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板块市场回顾 
本周（11/29-12/5）交运指数上涨 1.2%，沪深 300 指数上涨 1.3%，与大盘基本持平，排名 12/29。交运子板块中公交
板块涨幅最大(+3.5%)，机场板块跌幅最大(-0.3%)。 

行业观点 

快递：部分快递公司受益反内卷涨价影响。上周（11 月 24 日-11 月 30 日）邮政快递累计揽收量约 40.06 亿件，环比

-2.91%,同比+5.0%；累计投递量约 40.28 亿件，环比-1.54%，同比+5.3%。“反内卷”背景下多个产粮区已提价，快递

旺季来临，反内卷涨价已兑现。考虑估值性价比、经营韧性、股东回报提升等，推荐顺丰控股。低价件减少，头部快

递市场份额提升，看好中通快递。 

物流：危化品水运价格环比持平，发力智慧物流推荐海晨股份。本周中国化工产品价格指数(CCPI)为 3882 点，同比

-10.6%，环比+0.4%。上周液体化学品内贸海运价格为 166 元/吨，同比-9.33%，环比持平。本周对二甲苯（PX）开工

率为 89.7%，环比-0.5pct，同比+3.6pct；甲醇开工率为 83.7%，环比-0.3pct，同比+2.8pct；乙二醇开工率为 67.1%，

环比-0.3pct，同比+6.6pct。发力智慧物流，主业受益需求改善，推荐海晨股份。 

航空机场：全国执飞航班量同比小幅增长。本周（11/29-12/5）全国日均执飞航班 14617 班，同比增加 3.83%；其中

国内线日均 12378 班，同比增加 2.81%；国际地区线日均 2240 班，同比增长 9.84%，为 2019 年 85.60%。本周布伦特

原油期货结算价为 63.75 美元/桶，环比+0.87%，同比-13.41%；2025 年 12 月，国内航空煤油出厂价（含税）为 6105

元/吨，环比+7.4%，同比+3.8%。本周美元兑人民币中间价为 7.0749，环比-0.1%，同比-1.5%。2025Q4 人民币兑美元

汇率环比+0.7%。中期受飞机制造商及上游零部件供应商产能制约，供给增速将放缓，供需优化推动票价提升，航司

利润弹性将释放，推荐航空板块，推荐中国国航、南方航空。 

航运：干散货运输指数环比增长，西芒杜项目首船铁矿石成功发运。本周中国出口集装箱运价指数 CCFI 为 1114.89

点，环比-0.6%，同比-23.9%。上海出口集装箱运价指数 SCFI 为 1397.63 点，环比-0.4%，同比-38.1%。上周中国内

贸集装箱运价指数 PDCI 为 1336 点，环比+3.8%，同比-8.9%；本周原油运输指数 BDTI 收于 1407.6 点，环比-3.6%，

同比+53.3%；成品油运输指数 BCTI 收于 802 点，环比-7.9%，同比+33.1%。干散货运输：本周 BDI 指数为 2713.8 点，

环比+12.7%，同比+124.6%。12 月 3 日，西芒杜项目首船 20 万吨铁矿石成功发运。西芒杜项目分为南北区块，南部区

块由中铝和力拓联合开发，北部区块由宝武和赢联盟联合开发。按照“分步实施、逐步达产”策略，西芒杜项目将逐

步形成南北区块合计 1.2 亿吨/年的产能规模。本周，澳大利亚矿商以及 OP 持续在市场询船，12 月中下旬装期的船运

需求较高，现货市场表现活跃；大西洋往返航线铁矿及煤炭货盘增加、可用运力紧张等拉动，航线涨势较猛。 

公路铁路港口：高速公路累计货车通行辆环比下滑。上周（11月 24 日-11 月 30 日）全国高速公路累计货车通行 5644.2

万辆，环比-0.25%，同比+3.12%。全国主要公路运营主体 12 月 05 日收盘股息率高于中国十年期国债收益率（当前为

1.8480%），板块配置比较有性价比。上周（11月 24 日-11 月 30 日）全国高速公路累计货车通行 5644.2 万辆，环比-

0.25%，同比+3.12%。全国主要公路运营主体 12 月 05 日收盘股息率高于中国十年期国债收益率（当前为 1.8480%），

板块配置比较有性价比。 

风险提示 
需求恢复不及预期风险，油价上涨风险，汇率波动风险，价格战超预期风险。 
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一、本周交运板块行情回顾 

