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一、2020年一季度交通运输行业政策 

 

1．统筹推进疫情防控和交通运输工作 

交通运输部要求在抓紧疫情防控工作的同时，加速恢复交通运输秩序，推进投资，减轻相关企

业负担。 

2020 年 3 月 5 日，《交通运输部关于统筹推进疫情防控和经济社会发展交通运输工作的实施意

见》（交规划发〔2020〕31 号），要求抓紧抓实抓细交通运输疫情防控各项工作，加速恢复交通运输

秩序，保在建、促新开、强储备，努力增加交通有效投资，多措并举、主动帮扶，切实减轻企业负

担。 

 

2．收费公路车辆通行费政策 

新冠肺炎疫情防控期间，交通运输部实施免收收费公路车辆通行费政策，高速公路企业短期内

受冲击较大。随着恢复收费时间的确定，预计行业收入将逐渐恢复。 

2020 年 1 月 1 日起，全国取消高速公路省界收费站，实现不停车快捷收费。2020 年 2 月 15 日，

交通运输部发布《交通运输部关于新冠肺炎疫情防控期间免收收费公路车辆通行费的通知》，自 2 月

17 日 0 时起，至疫情防控工作结束免收全国收费公路车辆通行费，免收范围为依法通行收费公路的

所有车辆，具体截止时间另行通知（开放式收费高速公路和普通公路以车辆通过收费站收费车道的

时间为准，联网收费高速公路以车辆驶离出口收费车道的时间为准）。免收通行费期间，高速公路行

业无收入，短期内行业受到较大冲击。 

2020 年 4 月 28 日，交通运输部发布《交通运输部关于恢复收费公路收费的公告》，自 5 月 6 日

零时起，经依法批准的收费公路恢复收费（含收费桥梁和隧道）。随着恢复收费时间的确定，预计行

业收入将逐步恢复。 

 

3．支持航空及机场行业政策 

中国民用航空局（以下简称“民航局”）出台免征民航发展基金、降费减负等政策，有助于缓解

疫情对航空运输企业的消极影响。 

2020 年 3 月 9 日，民航局下发《关于积极应对新冠肺炎疫情有关支持政策的通知》（以下简称

“通知”），提出实施积极财经政策、积极推进降费减负等五个方面十六条政策措施，促进民航业稳

定发展。具体包括落实免征航空公司应缴纳的民航发展基金等优惠政策，降低境内、港澳台及外国

航空公司机场、空管收费标准等，降低境内航空公司境内航班航空煤油进销差价基准价等，实施灵



                                                                        2020 年交通运输行业一季报 

 2 

活的运力引进政策，暂停部分考核指标，出台适应航空公司恢复生产需求的换季航班时刻政策。此

外，民航局将落实对国际定期客运航班及按照国务院联防联控机制部署执行重大运输飞行任务给予

资金支持，对执行疫情防控任务的通用航空企业给予补贴支持等。 

针对机场企业，通知提出降低境内、港澳台地区及外国航空公司机场、空管收费标准。一类、

二类机场起降费收费标准基准价降低 10%，免收停场费。上述降费政策自 2020 年 1 月 23 日起实施，

截止日期视疫情情况另行通知。 

 

二、2020 年一季度行业运行状况 

 

2020 年春节前后，新冠肺炎疫情爆发并迅速在全国范围内扩散，对居民生活及国民经济造成重

大负面影响。2020 年 1－3 月，我国国内生产总值同比下降 6.8%，规模以上工业增加值同比下降 8.4%，

全国固定资产投资（不含农户）同比下降 16.1%，社会消费品零售总额同比下降 19.0%，货物进出口

总额同比下降 6.4%。同时，由于民众对传染性疾病的忌惮以及政府陆续出台的限制人员流动、交通

管制、延长春节假期、延迟企业复工及学校开学等防疫管控措施，直接削弱了交通运输行业的下游

运输需求，交通运输行业整体受到负面影响较大。 

 

1．公路行业 

公路客、货运量大幅下降，但受免收通行费和快递行业运量增加影响，公路货运量回升较快。 

客运方面，新冠肺炎疫情影响下，2020 年一季度公路客运量 13.11 亿人次，较上年同期下降

61.02%。随着全国范围复工复产和高校开学时间的确定，公路客运量有望在 2020 年二季度明显回升。 

货运方面，“公转铁”等货运结构调整政策，叠加新冠肺炎疫情影响下，2020 年一季度公路货

运量 52.53 亿吨，较上年同期下降 35.89%。但新冠肺炎疫情期间全国收费公路免收车辆通行费政策

发布后，结合电商购物增加的影响，2020 年 3 月，公路货运量环比增长 184.87%。 

 

