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快递行业 2024 年年报及 2025 年一季报综述     

24 年及 25Q1 申通呈现较强成长性，中通龙头地位稳固 
 

 2025 年 05 月 09 日 

 

➢ 行业概况：件量呈现较强增长韧性，2025Q1 快递业务量同比+21.6%，单

票价格小幅承压。2024 年，我国快递行业业务收入累计完成 1.4 万亿元，同比

增长 13.8%，累计完成业务量 1750.8 亿件，同比增长 21.5%，单票均价同比下

滑 14.2%；2025 年第一季度，业务收入累计完成 3456.4 亿元，同比增长 10.9%，

快递业务量累计完成 451.4 亿件，同比增长 21.6%，单票均价同比-7.7%。 

➢ 业绩综述：各快递公司业务量、营收均实现稳步增长，中通龙头地位稳固。 

经营状况：1）业务量：各公司业务量均实现稳步增长，申通件量增速最快，2024

年及 2025Q1 件量同比增速分别为+29.8%和+26.6%；2）市场份额：2024 年

中通维持市场领先地位，市场份额为 19.6%，市占率较第二名领先 4.2pct；3）

营收及利润：2024 年及 2025Q1 各快递公司营收均实现稳步增长，2024 年申

通归母净利润实现快速增长，同比+205%； 

单票拆分：1）单票收入：2024 年中通不含派费单票收入同比+2.8%，较 2023

年增长 0.03 元/票。2）单票成本：2024 年各快递公司成本得到有效管控，2024

年中通、申通、韵达、圆通、顺丰的票均成本同比分别+1.4%、-9.7%、-13.0%、

-4.9%、-2.6%。3）单票利润：单票毛利，2024 年中通、申通、顺丰单票毛利

均实现增长。2024 年，中通、申通、韵达、圆通、顺丰的单票毛利同比分别+4.4%、

+31.0%、-4.3%、-14.9%、+7.4%；单票净利，2024 年申通单票利润实现大幅

增长。2024 年，中通、申通、韵达、圆通、顺丰的票均利润分别为 0.26、0.05、

0.08、0.15、0.77 元/票，同比分别-10.5%、+135.1%、-6.6%、-14.0%、10.8%。 

快递资产布局：1）核心资产比较：中通拥有最多自有车辆和分拣设备。截至 2024

年，中通拥有自有干线运输车辆超 10000 辆，组成的通达系中最大自有干线运

输车队。2）资本开支：2024 年申通和圆通加大资本投入，中通、韵达、顺丰的

资本开支节奏放缓。2024 年中通、申通、韵达、圆通、顺丰的资本开支分别为

59、33、24、68、93 亿元，同比分别-11.5%、+13.9%、-5.3%、+38.5%、-

25.1%。 

➢ 投资建议：快递板块当前仍处于低估区间，电商市场规模持续增长，叠加下

沉市场及电商逆向件等新需求落地，看好行业需求增长韧性，建议关注电商快递

龙头企业【中通快递-W】、【圆通速递】、【韵达股份】、【申通快递】、【极兔速递-

W】；随着顺周期预期改善，中高端快递市场具备需求回暖机会价值，企业端专注

自我蓄力，建议重视布局机会，关注综合物流龙头【顺丰控股】。 

➢ 风险提示：国内宏观经济复苏不及预期，油价及人工成本大幅上行，行业“价

格战”竞争加剧。   
重点公司盈利预测、估值与评级 

代码 简称 
股价

（元） 

EPS（元） PE（倍） 

2025E 2026E 2027E 2025E 2026E 2027E 

2057.HK 中通快递-W 139.14 12.48 14.31 15.94 11 10 9 

002352.SZ 顺丰控股 43.53 2.37 2.75 3.15 18 16 14 

600233.SH 圆通速递 13.16 1.24 1.40 1.52 11 9 9 

002120.SZ 韵达股份 6.84 0.70 0.79 0.87 10 9 8 

002468.SZ 申通快递 10.62 0.90 1.10 1.27 12 10 8 

1519.HK 极兔速递-W 5.82 0.45 0.75 1.08 13 8 5 

资料来源：IFinD，民生证券研究院; 

（注：股价为 2025 年 5 月 8 日收盘价，中通快递-W 和极兔速递-W 数据均为 CNY，港币兑 RMB 汇率为 

1:0.9395；表内公司数据均采用 iFinD 一致预期）   
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1 行业面：件量呈现较强增长韧性，2025Q1 快递