本周（11/29-12/5）交运指数上涨 1.2%，沪深 300 指数上涨 1.3%，与大盘基本持平，排名 12/29。交运子板块中公交
板块涨幅最大(+3.5%)，机场板块跌幅最大(-0.3%)。 

图表1：本周各行业涨跌幅 

 
来源：wind，国金证券研究所  注：日期区间为 2025 年 11月 29 日-12月 05 日 

 

图表2：本周交运子板块涨跌幅 

   
来源：wind，国金证券研究所  注：日期区间为 2025 年 11月 29 日-12月 05 日 

交运板块涨幅前五的个股为龙洲股份（+41.5%）、普路通（+16.1%）、福建高速（+12.1%）、厦门港务（+11.0%）、锦江
在线（+10.2%）；跌幅前五的个股为瑞茂通（-7.2%）、招商轮船（-5.6%）、中远海能（-5.3%）、深高速（-4.7%）、嘉友
国际（-4.6%）。 
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图表3：交运板块周涨幅排名前十公司  图表4：交运板块周涨跌幅排名后十公司 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

二、行业基本面状况跟踪 

2.1 航运港口 

景气度跟踪：集运下行趋缓，主要船东主动控制运力投放，临近年底签约时间，船东挺价情绪强烈。油运稳健向上，
油运行业季节性周期明显，当前临近 Q4旺季尾声，后续货盘或难以支撑运价进一步向上空间，关注 12月货盘释放情
况。干散货拐点向上，铁矿石恢复发运，西芒杜拉长运距。 

外贸集运：本周中国出口集装箱运价指数 CCFI 为 1114.89 点，环比-0.6%，同比-23.9%。上海出口集装箱运价指数
SCFI 为 1397.63 点，环比-0.4%，同比-38.1%。本周 CCFI 美东航线运价指数为 872.58 点，环比-3.9%，同比-28.7%；
CCFI 美西航线运价指数为 817.58 点，环比-2.9%，同比-20.1%。CCFI 欧洲航线运价指数为 1447.56 点，环比-0.1%，
同比-30.1%；CCFI 东南亚航线运价指数 1012.68 点，环比+2.6%，同比-20.9% 

图表5：出口集运 CCFI 走势  图表6：出口集运 SCFI 走势 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

  

41.5%

16.1%

12.1%

11.0%

10.2%

9.6%

6.6%

6.3%

6.2%

5.8%

0% 10% 20% 30% 40% 50%

龙洲股份

普路通

福建高速

厦门港务

锦江在线

恒通股份

三峡旅游

吉祥航空

大众交通

厦门空港

-3.0%

-3.5%

-4.5%

-4.5%

-4.5%

-4.6%

-4.7%

-5.3%

-5.6%

-7.2%

-8% -6% -4% -2% 0%

皖通高速

西上海

宁沪高速

恒基达鑫

海南高速

嘉友国际

深高速

中远海能

招商轮船

瑞茂通

1,058 

1,094 

1,123 1,122 
1,115 

-24%

-24%

-24%

-24%

-24%

-24%

-24%

-23%

-23%

-23%

1,020

1,040

1,060

1,080

1,100

1,120

1,140

2025-11-07 2025-11-21 2025-12-05

CCFI:综合指数 同比增速

1,495 

1,451 

1,394 
1,403 

1,398 

-39%

-38%

-38%

-37%

-37%

-36%

-36%

-35%

-35%

-34%

1,340

1,360

1,380

1,400

1,420

1,440

1,460

1,480

1,500

1,520

2025-11-07 2025-11-21 2025-12-05

SCFI:综合指数 同比增速



行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 6 
 

扫码获取更多服务 

图表7：CCFI 美东航线运价指数  图表8：CCFI 美西航线运价指数 

 

