232/212/254/51/40 亿人公里，较 25 年同期-3%/-3%/-2%/+16%/+1%，较 19

年同期+23%/+16%/+11%/+59%/+43%。 

客座率：2026 年 6 月，国航、东航、南航、春秋、吉祥客座率分别为

84%/87%/84%/92%/87%，较 25 年同期+2.8/+0.5/-1.2/-0.3/+0.4pct，较 19

年同期+3.3/+3.9/+1.2/+0.2/+1.2pct。 

 

图 10：五大航 ASK同比增速（%）  图 11：五大航 RPK同比增速（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

图 12：五大航 ASK较 2019 年增速（%）  图 13：五大航 RPK较 2019 年增速（%） 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 
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图 14：五大航客座率（%） 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

油价：本周布伦特原油期货结算价为 82 美元/桶，环比-8%，同比+22%。2026

年 8 月，国内航空煤油出厂价为 7581 元/吨，环比-6%，同比+34%。 

 

汇率：本周美元兑人民币中间价为 6.7901，环比-0.01%，同比-5%。2026Q2

人民币兑美元汇率环比-2%。 

 

图 15：布伦特原油期货结算价周均值及同比  图 16：布伦特原油价格及国内航空煤油出厂价 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 
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图 17：美元兑人民币汇率及同环比 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

2.2、 航运 

1）国际干散货市场：本周（2026.8.3-2026.8.7），BDI 指数为 2998 点，环比

+11.9%，同比+51%，BPI/BCI/BSI/BHSI 分别收于 2226/4923/1609/879 点，

环比+10%/+18%/-2%/-2%，同比+36%/+55%/+24%/+30%。 

  

2）国际集运市场：本周（2026.8.3-2026.8.7），CCFI 指数收于 1840 点，环比

-0.9%，同比+53%，CCFI 美东航线运价指数收于 1788 点，环比+1.7%，同比

+74%，CCFI 美西航线运价指数收于 1495 点，环比-3%，同比+81%，CCFI 欧

洲航线运价指数收于 2416 点，环比-3%，同比+34%，CCFI 东南亚航线运价指

数收于 1036 点，环比-2.8%，同比+25%；截至 7月 31 日，PDCI 指数收于 973

点，环比+2%，同比-7%。 

 

3）国际油运市场：本周（2026.8.3-2026.8.7），BDTI 指数收于 2563 点，环比

-1%，同比+158%；BCTI 指数收于 1432 点，环比+1%，同比+115%。 

 

图 18：原油运输 BDTI 走势  图 19：成品油运输 BCTI 走势 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 
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图 20：BDI 指数走势  图 21：BDI、BPI、BCI、BSI、BHSI 指数走势 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

图 22：出口集运 CCFI 走势  图 23：CCFI 美东航线运价指数 

 

 

 资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

图 24：CCFI 美西航线运价指数  图 25：CCFI 欧洲航线运价指数 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 
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图 26：CCFI 东南亚航线运价指数  图 27：内贸集运 PDCI 走势 

 

 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 

 

2.3、 快递 

行业总量：行业件量增速稳健向上，单票价格持续改善。2026 年 6 月全行业快

递件量为 175 亿件，同比+4%，快递业务收入为 1360 亿元，同比+8%，单票收

入为 7.77 元，同比+4%。 

 

图 28：2010-2026 年 6 月月度快递业务量及同比增速情况 

 
资料来源：国家邮政局，光大证券研究所  注：2024 年增速按可比口径 
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图 29：2019 年 1 月-2026 年 6 月快递行业月度单票收入情况（元） 

 
资料来源：国家邮政局，光大证券研究所 

 

图 30：2019 年 1 月-2026 年 6 月快递行业月度单票收入同比增速情况（%） 

 
资料来源：国家邮政局，光大证券研究所  注：2024 年增速按可比口径 

 

公司经营情况：电商快递件量分化明显，头部企业份额提升，单票收入同比普涨。 

1）业务量：2026 年 6 月，顺丰/圆通/韵达/申通业务量分别同比

-5%/+9%/-0.1%/+19%；2026 年 1-6 月，业务量分别同比

-0.1%/+10%/-4%/+16%。 

 

