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重视头部快递反弹机会，关注油运触底回升 

投资要点： 

Ø 快递物流板块 
1）快递：重视头部快递件量/业绩修复的反弹机会。需求端行业增速持续修复，据国

家邮政局数据，截至5月31日，今年我国快递业务量已达500亿件，比2019年达到500亿

件提前了155天，比2022年提前了27天，1-4月快递行业件量增速17%，我们预计本年度

快递行业件量增速为15%。向前看，直营网络的产品更多聚焦ASP更为稳定的快递需

求、受加盟制快递的价格战影响有限，首推顺周期标的顺丰控股。加盟制供给端，疫

情期间投产的场地设备等产能将迎来疫情后正常化运营，行业具有产能利用率修复的

内在动力，我们认为在头部企业产能利用率提升至合意水平之前，终端价格仍有一定

压力，但我们认为今年行业价格竞争烈度将维持理性，头部快递伴随需求修复或将迎

来件量+业绩修复，关注市占率持续提升的中通、申通。 

2）物流供应链：低估值高分红企业在修复中投资价值可观，大宗供应链把握低估值

高分红国有企业的估值修复机会。化工供应链行业经营低点已过，伴随经营低点市值

低点已现，重视化工物流板块投资机会。行业需求端冲击将有利于头部企业持续进行

整合并购。在需求修复的背景下，我们判断2023年系行业外延稳步推进、内生提速的

一年，看好头部企业优质的管理能力和丰富的并购经验保证高质量的成长。本周推荐

个股：宏川智慧、密尔克卫。关注：厦门国贸、兴通股份、永泰运、盛航股份。 

 

Ø 航运板块：市场对于全球宏观衰退预期交易较为充分，下半年看美国债务上限提

高落地及国内政策发力东西共振带来的向上弹性。本周原油运价改善明显，成品油运

价转跌。1)原油轮市场，市场出货量环比改善，叠加欧盟或很快达成新制裁，禁止从

事欺骗性STS转运或故意关闭AIS的船舶进入欧盟港口，或进一步推动市场老旧运力出

清。2)成品油轮市场，步入出行旺季，大西洋航线需求大幅改善，ARA地区汽油库存持

续增加，印度及中东国家已替代俄罗斯成为该地区最大进口来源，运距拉长逻辑下市

场易涨难跌。3)干散货运市场，BDI触底回升，夏季高温预期下，终端需求有所改善。

4)集运市场，北美航线转跌，整体需求疲软。目前箱船运力交付较少，仍需关注下半

年即将到来的大规模交船情况。本周推荐个股：招商轮船。关注：中远海能、招商南

油。 

 

Ø 航空出行板块：国内客流超疫情前水平，目前处于一阶段量的复苏向二阶段价格

弹性逐渐传导的过程，关注客运量确定性改善的品种。截至2023年6月10日全民航日

执行客运航班量13681架次，恢复至2019年的96.1％，其中国内/地区/国际航班量分别

为12612/238/831架次，恢复至2019年的108.3％/45.6%/40%；境内航司可用座公里

32.5亿座公里,同比+123.7%,环比+5.7%。根据航班管家测算，截止6月8日，票价方

面，端午假期三天经济舱票均价为847.5元，同比2021年提升三成，同比2019年提升超

2成。预计端午节第3天经济舱票价达917.3元，为端午假期最高。端午假期国内热门搜

索航线依然集中在北上广深成渝多座城市之间的对飞航线。预测2023年端午假期日均

航班量超1.3万架次，预计与2019年同期持平，同比2021年提升22.0％。预测端午假期

日均旅客量超160万人次，预计与2019年持平，同比2021年提升29.6%。关注：京沪高

铁、广深铁路、中国国航、南方航空、中国东航、春秋航空、吉祥航空。 
 

Ø 一周市场回顾：本周交通运输（申万）指数+0.78%，相比沪深300指数+1.43pp。

看个股表现，本周涨幅前五名分别为中信海直（+24%）、广深铁路（+17.8%）、东方

嘉盛（+15.6%）、申通快递（+10.8%）、长江投资（+9.5%）;本月涨幅前五名分别为

中信海直（+26.2%）、广深铁路（+14.7%）、申通快递（+14.3%）、东方嘉盛

（+11.2%）、长久物流（+10.2%）。 

 

风险提示：宏观经济增速不及预期；行业供需失衡、爆发价格战；油价、汇率大幅波

动；疫情反复、战争、安全生产事故等需求冲击。 
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1 ,-45,678 