业务量同比+21.6% 

1.1 件量稳步增长，2024 年及 2025Q1 快递业务量同比

分别+21.5%和+21.6% 

2024 年及 2025Q1 快递业务量呈现较强的增长韧性，同比分别+21.5%和

+21.6%。根据国家邮政局数据，2024 年我国快递行业累计完成业务量 1750.8 亿

件，同比增长 21.5%；2025 年一季度我国快递行业累计完成业务量 451.4 亿件，

同比增长 21.6%。 

图1：快递业务量（亿件）及同比（%） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

2024 年我国快递业务量以异地快递为主，异地快递业务量占比达 89%。2024

年我国快递行业累计完成同城快递业务量 156.4 亿件，同比增长 14.6%，占总业

务量比为 9%；异地快递业务量累计完成 1555.7 亿件，同比增长 22.1%，占总业

务量比为 89%；国际/港澳台快递业务量累计完成 38.7 亿件，同比增长 26.3%，

占总业务量比为 2%； 
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图2：2024 年快递业务量结构（亿件，%） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

市场集中度进一步提升，2024年和2025Q1快递行业CR8同比分别+1.2pct

和+1.8pct。2024 年我国快递行业 CR8 为 85.2%，同比+1.2pct；2025 年一季

度我国快递行业 CR8 为 86.9%，同比+1.8pct。 

图3：快递行业市场集中度 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

2024年及 2025年一季度网购实物总额稳步增长，同比分别+6.5%和+5.7%，

对应电商渗透率分别为 26.8%和 24.0%。2024 年我国社会消费品零售总额为

48.8 万亿元，同比+3.5%；2024 年我国实物网购零售额达 13.1 万亿元，同比
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+6.5%，对应电商渗透率为 26.8%。2025 年一季度我国社会消费品零售总额为

12.5 万亿元，同比+4.6%；2024 年我国实物网购零售额达 3.0 万亿元，同比+5.7%，

对应电商渗透率为 24.0%。 

图4：2015-2025Q1 我国社零、网上实物销售额（万亿元）、同比增速、电商渗透率（%） 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

1.2 2024 年及 2025Q1 快递行业单票均价小幅承压 

2024 年及 2025Q1 快递行业营收实现稳步增长，同比分别+13.8%和

+10.9%。2024 年我国快递行业累计完成业务收入 1.4 万亿元，同比增长 13.8%；

2025 年一季度我国快递行业累计完成业务收入 3456.4 亿元，同比增长 10.9%。 
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图5：快递行业营收（亿元）及同比（%） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

2024 年及 2025Q1 快递行业单票均价小幅承压，同比分别-14.2%和-7.7%。

2024 年快递行业实现单票均价 7.85 元/票，同比下滑 14.2%；2025 年一季度快

递行业实现单票均价 7.66 元/票，同比下滑 7.7%，单票均价小幅承压。 

图6：快递行业营收（亿元）及同比（%） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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2 2024 年及 2025Q1 业绩综述 

2.1 经营状况：各快递公司营收均实现稳步增长，中通市场

地位稳固 

2.1.1 业务量：申通件量增速最快，2024 年及 2025Q1 件量同比增

速分别为+29.8%和 26.6% 

2024 年申通业务件量增速最快，同比实现 29.8%的增长。2024 年，顺丰、

申通、韵达、圆通、中通、极兔分别实现快递业务量 132.6、227.3、237.8、265.7、

340.0、198.亿件，件量同比增速分别为+11.5%、+29.8%、+26.1%、+25.3%、

+12.6%、+29.1%。 

2025Q1 年申通业务件量增速最快，同比实现 26.6%的增长。2025 年一季

度，顺丰、申通、韵达、圆通、极兔分别完成快递业务量 35.41 、58.1、60.8、

67.8、49.9 亿件，件量同比增速分别为+19.7%、+26.6%、+22.9%、+21.7%、

+26.5%。 

图7：各快递公司业务量（亿件）  图8：各快递公司业务量增速 

 

 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

2.1.2 市场份额：2024 年中通维持市场领先地位 

2024 年，中通快递市场份额较第二领先 4.2pct。2024 年，顺丰、申通、韵

达、圆通、中通、极兔市占率分别为 7.6%、13.0%、13.6%、15.2%、19.4%、

11.3%，同比分别-1.4%、-0.3%、-0.7%、-0.9%、-3.5%、-0.3%；2025 年一季

度，顺丰、申通、韵达、圆通、极兔市占率分别为 7.8%、12.9%、13.5%、15.0%、

11.0%。 
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图9：24 年快递行业市场份额结构  图10：各快递公司市占率 

 

