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航空：国庆假期客流保持平稳，票价同比改善有望支撑航司盈利。1）26 年 10

月累计至今，国航/东航/南航前十大航线乘机日票价分别为 1016/850/927 元，

较 25 年同期各+4.0%/+6.0%/+9.1%，较 2019 年同期各-27.7%/-37.9%/+3.7%，

春秋/吉祥分别为 563/806 元，较 25 年同期各-15.4%/-0.3%，较 2019 年同期各

-12.3%/-35.7%。我们认为，国庆假期民航客流保持平稳、票价同比改善，有助

于缓解暑运期间的收益压力，假期盈利表现有望得到支撑。2）国庆假期（10 月

1-7 日），全国民航日均客运量约 242 万人次，与 2025 年同期基本持平。飞常

准数据显示，国内航线实际执行客运航班 10.29 万班次，同比+1.70%；国际及

地区航线实际执行客运航班 1.70 万班次，同比+1.56%。票价方面，国内航线单

程机票含税均价约 960 元，同比+9%；国际及地区航线单程机票含税均价约 1850

元，同比+6%。整体来看，国庆假期民航客流维持稳定，国内及国际地区航线票

价均同比提升，价格端改善有望对航司假期收入与盈利形成支撑。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：原油运输运价显著上行，成品油运输保持韧性，关注运力周转变化。1）

原油运输运价涨幅领先，成品油运输指数同步上行。本周（10 月 5-9 日），BDTI

指数收于 7625 点，环比+32%、同比+599%；BCTI 指数收于 2171 点，环比+2%、

同比+282%。原油运输运价环比涨幅明显高于成品油运输，两类指数均显著高于

去年同期。我们认为，原油轮运价上涨有望增厚相关船队的即期经营收益，成品

油运输指数同步上行亦对相关船队收益形成支撑，但不同船型及航线的盈利弹性

仍有差异。2）贸易流向调整影响运输距离，吨海里需求对运力形成支撑。BIMCO

于 10 月 8日发布的分析显示，受霍尔木兹海峡运输扰动影响，今年前三季度 LR2

油轮承运清洁成品油装载量同比下降，但吨海里需求仍同比增长。我们认为，货

量与吨海里需求的分化，反映运输距离变化对油轮需求的重要影响；贸易流向调

整及航程拉长增加船舶占用时间，可能在货量承压的情况下对运力需求形成支

撑。结合本周原油及成品油运输指数，油运市场仍具备较强收益弹性，具备运力

规模优势及较高即期市场敞口的企业有望受益。建议关注中远海能、招商轮船。 

快递：收入增速持续高于件量，电商旺季临近有望支撑盈利改善。1）行业：9

月 21 日—9 月 27 日，邮政快递揽收量约 37.2 亿件，环比-9.95%；投递量约 38.18

亿件，环比-5.8%。2）截至 9月 29 日，全年快递业务量已超过 1500 亿件，较

2025 年提前 12 天。10 月 8日，广东省邮政管理局披露，国庆假期全省累计揽

投邮件快件 11.19 亿件，并提出通过扩容分拣场地、升级自动化设备、储备人力

运力及优化路由调度等举措，做好“双 11”旺季服务保障。我们认为，行业收入

增速持续高于件量增速，反映单票收入同比改善；随着电商旺季临近，业务量释

放有望提升网络利用效率，具备成本管控与服务优势的头部企业有望受益，看好

头部企业份额与盈利表现改善。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。 

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（2026.10.8-2026.10.9）交通运输板块行业指数上涨 2.0%，跑赢沪深 300

指数 2.9pct（沪深 300 指数下跌 0.9%）。细分板块来看，上涨前两名的板块为

航运、公路，涨幅分别为 5.5%、2.1%，下跌前两名的板块为航空、机场，跌幅

分别为 1.1%、0.3%。 

个股本周上涨 101 家，下跌 21 家。其中，个股涨幅最大的是中远海能，上涨

14.3%；跌幅最大的是天顺股份，下跌 4.1%。 

 

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 
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2、 行业数据跟踪 

2.1、 航空 

行业： 2026 年 8 月，民航客运量 0.79 亿人次，同比+4.5%，其中国内航线客

运量为 7110 万人次，同比+4.7%，国际地区航线客运量为 762.9 万人次，同比

+2.2%。客座率 88.8%，同比+1.4pct。全行业 RPK1453 亿人公里，同比+6%。

全行业 ASK1636 亿座公里，同比+5%。 

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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本月（2026.9.28-2026.10.4）公司经营情况： 

