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航空：三大航票价同比改善，国际客运需求延续增长。1）三大航运营主体中，

国航、东航、南航月均值分别为 1111/971/921 元，较 25 年同期各

+9.8%/+9.0%/+13.3%；较 2019 年同期各-27.3%/-32.8%/-9.3%；春秋、吉祥

月均值分别为 554/804 元，较 25 年同期各-8.4%/+4.1%；较 2019 年同期各

-22.3%/-36.5%。我们认为，10 月至今，三大航及吉祥航空主要航线票价同比提

升，有望支撑单位收入修复，春秋航空票价仍同比下降。2）航司披露 9月运营

数据，国际航线客运需求保持增长。26 年 9月，国航/东航/南航/春秋/吉祥客运

运力投入同比分别+3.5%/+8.8%/+3.8%/+10.5%/+10.2%，旅客周转量同比分别

+6.3%/+8.5%/+3.3%/+12.0%/+12.3%，客座率分别为

85.4%/87.4%/85.9%/93.0%/87.7%，其中国际航线运力投入同比分别

+14.2%/+13.8%/+8.4%/-5.5%/-1.2%。3）中东局势反复，本周布伦特原油期货

结算价同增 72%至 107 美元/桶，需关注后续地缘政治对航油成本的传导风险。

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：海峡通航安全风险持续扰动，船舶周转效率影响有效运力。1）本周（10

月 12 日-10 月 16 日），BDTI 指数收于 7839 点，环比+3%、同比+571%；BCTI

指数收于 2495 点，环比+4%、同比+355%，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，成品油运输指数上

涨亦对相关船队收益形成支撑。2）新华社 10 月 19 日报道，伊朗伊斯兰革命卫

队海军称，一艘油轮在霍尔木兹海峡南部触雷后爆炸起火；伊方声明称，该船关

闭定位及导航系统，试图经未经授权的航线离开海峡。 我们认为，通航安全风

险可能增加船舶等待、航线调整及运输组织成本，降低周转效率，对即期运价形

成支撑；但若通航受阻导致原油出口减少，也会压制运输货量，运价表现取决于

有效运力损耗与货盘变化的共同作用。结合本周原油及成品油运输指数上涨，拥

有可调配运力、航线布局较完善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：多地价格上调延续，旺季放量有望支撑盈利改善。1）行业：10 月 12 日

—10 月 18 日，邮政快递揽收量约 38.5 亿件，环比+2.5%；投递量约 38.67 亿件，

环比+6.7%。2）局部地区快递价格继续上调，旺季量价改善有望形成支撑。据

《证券日报》10 月 15 日报道，圆通、申通等多家快递企业发布通知，自 10 月

12 日起，在山东区域范围内结合企业成本上调快件价格；浙江义乌部分电商客户

亦收到调价通知，自 10 月 13 日起，快件发货价格上调 0.1—0.2 元/票，各家标

准有所不同。 我们认为，局部地区调价延续，有助于缓解网点经营压力、维护

旺季寄递网络稳定；随着电商旺季推进，价格修复与规模效应有望共同支撑盈利

改善，具备成本管控、网络运营及服务优势的头部企业有望受益。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（2026.10.12-2026.10.16）交通运输板块行业指数下跌 2.3%，跑赢沪深

300 指数 1.1pct（沪深 300 指数下跌 3.4%）。细分板块来看，上涨前两名的板

块为铁路、公路，涨幅分别为 5.3%、2.2%，下跌前两名的板块为航运、物流综

合，跌幅分别为 8.0%、3.6%。 

个股本周上涨32家，下跌91家。其中，个股涨幅最大的是东方嘉盛，上涨19.6%；

跌幅最大的是海通发展，下跌 21.2%。 

 

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 9 月，民航客运量 0.64 亿人次，同比+2.6%，其中国内航线客

运量为 5755 万人次，同比+2.4%，国际地区航线客运量为 674.4 万人次，同比

+4.4%。客座率 86.5%，同比+0.2pct。全行业 RPK1207 亿人公里，同比+5%。

全行业 ASK1396 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（2026.9.28-2026.10.18）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

118/140/145 亿公里，较 25 年同期各+1.1%/+4.3%/-6.4%；较 2019 年同期各

+30.2%/+44.6%/+26.5%；2）吉祥月 RPK 为 23 亿公里，较 25 年同期+7.5%；

较 2019 年同期+63.2%。 

【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 1124/986/867 元，较 25 年同期各+12.6%/+7.5%/+14.9%；较 2019

年同期各-27.4%/-32.5%/-14.6%；2）春秋、吉祥月均值分别为 521/784 元，

较 25 年同期各-4.1%/+9.6%；较 2019 年同期各-28.9%/-37.6%。 

【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 1111/971/921 元，较 25 年同期各+9.8%/+9.0%/+13.3%；较 2019

年同期各-27.3%/-32.8%/-9.3%；2）春秋、吉祥月均值分别为 554/804 元，较

25 年同期各-8.4%/+4.1%；较 2019 年同期各-22.3%/-36.5%。 

表 1：10 月各航司国内航线运量 

RPK（亿公里） ASK（亿公里） 

9.28-10.18 本月累计 2025 年同期 同比 2019 年同期 VS 2019 9.28-10.18 本月累计 2025 年同期 同比 2019 年同期 VS 2019 