2）市占率（按件量计算）：2026 年 6 月，顺丰/圆通/韵达/申通市占率分别为

8%/16%/12% /15%；2026 年 1-6 月，市占率分别为 8%/16%/12%/14%。 

2026 年 Q2，顺丰/圆通/韵达/申通市占率分别为 8%/16%/12%/15%，分别较

2026 年 Q1 环比变化+0.01pct/+0.4pct/+0.5pct/+0.6pct。 

 

3）单票收入：2026 年 6 月，顺丰/圆通/韵达/申通单票收入分别同比

+5%/-2%/+10%/+6%；2026 年 1-6 月，单票收入分别同比

+3%/-1%/+10%/+12%。顺丰/圆通/韵达/申通 26 年 6 月单票收入相较于 25 年

7月分别变化+0.86/-0.02/+0.20/+0.14 元，顺丰/圆通/韵达/申通 26 年 Q2 单票

收入分别较 26 年 Q1 变化-0.67/-0.14/-0.08/-0.16 元。 
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表 1：主要快递公司 2026 年 6月业务量、收入、单票收入情况 

业务量（亿件） 

 2026 年 6月 6 月同比 6 月环比 6 月份额 

申通快递 25.90  18.59% -3.68% 14.8% 

韵达股份 21.72  -0.05% -5.19% 12.4% 

圆通速递 28.53  8.60% -6.67% 16.3% 

顺丰控股 13.89  -4.86% -1.84% 7.9% 

行业 175.10  3.79% -4.32% 100.0% 

收入（亿元） 

 2026 年 6月 6 月同比 6 月环比  

申通快递 54.75  26.12% -4.68%  

韵达股份 45.78  10.34% -2.95%  

圆通速递 58.83  6.44% -5.72%  

顺丰控股 200.17  0.28% 2.92%  

行业 1360.40  7.69% -1.02%  

单票收入（元） 

 2026 年 6月 6 月同比 6 月环比 6 月环比（元) 

申通快递 2.11  6.03% -1.40% -0.03  

韵达股份 2.11  10.47% 2.43% 0.05  

圆通速递 2.06  -1.90% 0.98% 0.02  

顺丰控股 14.41  5.42% 4.81% 0.66  

行业 7.77  3.76% 3.45% 0.26  

资料来源：申通快递、圆通速递、韵达股份、顺丰控股月度经营数据公告，国家邮政局，Wind，光大证券研究所 

 

2.4、 物流 

1）口岸通车量：8月 3日-8 月 5 日，甘其毛都口岸日均通车量为 1328 车/日（不

含闭关日），较前一周-3.3%，同比+29.5%。2026 至今累计，甘其毛都口岸累

计通车数 219781 辆，同比+49.1%。 

 

2）货运量：截至 8月 3日，甘其毛都口岸 26 年累计完成进出口货运量 3218.22

万吨，同比+48%。25 年前三季度，甘其毛都口岸累计完成进出口货物量 3002.66

万吨，同比降幅逐渐收窄，全年完成 4305.85 万吨，同比+6%，实现同比由负

转正。 

 

3）短盘运价：8月 3 日-8 月 7 日，短盘运费均值为 80 元/吨，环比持平，同比

+33.3%。 

 

4）口岸库存：8月 5日，甘其毛都口岸煤炭库存量 353 万吨，维持高位区间。 
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交通运输仓储 

图 31：甘其毛都口岸通车数稳步回升（辆/日） 

 
资料来源：蒙古煤炭网，光大证券研究所 

 

图 32：短盘运费企稳上升（元/吨） 

 

 
资料来源：蒙古煤炭网，光大证券研究所 

 

图 33：甘其毛都口岸煤炭库存量维持高位（万吨） 

 

 
资料来源：蒙古煤炭网，光大证券研究所 
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图 34：蒙古 5#原煤价格持续回暖（元/吨）  图 35：蒙古 5#精煤价格持续修复（元/吨） 

 

 

 
资料来源：蒙古煤炭网，光大证券研究所 

 
资料来源：蒙古煤炭网，光大证券研究所 

 

 

3、 风险分析 

需求下滑、政策变化、地缘政治风险、汇率波动等。
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行业及公司评级体系 

评级 说明 

行 

业 

及 

公 

司 

评 

级 

买入 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上 

增持 未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性 未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出 未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级 因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无法给出明确的投资评级。 

基准指数说明： A 股市场基准为沪深 300 指数；香港市场基准为恒生指数；美国市场基准为纳斯达克综合指数或标普 500 指数。 

分析、估值方法的局限性说明 
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