【国内航线RPK】1）三大航运营主体中，国航、东航、南航月RPK分别为40/48/48

亿公里，较 25 年同期各+1.1%/+5.2%/-8.6%；较 2019 年同期各

+33.4%/+49.7%/+27.6%；2）吉祥月 RPK 为 8亿公里，较 25 年同期+4.0%；

较 2019 年同期+65.5%。 

【前十大航线购票日平均票价】1）三大航运营主体中，国航、东航、南航月均

值分别为 1068/842/870 元，较 25 年同期各+10.5%/+1.1%/+15.9%；较 2019

年同期各-25.0%/-39.1%/+2.0%；2）春秋、吉祥月均值分别为 522/750 元，较

25 年同期各-10.4%/-0.3%；较 2019 年同期各-21.1%/-38.3%。 

【前十大航线乘机日平均票价】1）三大航运营主体中，国航、东航、南航月均

值分别为 1016/850/927 元，较 25 年同期各+4.0%/+6.0%/+9.1%；较 2019 年

同期各-27.7%/-37.9%/+3.7%；2）春秋、吉祥月均值分别为 563/806 元，较

25 年同期各-15.4%/-0.3%；较 2019 年同期各-12.3%/-35.7%。 

表 1：10 月各航司国内航线运量 

RPK（亿公里） ASK（亿公里） 

9.28-10.4 本月累计 2025 年同期 同比 2019 年同期 VS 2019 9.28-10.04 本月累计 2025 年同期 同比 2019 年同期 VS 2019 

国航 39.7 39.2 1.1% 29.7 33.4% 国航 45.5 45.9 -0.8% 36.3 25.4% 

东航 48.4 46.0 5.2% 32.3 49.7% 东航 54.5 53.2 2.5% 39.8 37.0% 

南航 48.4 53.0 -8.6% 38.0 27.6% 南航 58.6 61.5 -4.6% 45.4 29.2% 

春秋 - - - - - 春秋 13.9 12.3 12.5% 7.2 92.3% 

吉祥 8.1 7.8 4.0% 4.9 65.5% 吉祥 9.2 8.8 4.0% 5.7 61.9% 

厦航 14.1 14.3 -2.0% 9.3 50.7% 厦航 14.9 15.1 -0.8% 10.9 37.0% 

上航 6.2 5.8 6.8% 4.2 46.1% 上航 7.1 6.8 3.4% 5.2 36.4% 

深航 12.6 11.9 6.5% 8.7 45.3% 深航 14.3 13.4 6.3% 10.3 38.1% 

资料来源：航班管家，光大证券研究所 

表 2：10 月各航司前十大航线平均票价及客座率 

9.28-10.4 票价（元）-按购票日 客座率 票价（元）-按乘机日 

航司 本月均值 较 25 年 较 19 年 本月均值 较 25 年 本月均值 较 25 年 较 19 年 

国航 1068 10.5% -25.0% 88.9% 2.1% 1016 4.0% -27.7% 

东航 842 1.1% -39.1% 89.9% 1.1% 850 6.0% -37.9% 

南航 870 15.9% 2.0% 84.3% -3.6% 927 9.1% 3.7% 

春秋 522 -10.4% -21.1%     563 -15.4% -12.3% 

吉祥 750 -0.3% -38.3% 93.0% 0.5% 806 -0.3% -35.7% 

资料来源：航班管家，光大证券研究所 

表 3：10 月各航司国内航线全仓乘机日成交均价 

9.28-10.4 全航线票价（元）-按乘机日 

航司 本月均值 较 25 年 较 19 年 

国航 877 4.0% -13.4% 

东航 705 3.0% -5.2% 

南航 825 8.8% -3.9% 

春秋 508 -9.0% -16.5% 

吉祥 678 1.9% -1.9% 

资料来源：航班管家，光大证券研究所 
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图 10：中国国航前十大航线平均票价（预售价）及客座率  图 11：春秋航空前十大航线平均票价（预售价） 

 

 

 
资料来源：航班管家，光大证券研究所 

 
资料来源：航班管家，光大证券研究所 

 

图 12：东方航空前十大航线平均票价（预售价）及客座率  图 13：吉祥航空前十大航线平均票价（预售价）及客座率 

 

 

 

资料来源：航班管家，光大证券研究所 

 
资料来源：航班管家，光大证券研究所 

 

图 14：南方航空前十大航线平均票价（预售价）及客座率 

 
资料来源：航班管家，光大证券研究所 
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图 15：中国国航国内航线全仓乘机日成交均价（元）  图 16：春秋航空国内航线全仓乘机日成交均价（元） 

 

 

 
资料来源：航班管家，光大证券研究所 

 
资料来源：航班管家，光大证券研究所 

 

图 17：南方航空国内航线全仓乘机日成交均价（元）  图 18：吉祥航空国内航线全仓乘机日成交均价（元） 

 

 

 
资料来源：航班管家，光大证券研究所 

 
资料来源：航班管家，光大证券研究所 

 

图 19：东方航空国内航线全仓乘机日成交均价（元）  图 20：厦门航空国内航线全仓乘机日成交均价（元） 

 

 

 