图 1  公路客运量及同比增速（亿人次、%）     图 2  公路货运量及同比增速（亿吨、%） 

  
资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理                 资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理     

 

2．铁路行业 

铁路客运量大幅下降，货运量持续增长但增速明显下降。 

客运量方面，2020 年一季度，我国铁路累计客运量为 38,344.00 万人次，较上年同期下降 55.10%

（上年同期增速为 9.00%）。货运量方面，受新冠肺炎疫情对宏观经济冲击、物流渠道受阻、主要运

输货种节前冬储及淡季行情、“公转铁”等货物运输结构优化政策等因素综合作用下，2020 年一季

度，我国铁路累计货运量为 105,336.00 万吨，较上年同期增长 1.70%（上年同期增速为 3.00%）。 
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图 3  铁路客运量及同比增速（万人次、%）             图 4  铁路货运量及同比增速（万吨、%） 

  
资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理                        资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理     

 

3．港口行业   

全国主要港口货物吞吐量和集装箱吞吐量增速明显下滑。 

2020 年一季度，受新冠肺炎疫情影响，全国主要港口货物吞吐量增速和集装箱吞吐量增速明显

下滑。2020 年 1－3 月，全国主要港口货物吞吐量累计值为 300,727.00 万吨，较上年同期下降 4.60%

（上年同期增速为 6.60%）；全国主要港口集装箱吞吐量为 5,518.00 万标准箱，较上年同期下降 8.50%

（上年同期增速为 6.10%）。 

 

图 5  全国主要港口货物吞吐量及同比增速（万吨、%）  图 6  全国主要港口集装箱吞吐量及同比增速（万标准箱、%） 

    
资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理                       资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理     

 

4．航空业 

行业需求大幅下降，疫情对航空运输业的不利影响仍持续。 

新冠肺炎疫情在境内外大范围的蔓延下，亚洲、欧洲、美洲等多国为阻止疫情进一步扩散，陆

续采取了旅行限制措施，全球航空运输需求大幅下降。2020 年 1－2 月，我国民航总周转量为 126.20

亿吨公里，较上年同期下降 37.70%。其中，民航货邮周转量为 31.51 亿吨公里，较上年同期下降 12.60%；

民航旅客周转量分别为 1,090.37 亿人公里，较上年同期下降 43.20%。新冠肺炎疫情的爆发短期内对

航空运输业产生严重不利影响，目前我国国内疫情基本得到控制，但境外疫情的爆发仍将影响行业

整体运营情况。 
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图 7  民航货邮周转量及同比增速（亿吨公里、%）      图 8  民航旅客周转量及同比增速（亿人公里、%） 

  
资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理                     资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理     

 

三、2020 年一季度行业债券市场发展状况 

 

1．债券发行情况 

受高速公路以及航空运输企业债券发行数量及发行规模大幅增加影响，交通运输行业整体债券

发行金额明显增长。债券发行主体仍以高级别发行人为主， 债券发行利率较上年同期明显下降。 

2020 年一季度，交通运输行业共发行债券 250 只，较上年同期增加 153 只，主要系受新冠肺炎

疫情影响较大的高速以及航空运输企业发行债券数量较多所致。除铁路运输和机场企业发行债券数

量和发行金额较上年同期减少外，其他子行业债券发行数量和发行金额较上年同期均大幅增长。交

通运输行业债券合计发行金额为 2,646.84 亿元，较上年同期大幅增长 128.04%。 

 

表 1  2020 年一季度交通运输行业债券发行数量及金额 

交通运输行业 

主要子行业 
发行数量（只） 较上年同期增加（只） 发行金额（亿元） 较上年同期增长（%） 

港口 37 14 270.50  47.01 

高速 132 111 1,492.84  622.58 

航空运输 57 26 670.50  61.14 

铁路运输 7 -2 57 -75.22 

航运 13 5 130.00  64.56 

机场 4 -1 26.00  -42.22 

合计 250 153 2,646.84 128.04 

资料来源：数据来源于 Wind 债券数据库，选自申万行业-SW 交通运输、Wind 运输行业、证监会行业-CSRC 交通运输行业，

剔除公交、物流和城市基础设施企业，数据由联合资信、联合评级整理 

 