1.1 *+DE?!"#$FGHIJK+0.78%L,MNO 300JK+1.43pp 

2023%ØÙÚ�?L¥ÛÜJ=¡\ 3231.41�L�� 0.04%ÝOÛ4J=¡
10793.93�L�� 1.86%ÝÞ+iJ=¡ 2143.01�L�� 4.04%ÝNO 300=¡
3836.7�L�� 0.65%ÝGH!"#$JK=¡ 2257.57�L�� 0.78%LßàN
O 300JK 1.43ppá 

â�*+£ãLE?ST#$��ä.F+4.13%IL_å�Tæ��æhk#
$æç·��èéL6êë+2.27%æ+1.89%æ+1.56%æ+1.35%Ýdeæìíf
gæ®îïðñòóô��õ.L6êë-2.68%æ-1.68%æ-1.65%á  

图表 3DE?GH���*+��� 
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图表 1DGH(�JK���  图表 2D(%)!"#$*+,-./JK 
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1.2 PQDE?ROST+17.8%LUVWX+5.9% 

âPQ£ãLE?��éö÷6êëUøWùF+24%IæROSTF+17.8%Iæ

ºúûüF+15.6%IæG"deF+10.8%IæýþlmF+9.5%I;E&��éö÷

6êëUøWùF+26.2%IæROSTF+14.7%IæG"deF+14.3%Iæºúû

üF+11.2%IæýÿfgF+10.2%IÝE%��éö÷6ê!";_åF+72.2%Iæ

':çF+51.6%Iæ#_å AF+46.7%Iæã$lmF+45.2%Iæ.%ST

F+44.5%Iá 

E?��éö÷6ê!&'hkF-12.6%Iæ()Q*F-12.5%Iæ�+,-

F-6.8%Iæ./Q*F-5.5%IæW0�2F-4.7%Iá 

图表 4D!"#$*+PQ�� Top5 

NOP Top5 QRST QRUV WX( OYP 

1 000099.SZ Z"[\% 10.68 24.04% 

2 601333.SH ]M^_% 3.91 17.77% 

3 002889.SZ `abc% 21.71 15.60% 

4 002468.SZ IEde% 11.42 10.77% 

5 600119.SH fghi% 6.44 9.52% 

jOP Top5 QRST QRUV% WX( OYP 

1 000099.SZ Z"[\% 10.68 26.24% 

2 601333.SH ]M^_% 3.91 14.66% 

3 002468.SZ IEde% 11.42 14.31% 

4 002889.SZ `abc% 21.71 11.21% 

5 603569.SH fklm% 9.92 10.22% 

nOP Top5 QRST QRUV% WX( OYP 

1 601333.SH opqr% 3.91 72.25% 

2 600012.SH stu% 11.08 51.57% 

3 000099.SZ vqr w% 10.68 46.70% 

4 000885.SZ 'Shi% 13.75 45.20% 

5 601000.SH xy^_% 3.75 44.51% 
 

CD`a'Wind8bc#defg 

图表 5D!"#$*+E?PQ�� Top5 

NYP Top5 QRST QRUV WX( OYP 

1 002928.SZ z{|}% 8.34 -12.58% 

2 002120.SZ ~���% 10.04 -12.49% 

3 603713.SH ����% 80.17 -6.84% 

4 600753.SH ����% 8.91 -5.51% 

5 603069.SH [���% 20.88 -4.66% 
 

CD`a'Wind8bc#defg 
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1.3 YZDE?*+YZ[\,-]^ 

ÓÔ 6& 9'L!"#$*+ PEFTTMIYZë 13.11L[\23*+õ]
45áâ�*+ PEFTTMILhk#$æ��æ�![\,-_^L6êë 1039æ
513.6æ109.6 1Ýh#æ®îïðñòóôæ67fg[\,-]^L6êë 4.3æ
6.8æ11.51á 

ÓÔ 6 & 9 'L!"#$*+ PBFLFIYZë 1.4 1L[\23*+õ]4
5áâ�*+ PBFLFILhk#$ædeæìífg[\,-_^L6êë 4.6æ
2.3æ2.01Ý®îïðñòóôæ_å�T[\,-]^L6êë 0.8æ0.91á 

 

2 ,-9:;<=> 

2.1 defg_`Ka 

1I?@��de ¡qKa�8D 

2023% 6&Ø 1?depq9M:ýLa!"yKaL2023% 5& 29'-6&
4'L*+;< ¡që 28.84=pÝÓÔ 20230604L6&'�pq 4.12=pF!
"#$y·>ILõ 2022% 6&5�45­ 3.49=pF��?·>I¥� 18.2%á 