 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

图表9：CCFI 欧洲航线运价指数  图表10：CCFI 东南亚航线运价指数 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

内贸集运：上周中国内贸集装箱运价指数 PDCI 为 1336 点，环比+3.8%，同比-8.9%；PDCI 东北指数为 1448 点，环比
+4.8%，同比-9.4%；PDCI 华北指数为 1133 点，环比+5.6%，同比-12.2%；PDCI 华南指数为 1214 点，环比+7.4%，同
比+2.6%。 

图表11：内贸集运 PDCI 走势  图表12：PDCI 东北运价指数 

 

 

  

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 
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图表13：PDCI 华北运价指数  图表14：PDCI 华南运价指数 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

油运：本周原油运输指数 BDTI 收于 1407.6 点，环比-3.6%，同比+53.3%；成品油运输指数 BCTI 收于 802 点，环比-
7.9%，同比+33.1%。 

图表15：原油运输 BDTI 走势  图表16：成品油运输 BCTI 走势 

 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

干散货运输：本周 BDI 指数为 2713.8 点，环比+12.7%，同比+124.6%。分船型，BCI 为 4997 点，环比+24.0%，同比
+196.1%；BPI 为 1888.2 点，环比-3.5%，同比+83.9%；BSI 为 1440.8 点，环比+0.4%，同比+47.2%。 

图表17：波罗的海干散货 BDI 走势  图表18：好望角型 BCI 走势 

 

 

 
来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

1037

1085

1129

1073

1133

-18%

-16%

-14%

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

980

1,000

1,020

1,040

1,060

1,080

1,100

1,120

1,140

1,160

2025-10-31 2025-11-14 2025-11-28

PDCI：华北 同比增速

1022 998 1022

1130
1214

-12%

-10%

-8%

-6%

-4%

-2%

0%

2%

4%

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

2025-10-31 2025-11-14 2025-11-28

PDCI：华南 同比增速

1,411 

1,418 

1,445 

1,461 

1,408 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

1,380

1,390

1,400

1,410

1,420

1,430

1,440

1,450

1,460

1,470

2025-11-07 2025-11-14 2025-11-21 2025-11-28 2025-12-05

 BDTI 同比增速
550600650

645 
673 

764 

871 
802 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

45%

50%

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1,000

2025-11-07 2025-11-21 2025-12-05

 BCTI 同比增速

2,015 2,078 
2,235 

2,409 

2,714 

0%

20%

40%

60%

80%

100%

120%

140%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

2025-11-07 2025-11-21 2025-12-05

BDI 同比增速

3,100 3,173 
3,556 

4,029 

4,997 

0%

50%

100%

150%

200%

250%

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

2025-11-07 2025-11-21 2025-12-05

 BCI 同比增速



行业周报 

 

敬请参阅最后一页特别声明 8 
 

扫码获取更多服务 

图表19：巴拿马型 BPI 走势  图表20：超级大灵便型 BSI 走势 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

港口：2025 年 10 月,沿海港口货物吞吐量为 9.87 亿吨，同比+3.76%，其中外贸货物吞吐量为 4.87 亿吨，同比+7.72%。
上周（11 月 24 日-11 月 30 日）监测港口完成货物吞吐量 28627.1 万吨，同比增加 9.2%，环比增加 8.4%；完成集装
箱吞吐量 677 万标箱，同比增 12.5%，环比减少 0.3%。  

图表21：沿海主要港口货物吞吐量  图表22：外贸货物吞吐量 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

图表23：重点港口货物吞吐量  图表24：重点港口集装箱吞吐量 

 

 

 

来源：交通运输部，国金证券研究所  来源：交通运输部，国金证券研究所 
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2.2 航空机场 

