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行业运行情况

公路行业持续恢复，客运量仍有较大提升空间

• 二季度，受旅游度假和商务出差等出行需求持续释放

影响，客运量同比和环比均有所增长，但相较2019年

同期仍有较大提升空间。
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• 二季度，随着城乡物流需求的不断扩大和改善，货运量

同比和环比均有所增长，基本恢复至2019年同期水平。

数据来源：交通运输部
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行业运行情况

机场行业客运显著回升，未来需求有望持续释放

• 客运方面，受出入境持续放开、休闲旅游和商务出行

带动航线持续恢复影响，二季度我国旅客吞吐量同比

增速显著，环比持续增长，基本恢复至2019年同期水

平。
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• 货邮方面，随着国内、外货运航线逐步增加，二季度我

国货邮吞吐量同比和环比涨幅均在15%以上，基本恢复至

2019年同期水平。

数据来源：交通运输部
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行业运行情况

港口货物吞吐量保持增长

• 在经济内循环带动内贸增长、大宗物资进口增长及“一带

一路”沿线国家的贸易量上涨等因素综合作用下，全国主

要港口货物吞吐量同比和环比增速均在10%左右，较2019

年同期增长21.75%。
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轨道交通客运量持续恢复

• 随着居民出行需求持续增长，二季度轨道交通客运量环

比增速超过20%。自2023年起，城市客运量统计范围由

36个中心城市扩大至全国。

数据来源：交通运输部
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债券市场分析

交通基础设施行业债券融资规模同比和环比变动不大，高速公路企业发行债券规模占比最高

• 交通基础设施行业发债主体共70家，所发债券期数170期，发行规模1911.74亿元，同比和环比变动不大。其

中，高速公路行业企业发行债券的期数和规模占比最大；仍以AAA级发行主体为主；债券发行品种仍以超短

期融资债券和中期票据为主。
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债券市场分析

主要行业债券发行成本呈现下降趋势，但仍高于上年同期水平

• 二季度，高速公路和港口行业AAA级企业所发中长期债券的发行利率和发行利差环比整体呈现下降趋势，但

仍高于2022年同期水平。

主要行业AAA级企业所发中长期债券的发行利率（%） 主要行业AAA级企业所发中长期债券的发行利差（BP）

0

1

2

3

4

5

6

高速公路行业发行中长期AAA级别利率

港口行业发行中长期AAA级别利率

0

50

100

150

200

250

300

350

高速公路行业发行中长期AAA级别利差

港口行业发行中长期AAA级别利差

数据来源：Wind



债券市场分析

存续债券发行主体以高速公路企业为主

• 截至2023年8月初，交通基础设施行业企业存续债券共1427只，存续发债主体131家，存续债券规模合计为

17149.13亿元。其中，高速公路行业企业存续债券的期数和规模占比最大；以AAA级发行主体为主。

级别调升2家，分别为机场和港口行业企业

企业名称 调整前 调整后 调整理由

无锡苏南国际机场集团有限公司 AA AA+ 腹地经济对业务的推动、外部增资、经营指标增幅优于行业整体水
平以及财务杠杆处于较低水平等

湖北港口集团有限公司 AA+ AAA 实控人变化、港口资源基本整合完成、股东注资及资产注入等

802期

218期

349期

58期 56家

30家

28家

17家

10304.37亿元1910.2亿元

4404.8亿元

529.76亿元

各行业存续债券规模（外环）、家数（中环）和期数（内环）

高速公路 港口 轨道交通 机场

1157期

222期
48期

90家

41家

13家

15322.91亿元

1525.21亿元 301.01亿元

各级别存续债券规模（外环）、家数（中环）和期数（内环）

AAA AA+ AA



债券市场分析

三季度，轨道交通企业债券到期规模明显增加

• 2023年三季度，交通基础设施行业企业所发债券到期规模环比和同比均有小幅增加，轨道交通行业企业债券到

期规模增加明显；债券到期期数环比和同比变动不大；到期债券的发行主体以AAA级别为主（占92.59%）。

交通基础设施各行业债券到期金额（单位：亿元）
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财务分析

高速公路财务杠杆较高，机场行业财务杠杆持续上升

• 一季度末，高速公路行业企业平均财务杠杆最高，机场行业企业平均财务杠杆低，主要与行业所获外部支持

力度强弱、企业承担建设任务轻重以及行业经营特征有关。机场行业企业自2022年三季度末以来平均现金短

期债务比下降明显，但短期偿债能力仍为最强。
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财务分析

收入增幅分化明显，轨道交通和机场仍为亏损

• 一季度，高速公路行业企业整体营业收入增幅明显，主要受益于交通需求增长、路网效益持续释放以及业务

布局多元化等。

• 高速公路和港口行业企业平均营业利润率持续下降，轨道交通行业企业平均营业利润率持续提升，机场行业

企业平均营业利润率波动提升，但仍为亏损状态。
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展望

“暑假”、“国庆”等将进一步释放居民出行需求，轨道交通客运量将继续增长。

随着海外货币政策持续收紧，全球经济总体继续下行、贸易摩擦、地缘政治不稳仍将持续，预计2023年三季度，我国外

部环境面临不确定性，但我国各项生产生活稳步恢复，消费市场有望保持稳定，预计我国港口吞吐量总体呈增长趋势。

2023年初以来，随着出入境持续放开、休闲旅游和商务出行带动航线持续恢复，积压的出行意愿自2022年底以来持续释

放，国内外市场持续修复，航线需求有望保持增长。

经济增长有望延续回升态势促进公路货运需求的进一步恢复，居民出行需求增加态势不减继续带动公路客运需求小幅修

复状态。

• 交通基础设施行业作为关乎国计民生的基础性行业，受外部支持力度大，且发债主体整体资质较好，

联合资信维持该行业风险展望为稳定。
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