图表 6DE?!"#$*+ PEFTTMI  图表 7DE?GH���*+ PEFTTMI 
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图表 8DE?!"#$*+ PBFLFI  图表 9DE?GH���*+ PBFLFI 
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据国家邮政局数据，截至 5 月 31 日，今年我国快递业务量已达 500 亿件，比

2019年达到 500亿件提前了 155天，比 2022年提前了 27天。2023年五一假期（4

月 29 日~5 月 3 日），全国共揽收快递包裹 14.96 亿件，日均揽收量比 2019 年五一

放假期间增长 119.6%，比 2022 年五一放假期间增长 11.64%；投递快递包裹 15.99

亿件，日均投递量比 2019 年五一放假期间增长 144.59%，比 2022 年五一放假期间

增长 8.78%，快递行业整体修复显著。 

图表 10D����de'� ¡qF20230227-20230604I 
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2I2023% 4&de*+Ka�8D 

¢£ 11D2023% 4&¤g�de*+Ka 

�m������ 

%  ���� �l������� �l������� 

�j) 34,911  9,329  26.7% 

YOY 18.4% 22.3% 1.4% 

 ¡) 149,833  37,164  24.8% 

YOY 8.5% 10.4% 0.6% 

¢$de$+W£���� 

%  ¤¥ 

%  

¦§ ¨© ¥ª 

%  

`« Z« ¬« 

­n¦®�j) 740.5  46.5  351.0  93.5  578.7  93.0  68.9  

�j) 924.9  55.5  466.3  100.8  710.8  130.4  83.6  

YOY 24.9% 19.4% 32.8% 7.8% 22.8% 40.2% 21.3% 

­n¦® ¡) 3,133.4  206.8  1,525.9  344.7  2,428.3  413.6  291.4  

 ¡) 3,514.5  210.9  1,781.8  383.1  2,681.5  495.5  337.4  

YOY 12.2% 2.0% 16.8% 11.1% 10.4% 19.8% 15.8% 

¢$de$+¯��°� 

%  ¤¥ 

%  

¦§ ¨© ¥ª 

%  

`« Z« ¬« 

­n¦®�j) 74.8  9.3  64.3  1.3  57.4  11.4  6.1  

�j) 102.1  10.5  89.4  2.2  77.9  16.5  7.7  
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YOY 36.4% 12.7% 39.0% 79.1% 35.8% 45.4% 26.2% 

­n¦® ¡) 317.1  38.5  273.1  5.6  245.1  48.2  23.8  

 ¡) 370.9  38.7  323.7  8.5  281.9  60.1  28.9  

YOY 17.0% 0.6% 18.5% 53.2% 15.0% 24.7% 21.7% 

¢$de¸(��/°� 

%  ¤¥ 

%  

¦§ ¨© ¥ª 

%  

`« Z« ¬« 

­n¦®�j) 9.90  5.00  5.46  74.70  10.09  8.18  11.30  

�j) 9.06  5.29  5.22  44.96  9.13  7.88  10.86  

YOY -8.5% 5.9% -4.5% -39.8% -9.5% -3.6% -3.9% 

­n¦® ¡) 9.88  5.38  5.59  61.83  9.91  8.58  12.25  

 ¡) 9.47  5.45  5.50  44.84  9.51  8.25  11.66  

YOY -4.1% 1.4% -1.5% -27.5% -4.0% -3.9% -4.8% 
 

CD`a'Wind8bc#defg 

3I2023% 4&de*+Ka�8D 

�¹deº»¼$W£���� 

%  ½¾ ~� IE ¿E 
�j) 146.5  35.4  31.3  41.1  
YOY 29.6% 28.5% 69.3% 39.4% 

�¹deº»$+¯��°� 
%  ½¾ ~� IE ¿E 
�j) 9.7  14.6  13.4  17.4  
YOY 29.6% 28.5% 69.3% 39.4% 

�¹deº» ASP��/°� 
%  ½¾ ~� IE ¿E 
�j) 15.13  2.43  2.34  2.37  
YOY -1.8% -4.0% -9.0% -5.5% 

 