景气度跟踪：航空景气拐点向上。Q4 淡季延续票价同比增长趋势，行业客座率高企支撑票价持续向好，Q4 利润有望
大幅提升，长期看好供需优化利润释放。 

民航业：2025 年 10 月，民航旅客量 6784 万人次，同比增长 8%，其中国内航线客运量为 6084 万人次，同比+4%；国
际地区航线客运量为 784 万人次，同比增长 19%，约为 2019 年 115%。 

图表25：中国国内民航客运量  图表26：中国国际地区民航客运量 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

航空公司：2025 年 10 月，RPK 较 2019 年，国航+39%、东航+27%、南航+20%、春秋+46%、吉祥+38%；ASK 较 2019 年，
国航+33%、东航+17%、南航+14%、春秋+41%、吉祥+36%（国航自 2023 年 3月起包含山航股份相关运营数据）。2025 年
9 月，RPK 较 2024 年，国航+9%、东航+11%、南航+9%、春秋+20%、吉祥+2%；ASK 较 2024 年，国航+4%、东航+7%、南
航+7%、春秋+16%、吉祥-1%。 

图表27：上市航司 RPK 较 2019 年增速  图表28：上市航司 ASK 较 2019 年增速 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 
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图表29：上市航司 RPK 较 2024 年增速  图表30：上市航司 ASK 较 2024 年增速 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

油价：本周布伦特原油期货结算价为 63.75 美元/桶，环比+0.87%，同比-13.41%；2025 年 12 月，国内航空煤油出厂
价（含税）为 6105 元/吨，环比+7.4%，同比+3.8%。 

图表31：布伦特原油期货结算价  图表32：国内航空煤油出厂价 

   

 

  

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

汇率：本周美元兑人民币中间价为 7.0749，环比-0.1%，同比-1.5%。2025Q4 人民币兑美元汇率环比+0.7%。 

图表33：美元兑人民币中间价  图表34：人民币兑美元汇率季度环比变动 

 

 

  

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 备注：2025Q4 为 2025 年 10月 1日-12 月 05 日。 
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机场：2025 年 10 月，旅客吞吐量较 2019 年，上海机场（浦东）+20%、首都机场-25%、白云机场+20%、深圳机场+31%、
厦门机场+10%、美兰机场+10%；飞机起降架次较 2019 年，上海机场（浦东）+13%、首都机场-23%、白云机场+16%、深
圳机场+23%、厦门机场+4%、美兰机场+5%。 

图表35：主要上市机场旅客吞吐量较 2019 年增速 

     
来源：wind，国金证券研究所   

 

图表36：主要上市机场飞机起降架次较 2019 年增速 

 

来源：wind，国金证券研究所   

2.3 铁路公路 

景气度跟踪：公路稳健向上，9 月部分公路企业通行费收入增长，国庆期间通行量增长。铁路拐点向上，9 月大秦铁
路货量同比+3.2%，10 月大秦线检修影响运量。 

铁路：2025 年 10 月，全国铁路客运量为 4.1 亿人次，同比+10.14%，铁路旅客周转量为 1420.83 亿人公里，同比+9%；
全国铁路货运量为 4.58 亿吨，同比+0.57%，铁路货物周转量为 3282.54 亿吨公里，同比+2.76%。 
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图表37：铁路旅客周转量  图表38：铁路货物周转量 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

公路：2025 年 10 月，全国公路客运量为 9.75 亿人次，同比-3.34%；公路旅客周转量为 439.89 亿人公里，同比-1.96%。
全国公路货运量为 37.06 亿吨，同比+0.08%；公路货物周转量为 6891.07 亿吨公里，同比+0.64%。 

上周（11 月 24 日-11 月 30 日）全国高速公路累计货车通行 5644.2 万辆，环比-0.25%，同比+3.12%。全国主要公路
运营主体 12 月 05 日收盘股息率高于中国十年期国债收益率（当前为 1.8480%），板块配置比较有性价比。  

图表39：公路旅客周转量  图表40：公路货物周转量 

 

 

 

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

 

图表41：高速公路货车通行量 

  

来源：交通运输部，国金证券研究所 
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图表42：全国主要公路运营主体股息率  图表43：十年期国债收益率 