 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

2.1.3 营收及利润：2024 年及 2025Q1 各快递公司营收均实现稳步

增长，2024 年申通归母净利润实现快速增长 

2024 年及 2025Q1 各快递公司营收均实现稳步增长。2024 年，顺丰、申通、

韵达、圆通、中通、极兔分别实现营业收入 2844.2、471.7、485.4、690.3、442.8、

751.4 亿元，同比分别+10.1%、+15.3%、+7.9%、+19.7%、+15.3%、+19.2%；

2025Q1，顺丰、申通、韵达、圆通分别实现营业收入 698.5、120.0、121.9、170.6

亿元，同比分别+6.9%、+18.4%、+9.3%、+10.6%。 

2024 年申通归母净利润实现快速增长，中通归母净利率水平大幅领先。2024

年，顺丰、申通、韵达、圆通、中通、极兔分别实现归母净利润 101.7、10.4、19.1、

40.1、88.2、7.4，同比分别+23.5%、+205.2%、+17.8%、+7.8%、+0.8%、转

正，归母净利润分别为 3.6%、2.2%、3.9%、5.8%、19.9%、1.0%。2025Q1 顺

丰和申通归母净利润保持增长，顺丰、申通、韵达、圆通分别实现归母净利润 22.3、

2.4、3.2、8.6 亿元，同比分别+16.9%、+24.0%、-22.1%、-9.2%。 

2024 年极兔经营现金流净额实现较大幅度增长。2024 年顺丰、申通、韵达、

圆通、中通、极兔的经营现金流净额分别为 321.9、39.4、50.9、58.6、114.3、

59.1 亿元，同比分别+21.1%、+17.4%、+50.2%、-3.0%、-14.5%、+142.7%。 
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图11：各快递公司经营情况汇总（亿元，%） 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

2.1.4 分红：2024 年中通和顺丰股息率分别为 3.52%和 4.57%。 

2024 年中通和顺丰股息率分别为 3.52%和 4.57%。2024 年，中通、圆通、

韵达、申通、顺丰的分红比例分别为 45.8%、30.69%、30.22%、9.68%、87.59%，

同比+5.0pct、-1.5 pct、持平、+0.7pct、+52.5pct，对应股息率分别为 3.52%、

2.54%、2.66%、0.66%、4.57%。 

图12：各快递公司分红比例（%）  图13：各快递公司股息率（%） 

 

 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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2.2 单票拆分 

2.2.1 单票收入：2024 年中通单票收入实现小幅提升 

2024 年中通不含派费单票收入同比+2.8%，较 23 年增长 0.03 元/票。2024

年，顺丰、申通、韵达、圆通、中通（不含派费）、极兔（中国区域）的单票收入

分别为 15.53、2.05、2.05、2.29、1.28、2.36 元/票，同比分别-3.3%、-8.1%、

-13.4%、-5.0%、+2.8%、-2.7%。 

2025Q1，顺丰、申通、韵达、圆通的单票收入分别为 14.63、2.04、1.98、

2.28 元/票，同比分别-10.5%、-6.2%、-10.0%、-6.3%。 

图14：中通单票收入（元/票）及同比  图15：极兔单票收入（元/票）及同比 

 

 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院  资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

图16：申通、韵达、圆通、顺丰单票收入（元/票） 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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2.2.2 单票成本：2024 年各快递公司成本得到有效管控 

2024 年中通成本优势显著，各公司成本均得到有效管控。2024 年，中通、

申通、韵达、圆通、顺丰的票均成本分别为 0.90、1.94、1.83、2.34、17.94 元/

票，同比分别+1.4%、-9.7%、-13.0%、-4.9%、-2.6%。 

图17：各公司单票成本（元/票） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

2.2.3 单票利润：2024 年中通、申通、顺丰单票毛利实现增长，申

通单票净利同比+135% 

2024 年中通、申通、顺丰单票毛利均实现增长。2024 年，中通、申通、韵

达、圆通、顺丰的单票毛利分别为 0.40、0.11、0.19、0.22、2.89 元/票，同比分

别+4.4%、+31.0%、-4.3%、-14.9%、+7.4%。 
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图18：各公司单票毛利（元/票） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

2024 年申通单票利润实现大幅增长。2024 年，中通、申通、韵达、圆通、

顺丰的票均利润分别为 0.26、0.05、0.08、0.15、0.77 元/票，同比分别-10.5%、

+135.1%、-6.6%、-14.0%、10.8%。 

2025Q1，申通、韵达、圆通、顺丰的票均利润分别为 0.04、0.05、0.13、

0.63 元/票。 

图19：各公司单票净利（元/票） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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2.3 快递资产布局：中通、韵达、顺丰的资本开支节奏放缓 

