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基础数据  

[Table_BaseData] 股票家数 125 

行业总市值（亿元） 30,685.74 

流通市值（亿元） 27,396.69 

行业市盈率 TTM 12.9 

沪深 300市盈率 TTM 11.8 
 

 

相关研究  

[Table_Report]  1. 交运行业周报（5.15-5.21）：冷链业务

迅速发展，无人配送投入测试  

(2023-05-22) 

2. 交运行业周报（5.8-5.14）：边境贸易

稳定发展，跨境电商覆盖全面  

(2023-05-15) 

3. 交运行业周报（5.1-5.7）：五一航空出

行火爆，快递业务下沉市场猛增  

(2023-05-08) 

4. 交运行业周报（4.24-4.30）：跨境电商

发展良好，港口运输吞吐量恢复  

(2023-05-03) 

5. 交运行业 2023Q1 持仓分析：AI大热

交运配比回落，中国需求支撑航运景气  

(2023-04-28) 

6. 快递行业 3月数据点评：疫情稳定下件

量持续修复，行业ASP短期承压  

(2023-04-27) 
  

[Table_Summary]  事件：A股快递公司披露 2023 年 4 月经营数据。 

 快递件量增速持续超过社零增速，4月快递件量增速+36.4%。2023 年 4 月快
递行业完成快递业务量 104.1亿件（+36.4%）。2023 年 4月社零总额 3.5万
亿元，同比上升 18.4%，增速环比 2023年 3月上升（+7.8pp）。实物商品网
上零售额为 0.9 万亿元，较 2022 年同期上升 22.3%。实物商品网购渗透率当
月值为 26.7%，网购渗透率较 2022 年 4 月上升 0.8pp。快递件量增速跑赢社

零增速，网购渗透率同比持续上升。 

 量：随着国内疫情放开和经济修复，4 月行业件量同比增幅持续为正。4 月快
递行业完成快递业务量 104.1 亿件，同比+36.4%。2023 年 1-4 月累计快递件
量较 2022 年同期有所上升，为 371.0 亿件，同比+17.0%。上市公司方面，4
月顺丰、韵达、申通、圆通分别完成件量 9.7、14.6、13.4、17.4 亿件，同比
增速分别为+29.6%、+28.5%、+69.3%、+39.4%。顺丰市占率为 9.5%，较
2023 年 3月下降 0.4pp；韵达、申通、圆通市占率分别为 14.3%、13.1%、17.0%，
4 月圆通维持 A股快递公司市占率龙头地位，顺丰市占率有所下降。 

 价：A股加盟制上市快递 ASP同环比均为负，价格持续承压。4月份全国快递
平均单价 9.06元，同比下降 0.84元（-8.5%）。4月份东、中和西部地区快递
平均单价分别为：9.13元、7.88元、10.86元，分别同比变化-9.5%、-3.6%和
-3.9%，同 2023 年 3月相比，东、西部地区同比降幅扩大，中部地区同比同比
降幅缩小。同城、异地、国际快递平均单价分别为：5.29 元、5.22 元、44.96

元，分别同比变化+5.9%、-4.5%和-39.8%。主要产粮区金华（义乌）地区，
快递单价为 2.96元/票，同比-6.3%。4月韵达单票收入 2.43元，同比-4.0%，
环比-4.0%；申通单票收入 2.34 元，同比-9.0%，环比-2.9%；圆通单票收入
2.37 元，同比-5.6%，环比-3.7%；顺丰单票收入 15.13元，同比-1.8%，环比

-0.2%。 

 集中度：2023 年 4 月快递行业 CR8 为 84.7%，同比+0.2pp、环比-0.2pp。 

 投资建议：需求端，疫情防控优化后经济修复和消费复苏带动行业需求持续回
暖；供给端，疫后快递公司产能释放正常化，规模效应、油价下行、资本开支
收窄等因素带来成本优化；价格上，淡季影响叠加价格竞争使得单价持续承压，
后续演变方向仍待观察。推荐标的：1）顺丰控股：公司持续推进多网融通，
整合优化资源管理，出售丰网后公司将专注于中高端市场，巩固竞争壁垒；资
本支出增速放缓叠加经营效率提升，我们看好公司在需求修复下的盈利能力释
放。2）申通快递：智能设备投放和干线运力配置优化下公司经营效率提高，
成本得到有效控制；公司加大资本支出，未来市场份额有望进一步提升，同时
服务能力持续改善，单票收入向行业头部公司靠拢。3）中通快递：绝对龙头，
规模效应最强，具备强大且平衡的加盟网络，产能及现金储备充裕，2022年市
占率同比上升 1.5pp 至 22.1%，彰显龙头的经营统治力。 