从发行主体来看，一季度共有 103 家主体发行债券，其中无主体信用级别 2 家，AAA 级别的主

体 59 家，AA+级别的主体 25 家，AA 级别的主体 17 家。从发行规模来看，AAA 级别发行规模占交

通运输行业总发行规模比重为 84.01%。债券发行主体仍以高级别发行人为主。 
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图 9  交通运输行业发债主体级别分布          图 10  交通运输行业主体各级别发行规模（亿元） 

          
资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理                        资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理     

   

 

从债券类别来看，共有超短期融资债券 150 只（发行规模 1,573.30 亿元）、一般短期融资券 6 只

（发行规模 66.00 亿元）、定向债务融资工具 16 只（发行规模 168.00 亿元）、一般中期票据 35 只（发

行规模 352.50 亿元）、一般公司债 14 只（发行规模 147.50 亿元）、私募债 15 只（发行规模 130.44

亿元）、一般企业债 9 只（发行规模 200.00 亿元）、ABS5 只（发行规模 9.10 亿元）。从发行规模子

行业看，高速及航空运输为主要债券发行行业。 

 

图 11  交通运输行业子行业发债规模占比                图 12  交通运输行业各类债券发行规模占比 

           
资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理                       资料来源：Wind，联合资信、联合评级整理     

 

从发行利率来看，主体级别为 AAA 的债券 175 只，发行利率区间为 1.50%~4.15%（上年同期为

2.25%~5.70%）；主体级别为 AA+的债券 48 只，发行利率区间为 2.17%~4.99%（上年同期为

3.20%~7.30%）；主体级别为 AA 的债券 21 只，发行利率区间为 3.42%~5.10%（上年同期为

3.55%~7.80%）；各级别发行利率区间较去年同期均明显下降，主要系央行多次超预期开展逆回购操

作并下调逆回购利率，实施定向降准所致。 

 

2．企业信用评级变动情况 

2020 年一季度，交通运输行业主体级别稳定，无主体级别向上/下迁移的主体。 
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四、2020 年二季度行业展望 

 

受新冠肺炎疫情影响，交通运输行业整体受到的负面影响较大。其中，公路客货运、铁路客运

以及民航运输均较上年同期呈大幅下降态势，港口货物吞吐较上年同期呈明显下降态势，仅铁路货

运保持增长但增速下降明显。目前，国内疫情已经基本得到控制，社会生产生活正逐渐恢复。3 月

17 日发改委新闻发布会提到，全国规模以上工业企业复工率提高较快，除湖北等个别省份外，全国

其他省（区、市）复工率均已超过 90%，其中浙江、江苏、上海、山东、广西、重庆等已接近 100%。

从电网企业监测的用电情况看，有色金属行业用电量已达到去年正常水平，医药、化工、电子行业

用电量已恢复到正常水平的九成以上，钢铁、机械、纺织行业用电量恢复到正常水平的八成以上。

预计交通运输行业国内整体运行情况也将逐步恢复到正常水平。 

新冠肺炎疫情短期内对国民经济造成重大负面影响，为应对还本付息压力，央行进行一系列释

放流动性操作。疫情之后，为抵消新冠肺炎疫情对经济增长造成的负面影响以及维持全年经济稳定

增长，后续逆周期调控政策以及财政货币政策有望进一步宽松，交通运输业有望得到一定政策支持。

进行大规模基础设施领域项目投资将成为稳经济的主要抓手，同时《交通强国建设纲要》中明确了

建设交通强国战略，我国交通基础施建设仍有较大空间，仍将是未来政策持续支持重点方向。在政

策的大力推动下，交通运输行业基础设施建设有望加快推进。 

2020 年二季度，交通运输行业面临债券到期的发行人仍以高级别国有企业为主，行业整体现金

到期债务比表现良好，预计交通运输行业整体将继续保持稳健运营态势，整体信用风险较低，但其

中航空运输业仍将承压，高速公路运营企业需要一定政策支持。债券到期情况方面，2020 年二季度

交通运输行业将有 109 只债券到期，到期总金额为 1,167.40 亿元。其中，主体级别为 AAA 的债券到

期金额占 85.53%，主体级别为 AA+的债券到期金额占 11.82%，主体级别为 AA 的债券到期金额占

2.18%，主体无级别的债券到期金额占 0.47%。到期债券涉及的发行主体共 57 家，以国有背景企业

为主。债券回售情况方面，2020 年二季度交通运输行业无行权（投资者回售选择权）的债券。 
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