国航 117.6 116.3 1.1% 90.3 30.2% 国航 133.7 136.4 -2.0% 108.1 23.7% 

东航 140.4 134.6 4.3% 97.1 44.6% 东航 156.3 153.1 2.1% 119.2 31.1% 

南航 144.6 154.5 -6.4% 114.2 26.5% 南航 170.5 176.9 -3.6% 135.7 25.6% 

春秋 - - - - - 春秋 38.8 35.0 10.8% 21.6 79.3% 

吉祥 23.3 21.6 7.5% 14.3 63.2% 吉祥 26.1 24.5 6.6% 16.6 57.2% 

厦航 38.8 39.6 -2.0% 27.6 40.7% 厦航 41.3 42.2 -2.1% 32.2 28.3% 

上航 18.0 17.4 3.6% 12.2 47.1% 上航 20.4 20.2 1.3% 15.3 33.4% 

深航 35.9 35.0 2.6% 26.3 36.5% 深航 40.1 26.7 50.0% 31.1 29.0% 

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 

9.28-10.18 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 1124 12.6% -27.4% 89.8% 3.3% 1111 9.8% -27.3% 

东航 986 7.5% -32.5% 91.6% 2.5% 971 9.0% -32.8% 

南航 867 14.9% -14.6% 87.1% -2.1% 921 13.3% -9.3% 

春秋 521 -4.1% -28.9%     554 -8.4% -22.3% 

吉祥 784 9.6% -37.6% 92.4% 0.4% 804 4.1% -36.5% 

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 

9.28-10.18 全航线票价（元）-按乘机日 

航司 本月均值 较 25 年 较 19 年 

国航 925 13.5% -15.1% 

东航 710 2.6% -6.4% 

南航 876 18.1% 1.3% 

春秋 537 -2.2% -5.6% 

吉祥 707 6.1% 18.7% 

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 107 美元/桶，环比+5%，同比+72%。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 6.7267，环比-0.12%，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（2026.10.12-2026.10.16），BDI 指数为 2675 点，

环比-6%，同比+54%，BPI/BCI/BSI/BHSI 分别收于 2389/3669/1844/1004 点，

环比 0%/-20%/+2%/0%，同比+31%/+18%/+30%/+14%。 

  

2）国际集运市场：本周（2026.10.12-2026.10.16），CCFI 指数收于 1923 点，

环比+0.5%，同比+98%，CCFI 美东航线运价指数收于 2081 点，环比+2.6%，

同比+142%，CCFI 美西航线运价指数收于 1856 点，环比+3%，同比+156%，

CCFI 欧洲航线运价指数收于 1856 点，环比-4%，同比+46%，CCFI 东南亚航线

运价指数收于 1463 点，环比+7%，同比+95%；截至 10 月 9日，PDCI 指数收

于 999 点，环比-1%，同比-10%。 

 

3）国际油运市场：本周（2026.10.12-2026.10.16），BDTI 指数收于 7839 点，

环比+3%，同比+571%；BCTI 指数收于 2495 点，环比+4%，同比+355%。 

 

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 9 月全行业快

递件量为 172 亿件，同比+2%，快递业务收入为 1345 亿元，同比+6%，单票收

入为 7.81 元，同比+3%。 

 

图 35：2010-2026 年 9 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 9 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 9 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 9 月，顺丰/圆通 /韵达/申通业务量分别同比

-7%/+12%/+1%/+15% ； 2026 年 1-9 月 ， 业 务 量 分 别 同 比

-2%/+11%/-2%/+16%。 

2）市占率（按件量计算）：2026 年 9 月，顺丰/圆通/韵达/申通市占率分别为

8%/17%/12% /15%；2026 年 1-9 月，市占率分别为 8%/17%/12%/15%。 

2026 年 Q3，顺丰/圆通/韵达/申通市占率分别为 8%/17%/13%/15%，分别较

2026 年 Q2 环比变化+0.1pct/+0.7pct/+0.2pct/+0.5pct。 

 

3）单票收入：2026 年 9 月，顺丰/圆通/韵达/申通单票收入分别同比

+8%/-6%/+6%/+2%；2026年 1-9月，单票收入分别同比+5%/-2%/+10%/+9%。

顺丰/圆通/韵达/申通 26 年 9 月单票收入相较于 25 年 9 月分别变化

+1.07/-0.13/+0.12/+0.05 元，顺丰/圆通/韵达/申通 26 年 Q3 单票收入分别较

26 年 Q2 变化+0.46/-0.04/+0.04/-0.05 元。 

 

表 4：主要快递公司 2026 年 9月业务量、收入、单票收入情况 

业务量（亿件） 

  2026 年 9月 9 月同比 9 月环比 9 月份额 

申通快递 25.24  15.41% -0.39% 14.6% 

韵达股份 21.39  1.37% 1.81% 12.4% 

圆通速递 29.51  12.33% 4.06% 17.1% 

顺丰控股 13.95  -7.25% 8.48% 8.1% 

行业 172.30  2.07% 3.80% 100.0% 

收入（亿元） 

 2026 年 9月 9 月同比 9 月环比  

申通快递 54.69  18.04% 1.15%  

韵达股份 45.87  7.88% 2.78%  

圆通速递 61.38  5.85% 5.48%  

顺丰控股 208.35  -0.09% 13.20%  

行业 1345.20  5.61% 5.80%  

单票收入（元） 

 2026 年 9月 9 月同比 9 月环比 9 月环比（元) 

申通快递 2.17  2.36% 1.88% 0.04  

韵达股份 2.14  5.94% 0.94% 0.02  

圆通速递 2.08  -5.88% 1.46% 0.03  

顺丰控股 14.94  7.71% 4.40% 0.63  

行业 7.81  3.47% 1.93% 0.15  

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 
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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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