 风险提示：网购月度渗透率下滑、加盟商管控风险、人力成本大幅上涨。 

重点公司盈利预测与评级 

[Table_Finance] 
代码  名称  

当前  

价格  

投资  

评级  

EPS（元）  PE 

2022A 2023E 2024E 2022E 2023E 2024E 

002352.SZ 顺丰控股 48.88 买入  1.30 1.96 2.40 37.60 24.94 20.37 

002468.SZ 申通快递 10.06 买入  0.19 0.59 0.82 52.95 17.05 12.27 

02057.HK 中通快递 217.20 买入  8.43 10.05 12.35 25.77 21.61 17.59 

数据来源：Wind，西南证券 
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1 量：经济修复带动件量修复，持续跑赢社零增速 

2023年 4月国内社零总额 3.5万亿元，同比+18.4%，增速环比 2023年 3月上升（+7.8pp）。

实物商品网上零售额为 0.9 万亿元，较 2022 年同期上升 22.3%。实物商品网购渗透率当月

值为 26.7%，网购渗透率较 2022 年 3 月上升 0.8pp。 

2023 年 4 月全行业完成快递业务量 102.1 亿件，同比+36.4%，较 2023 年 3 月的同比

增速上升 13.7pp，疫情管控政策优化后，4 月行业件量增幅持续为正且高于社零增速，增速

较 3 月有所加快。2023 年 1-4 月累计快递件量较 2022 年同期有所上升，为 371.0 亿件，同

比+17.0%。 

图 1：社会零售总额及同比  图 2：实物商品网上零售额及同比 

 

 

 

 数据来源：国家邮政局，西南证券整理  数据来源：国家邮政局，西南证券整理 

图 3：实物商品网购月度渗透率 

 

图 4：全国快递各年累计业务量及同比  

  
数据来源：国家邮政局，西南证券整理 数据来源：国家邮政局，西南证券整理 
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图 5：全国快递业务量及同比 

 

数据来源：国家邮政局，西南证券整理 

分区域来看，4 月份东、中、西部快递业务量分别完成 77.9、16.5 和 7.7 亿件，同比增

速分别为 35.8%、45.4%和 26.2%。4 月份，东、中、西部快递业务量占全国的市场份额分

别为 76.3%、16.2%和 7.5%，东、中、西部地区较 2022 年同期分别变化-0.4pp、+1.0pp、

-0.6pp。 

图 6：东部地区快递业务量及同比  图 7：中部地区快递业务量及同比 

 

 

 

数据来源：国家邮政局，西南证券整理  数据来源：国家邮政局，西南证券整理 

图 8：西部地区快递业务量及同比  图 9：2023 年 4月东、中、西部快递业务量占比 

 

 

 

数据来源：国家邮政局，西南证券整理  数据来源：国家邮政局，西南证券整理 
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分类型看，4 月份同城、异地和国际快递分别完成 10.5、89.4 和 2.2 亿件，同比增速分

别为+12.7%、+39.0%和+79.1%。4 月份，同城、异地、国际快递业务量占全国的市场份额

分别为 10.3%、87.5%和 2.2%，较去年同期分别变化-2.1pp、+1.6pp 和+0.5pp。从件量类

型看，国际快递寄递已持续 10 月维持正同比增速，且增幅在 1 月份短暂波动后持续上升。 

图 10：同城快递业务量及同比  图 11：异地快递业务量及同比 

 

 

 
数据来源：国家邮政局，西南证券整理 

图 12：国际快递业务量及同比 

 数据来源：国家邮政局，西南证券整理 

图 13：2023 年 4 月同城、异地、国际快递业务量占比  

 

 

 

数据来源：国家邮政局，西南证券整理  数据来源：国家邮政局，西南证券整理 
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2 价：A 股加盟制上市快递 ASP 同环比均为负，价格短

期承压 

4 月份全国快递平均单价 9.06 元，同比下降 0.84 元（-8.5%）。上市公司方面，4 月韵

达单票收入 2.43 元，同比-4.0%，环比-4.0%；申通单票收入 2.34 元，同比-9.0%，环比-2.9%；

圆通单票收入 2.37 元，同比-5.6%，环比-3.7%；顺丰单票收入 15.13 元，同比-1.8%，环比

-0.2%。2023 年 1-4 月份快递平均单价为 9.47 元，较上年减少 0.41 元，同比-4.1%。 

图 14：全国快递平均单价及同比 

 

数据来源：国家邮政局，西南证券整理 

分区域来看，4 月份东、中和西部地区快递平均单价分别为：9.13 元、7.88 元、10.86

元，分别同比变化-9.5%、-3.6%和-3.9%，同 2023 年 3 月相比，东、中、西部地区同比降

幅均扩大。 

分类型来看，同城、异地、国际快递平均单价分别为：5.29 元、5.22 元、44.96 元，分

别同比变化+5.9%、-4.5%和-39.8%。 

图 15：东部快递平均单价及同比  图 16：中部快递平均单价及同比 

   

数据来源：国家邮政局，西南证券整理  数据来源：国家邮政局，西南证券整理 
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图 17：西部快递平均单价及同比  图 18：同城快递平均单价及同比 

 

 

 

数据来源：国家邮政局，西南证券整理 

图 19：异地快递平均单价及同比 

 数据来源：国家邮政局，西南证券整理 

图 20：国际快递平均单价及同比  

 

 