  

 

  

来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

2.4 快递物流 

景气度跟踪：快递景气拐点向上。行业“反内卷”开启，10月申通韵达快递单票价格同比提升，长期看行业出清后竞
争格局将优化。 

2025 年 10 月，快递业务收入完成 1316.7 亿元，同比增长 4.7%；快递业务量完成 176.0 亿件，同比增长 7.9%；快递
单票收入为 7.48 元，同比下降 3.0%。 

图表44：全国规模以上快递业务量  图表45：全国规模以上快递单票收入 

 

 

 
来源：wind，国金证券研究所  来源：wind，国金证券研究所 

2025 年 10 月，顺丰、韵达、圆通、申通快递业务量同比分别+13.7%、-0.9%、+9.0%、+11.8%，市场份额分别为 8.7%、
12.1%、15.9%、12.9%, 环比分别-0.3pct、-0.4pct、+0.3pct、持平。 

图表46：A 股上市快递企业月度数据（2025.10） 

经营指标 行业 顺丰 韵达 圆通 申通 

快递业务收入（亿元） 1316.70  200.91  44.95  62.16  49.50  

同比 4.7% 13.7% -0.9% 9.0% 11.8% 

环比 3.4% -3.7% 5.7% 7.2% 6.8% 

快递业务量（亿票） 176.00  15.24  21.35  27.90  22.73  

同比 7.9% 26.3% -5.1% 12.8% 4.0% 

环比 4.3% 1.3% 1.2% 6.2% 3.9% 

快递业务单票收入（元） 7.48  13.18  2.11  2.23  2.18  

同比 -3.0% -10.0% 4.5% -3.5% 7.4% 

环比 -0.9% -5.0% 4.5% 0.9% 2.8% 

市占率 / 8.7% 12.1% 15.9% 12.9% 
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经营指标 行业 顺丰 韵达 圆通 申通 

同比 / 1.3% -1.7% 0.7% -0.5% 

环比 / -0.3% -0.4% 0.3% 0.0% 

来源：wind，国金证券研究所 

上周（11 月 24 日-11 月 30 日）邮政快递累计揽收量约 40.06 亿件，环比-2.91%,同比+5.0%；累计投递量约 40.28 亿
件，环比-1.54%，同比+5.3%。 

图表47：邮政快递揽收量（亿件）  图表48：邮政快递投递量（亿件） 

  

 

  

来源：交通运输部，国金证券研究所  来源：交通运输部，国金证券研究所 

景气度跟踪：危化品物流景气底部企稳，危化品海运价格企稳回升，若上游化工景气度回升将利好危化品物流需求释
报。 

危化品物流：本周中国化工产品价格指数(CCPI)为 3882 点，同比-10.6%，环比+0.4%。上周液体化学品内贸海运价格
为 166 元/吨，同比-9.33%，环比持平。本周对二甲苯（PX）开工率为 89.7%，环比-0.5pct，同比+3.6pct；甲醇开工
率为 83.7%，环比-0.3pct，同比+2.8pct；乙二醇开工率为 67.1%，环比-0.3pct，同比+6.6pct。 

图表49：中国化工产品价格指数 CCPI 

  

来源：wind，国金证券研究所 
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图表50：中国液体化学品内贸海运价格  图表51：对二甲苯开工率 

  

 

   

来源：沛君航运，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

图表52：甲醇开工率  图表53：乙二醇开工率 

 

 

  

来源：Wind，国金证券研究所  来源：Wind，国金证券研究所 

 

三、风险提示 

需求恢复不及预期风险。需求在逐渐恢复，若恢复时间持续长于预期，则可能对物流板块和出行板块将产生负面影响。 

油价上涨风险。运输类企业燃油成本占比较高，若油价大幅上涨，运输类企业成本将大幅提升。 

汇率波动风险。航空公司有较多美元敞口，若人民币大幅贬值，则航司汇兑损失将大幅增长。 

价格战超预期风险。各家快递企业由于市场份额策略，若出现价格战激烈，快递企业业绩承压。 
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