2.3.1 核心资产比较：中通拥有最多自有车辆和自动化设备 

截至 2024 年，中通拥有自有干线运输车辆超 10000 辆，组成的通达系中最

大自有干线运输车队。物流基础设施方面，中通拥有 95 个分拣中心，596 条自动

化分拣线，并在全国拥有超 6000 位直接网络合作伙伴，经营超过 31000 个揽件

和派件网点以及超过 11 万个末端驿站，快递资产在通达系中具备较大幅度的领先。 

图20：2024 年快递龙头资产对比 

 
资料来源：各公司公告，民生证券研究院整理 

 

2.3.2 资本开支：2024 年申通和圆通加大资本投入，中通、韵达、

顺丰的资本开支节奏放缓 

2024 年申通和圆通加大资本投入，中通、韵达、顺丰的资本开支节奏放缓。

2024 年中通、申通、韵达、圆通、顺丰的资本开支分别为 59、33、24、68、93

亿元，同比分别-11.5%、+13.9%、-5.3%、+38.5%、-25.1%。 

图21：快递龙头资本开支对比（亿元） 

 

资料来源：各公司公告，民生证券研究院整理 

中通 圆通 申通 韵达 极兔 顺丰

自有干线运输车辆（辆） 10000+ 5913 7412 6800 4900

直营转运、分拣中心（个） 91 76 70 73 83 374

揽件及派件网点（个） 31000+ 30000+ 5025 34455 7000 36000

自有航空机队（架） 13 89

自动化分拣设备（套） 596 310 424 226 930+

快递服务网络覆盖地区（个） 31 31 31 31

县级及以上城市覆盖率（%） 99% 99.89% 99.70% 99.40% 98.90%

加盟商数量（家） 6000+ 5041 4775 5500

终端门店（个） 110000+ 80000+ 79000 95000 160000
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3 投资建议 

2025 年一季度快递行业业务量保持高位运行，受益于需求端变化（轻小件化、

逆向件持续增加、下沉市场红利），剔除国家邮政局统计口径调整因素，行业件量

增速仍远高于社零增速（+4.6%）与实物商品网上零售额增速（+5.7%），展现需

求增长强劲韧性。价格端，快递轻小件化趋势和快递“价格战”对行业单票收入产

生一定影响，同时随着头部企业调整竞争策略，重新强调份额诉求，快递行业价格

竞争有加剧趋势，考虑到政策端引导长期高质量发展约束，“价格战”激烈程度可

控，企业可能不会长期执行以价换量策略，2020 年前后的恶性“价格战”重现可

能性较小，龙头市占率或进一步提升。 

快递板块当前仍处于低估区间，电商市场规模持续增长，叠加下沉市场及电

商逆向件等新需求落地，看好行业需求增长韧性，建议关注电商快递龙头企业

【中通快递-W】、【圆通速递】、【韵达股份】、【申通快递】、【极兔速递-

W】；随着顺周期预期改善，中高端快递市场具备需求回暖机会价值，企业端专

注自我蓄力，建议重视布局机会，关注综合物流龙头【顺丰控股】。 

表1：快递行业重点关注个股 

证券代码 证券简称 股价（元） 
EPS PE 

2025E 2026E 2027E 2025E 2026E 2027E 

2057.HK 中通快递-W 139.14 12.48 14.31 15.94 11 10 9 

002352.SZ 顺丰控股 43.53 2.37 2.75 3.15 18 16 14 

600233.SH 圆通速递 13.16 1.24 1.40 1.52 11 9 9 

002120.SZ 韵达股份 6.84 0.70 0.79 0.87 10 9 8 

002468.SZ 申通快递 10.62 0.90 1.10 1.27 12 10 8 

1519.HK 极兔速递-W 5.82 0.45 0.75 1.08 13 8 5 

资料来源：IFinD，民生证券研究院预测; 

（注：股价为 2025 年 5 月 8 日收盘价，中通快递-W 和极兔速递-W 数据均为 CNY，港币兑 RMB 汇率为 1:0.9395；表内公司数据均采用 iFinD 一致预期） 
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4 风险提示 

1）国内宏观经济复苏不及预期。快递行业时效业务顺周期属性较强，若宏观

需求修复低于预期，将会拖累时效产品件量增速，公司盈利增长面临压力。 

2）油价及人工成本大幅上行：快递产品中人力成本和运力成本占比较高，油

价是运力成本的重要风向标，若油价及人工成本在短期内大幅上行，将引致快递公

司降本增效不及预期。 

3）行业“价格战”竞争加剧：若行业再度进入无序或恶性的价格竞争当中，

行业整体单票收入将再度下行，或对快递公司业绩产生一定影响。 
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