 
数据来源：国家邮政局，西南证券整理  数据来源：国家邮政局，西南证券整理 
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3 行业格局：头部集中度稳定，顺丰市占率回升 

2023 年 4 月，快递行业品牌集中度指数 CR8 为 84.7%，较去年同比上升 0.2pp，较 2023

年 3 月下降 0.2pp。 

图 21：快递行业集中度 CR8 

 

数据来源：国家邮政局，西南证券整理 

从快递主要产粮区数据来看，4 月全国快递业务量排名前 10 的城市中，多地同比增速

为正。其中，杭州同比增速最高，为+27.3%；广州市同比增速最低，为-0.1%。从单价来看，

揭阳、汕头、广州三地同比提升较为明显，分别同比+25.7%、+7.7%、+4.2%，主要产粮区

金华（义乌）地区，快递单价为 2.96 元/票，同比-6.3%。 

图 22：全国前 10 大快递产粮区业务量及同比  图 23：全国前 10 大快递产粮区单价及同环比 

 

 

 
数据来源：国家邮政局，西南证券整理  数据来源：国家邮政局，西南证券整理 
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4 月件量方面，韵达实现件量 14.6 亿件，同比+28.5%；申通实现 13.4 亿件，同比+69.3%；

圆通实现 17.4 亿件，同比+39.4%；顺丰实现 9.7 亿件，同比+29.6%；行业快递件量增速为

+36.5%，申通增速最高，韵达同比增速由负转正。 

4 月单票收入方面，韵达单票收入 2.43 元，同比-4.0%，环比-4.0%；申通单票收入 2.34

元，同比-9.0%，环比-2.9%；圆通单票收入 2.37 元，同比-5.6%，环比-3.7%；顺丰单票收

入 15.13 元，同比-1.8%，环比-0.2%。 

4 月市占率方面，顺丰市占率为 9.5%，较 2023 年 3 月下降 0.4pp；韵达市占率 14.2%，

较 2023 年 3 月上升 0.4pp；申通市占率 13.1%，较 2023 年 3 月上升 0.5pp；圆通市占率为

17.0%，较 2023 年 3 月上升 0.1pp。 

图 24：国内上市快递公司业务量增速（同比）  图 25：国内上市快递公司市占率变化 

 

 

 

数据来源：公司公告，西南证券整理  数据来源：公司公告，西南证券整理 

表 1：2023 年 4月上市公司业务情况 

业务量（亿件）  顺丰  韵达  申通  圆通  行业  

当月值  9.68 14.55 13.39 17.37 102.11 

当月市占率  9.48% 14.25% 13.11% 17.01% - 

年累计市占率  10.34% 14.24% 12.66% 16.70% - 

同比  29.59% 28.53% 69.28% 39.41% 36.45% 

单票收入（元 /件）  顺丰  韵达  申通  圆通  行业  

当月值  15.13 2.43 2.34 2.37 9.06 

同比  -1.75% -3.95% -8.95% -5.58% -8.46% 

环比  -0.20% -3.95% -2.90% -3.66% -2.34% 

快递业务收入（亿元）  顺丰  韵达  申通  圆通  行业  

当月值  146.46  35.37  31.28  41.13  924.90  

同比  27.29% 23.71% 53.86% 31.74% 24.90% 

数据来源：公司公告，国家邮政局，西南证券整理 
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图 26：顺丰 ASP（元/件）  图 27：韵达 ASP（元/件） 

 

 

 

数据来源：公司公告，西南证券整理 

图 28：申通 ASP（元/件） 

 数据来源：公司公告，西南证券整理 

图 29：圆通 ASP（元/件）  

 

 

 
数据来源：公司公告，西南证券整理  数据来源：公司公告，西南证券整理 

4 风险提示 

1） 网购月度渗透率下滑 

2） 加盟商管控风险 

3） 人力成本大幅上涨 
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分析师承诺 

本报告署名分析师具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，报告所采用的数据均

来自合法合规渠道，分析逻辑基于分析师的职业理解，通过合理判断得出结论，独立、客观地出具本报告。分析师承

诺不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接获取任何形式的补偿。  

 

投资评级说明 

报告中投资建议所涉及的评级分为公司评级和行业评级（另有说明的除外）。评级标准为报告发布日后 6 个月内

的相对市场表现，即：以报告发布日后 6 个月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅

作为基准。其中：A 股市场以沪深 300 指数为基准，新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针

对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克综合指数或标普 500 指数为基准。 

公司评级  

买入：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 20%以上 

持有：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于 10%与 20%之间 

中性：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-10%与 10%之间 

回避：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅介于-20%与-10%之间 

卖出：未来 6 个月内，个股相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-20%以下 

行业评级  

强于大市：未来 6 个月内，行业整体回报高于同期相关证券市场代表性指数 5%以上 

跟随大市：未来 6 个月内，行业整体回报介于同期相关证券市场代表性指数-5%与 5%之间 

弱于大市：未来 6 个月内，行业整体回报低于同期相关证券市场代表性指数-5%以下 
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