资料来源：航班管家，光大证券研究所 

 
资料来源：航班管家，光大证券研究所 
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图 21：各航司国际航班恢复率（较 2019 年） 

 

资料来源：航班管家，光大证券研究所 

油价：本周布伦特原油期货结算价为 102 美元/桶，环比-1%，同比+57%。2026

年 10 月，国内航空煤油出厂价为 8946 元/吨，环比+9%，同比+59%。 

 

汇率：本周美元兑人民币中间价为 6.7349，环比-0.06%，同比-5%。2026Q3

人民币兑美元汇率环比-1%。 

图 22：布伦特原油期货结算价周均值及同比  图 23：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 

图 24：美元兑人民币汇率及同环比 

 
资料来源：Wind，光大证券研究所 
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2.2、 航运 

1）国际干散货市场：本周（2026.10.5-2026.10.9），BDI 指数为 2991 点，环

比-6%，同比+54%，BPI/BCI/BSI/BHSI 分别收于 2390/4584/1801/1002 点，

环比+0.2%/-10%/0%/-1%，同比+40%/+61%/+27%/+15%。 

  

2）国际集运市场：本周（2026.10.5-2026.10.9），CCFI 指数收于 1912 点，环

比-0.6%，同比+88%，CCFI 美东航线运价指数收于 2028 点，环比+2.4%，同

比+127%，CCFI 美西航线运价指数收于 1800 点，环比+1%，同比+131%，CCFI

欧洲航线运价指数收于 1932 点，环比-2%，同比+50%，CCFI 东南亚航线运价

指数收于 1372 点，环比+4%，同比+75%；截至 10 月 2日，PDCI 指数收于 1010

点，环比+1%，同比-3%。 

 

3）国际油运市场：本周（2026.10.5-2026.10.9），BDTI 指数收于 7625 点，环

比+32%，同比+599%；BCTI 指数收于 2171 点，环比+2%，同比+282%。 

 

图 25：原油运输 BDTI 走势  图 26：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 

 

图 27：BDI 指数走势  图 28：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 
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图 29：出口集运 CCFI 走势  图 30：CCFI 美西航线运价指数 

 

 

 

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 31：CCFI 美东航线运价指数  图 32：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 

 

图 33：CCFI 东南亚航线运价指数  图 34：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 
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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 8 月全行业快

递件量为 166 亿件，同比+3%，快递业务收入为 1272 亿元，同比+7%，单票收

入为 7.66 元，同比+4%。 

 

图 35：2010-2026 年 8 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 

图 36：2019 年 1 月-2026 年 8 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 37：2019 年 1 月-2026 年 8 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 
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公司经营情况：快递企业业务量增速分化，部分头部企业份额提升；单票收入同

比涨跌互现。 

1）业务量：2026 年 8 月，顺丰/圆通 /韵达/申通业务量分别同比

-9%/+13%/-2%/+18%；2026年1-8月，业务量分别同比-2%/+10%/-3%/+17%。 

2）市占率（按件量计算）：2026 年 8 月，顺丰/圆通/韵达/申通市占率分别为

8%/17%/13% /15%；2026 年 1-8 月，市占率分别为 8%/16%/12%/15%。 

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 8 月，顺丰/圆通/韵达/申通单票收入分别同比

+8%/-5%/+10%/+3% ； 2026 年 1-8 月 ， 单 票 收 入 分 别 同 比

+4%/-1%/+10%/+10%。顺丰/圆通/韵达/申通 26 年 8 月单票收入相较于 25 年

8月分别变化+1.04/-0.10/+0.20/+0.07 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。 

 

表 4：主要快递公司 2026 年 8月业务量、收入、单票收入情况 

业务量（亿件） 

  2026 年 8月 8 月同比 8 月环比 8 月份额 

申通快递 25.34  18.03% -2.65% 15.3% 

韵达股份 21.01  -2.05% -3.27% 12.7% 

圆通速递 28.36  12.94% -2.04% 17.1% 

顺丰控股 12.86  -8.53% -2.94% 7.7% 

行业 166.00  2.79% -2.81% 100.0% 

收入（亿元） 

 2026 年 8月 8 月同比 8 月环比  

申通快递 54.07  21.94% 0.69%  

韵达股份 44.63  8.35% -3.88%  

圆通速递 58.19  7.96% -2.48%  

顺丰控股 184.06  -1.35% -3.87%  

行业 1271.50  6.88% -2.47%  

单票收入（元） 

 2026 年 8月 8 月同比 8 月环比 8 月环比（元) 

申通快递 2.13  3.40% 3.40% 0.07  

韵达股份 2.12  10.42% -0.93% -0.02  

圆通速递 2.05  -4.65% -0.49% -0.01  

顺丰控股 14.31  7.84% -0.97% -0.14  

行业 7.66  3.99% 0.35% 0.03  

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 
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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 
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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%； 
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