CD`a'Wind8bc#defg 

量：2023 年 4 月顺丰、韵达、申通、圆通分别实现快递件量 9.7、14.6、13.4

和 17.4 亿件，同比分别 29.6%、28.5%、69.3%、39.4%。 

价：2023 年 4 月顺丰、韵达、申通、圆通分别实现单票收入 15.13、2.43、

2.34、2.37 元，同比分别-1.8%、-4.0%、-9.0%、-5.5%。尽管义乌地区邮管局价格

托底，但行业价格端整体依然呈现淡季价格略微承压的状态，顺丰、申通、圆通

ASP 下修。 

盈利：23Q1中通实现营业收入 89.9亿元，同比+13.7%，实现归母净利润 16.6

亿元，同比+90.2%。23Q1，顺丰实现营业收入 610.5 亿元，同比-3.1%，实现归母

净利润 17.2 亿元，同比+68.3%，实现扣非归母净利润 15.2 亿元，同比+66.4%，业

绩超预期。圆通 23Q1 营业收入 129.1 亿元，同比+9.2%；归母净利润 9.1 亿元，同
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比+4.1%；扣非归母净利 8.8 亿元，同比+6.6%。韵达 23Q1 公司实现营业收入

104.8亿元，同比-9.4%；归母净利润 3.6亿元，同比+3.0%；扣非归母净利润 3.5亿

元，同比-13.8%。申通 23Q1 实现扣非归母 1.3 亿元，同比 34.1%。 

图表 12D¥{de��¦§¨© YOY 

 
CD`a'ijik8bc#defg 

 

2.2 h#ij_`Ka 

油运市场，本周原油运价跌幅缩小，VLCC 运价显著改善，淡季低点已过。本周

BDTI指数报1041点，环比跌幅收窄至5.1%。VLCC型油轮市场，OPEC+减产协议延至

2024 年底，但对市场支撑有限，油价延续下滑趋势；本周市场出货量环比改善，叠

加欧盟或很快达成新制裁，禁止从事欺骗性 STS 转运或故意关闭 AIS 的船舶进入欧

盟港口，或进一步推动市场老旧运力出清，本周 TCE 报 1.6 万美元/日，环比上涨

42.6%；苏伊士型、阿芙拉型油轮运价降幅扩大，本周 TCE 分别为 3.9 万、4.2 万美

元/日，环比分别下跌 0.2%、43.7%；本周成品油运价涨幅收窄，汽柴油需求继续分

化，汽油需求继续回升，柴油需求疲软。BCTI 指数转跌，环比下跌 6.9%，报 628 点。

BCTI太平洋一篮子航线 TCE报 2.5万美元/日，环比下跌23.7%；BCTI大西洋一篮子

航线报 2.9 万美元/日，环比下跌 12.4%。 
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³´µ#{�LBDI @ABCL.UDEF�áE? BDI JK= 1014 �L9
MG�BH 2.5%LIMJ� 58.3%áWKED{�LLMN¤�U¶µLOP FFA
¥�L{�QRSTL BCI= 1384�L9M¥� 9.2%áUVWDE{�LU�»
yÎÏ¶ã_XLYZ'[32\]LLM^_3(`�ab1LYZP.cde

@LBPI = 1117 �L9M¥� 6.5%áfghED{�LÃÄµqijLkl^m
�anoL{�]pq1ruL BHSI= 517�L9MJ� 8.4%á 

�#{�Ls±h�#�B�L{�QRtuá¥W¶·�¸¹#�JKE?

= 978.9�L9MT� 4.7%LIMJ� 76.9%áv²Ï 5&wx+ PMIÞ 36P&
y­z]L#$QR:ý{eLðR5|A}~��áE?¥Wç¶·ÔvM�E

ç{�#�ë 831 ±²/TEUL9MJ� 1.8%LIMJ� 85.8%Ý¶·Ô±�ª±
º�Eç{�#�B�L6êë1388±²/FEUª2435±²/FEUL9MT�16.7%æ
7.6%LIMJ� 81.8%æ75.9%áE?)ÁÊËÏ�#�����LÀ¼h#U�
)Á�¸¹#�JK= 1124�L9MJ� 1.5%LIMJ� 33.5%Ý&sÏ�{�L
{�ÃÄµq]pL�&»�Òy�éLÕ<^m�N�µ/��U�¶LE?&

sJK= 911�L9MJ� 1.7%LIMJ� 39.4%Ý&»Ï�{�L��Î�*A
����L¶#q�[\]^�{�A�32��LE?&»JK=¡1453�L9
M¥� 0.4%LIMJ� 26%á 

图表 13DBDTIª BCTI?@JK  图表 14D«¬­W®¯°?@ TCE(±²/') 
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图表 15D«¬­W³´µ?@#�JK  图表 16D¥W¶·�¸¹?@#�JK 
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图表 17Dº»¼ªW½¾¿�¸¹?@#�JK  图表 18DÀ¼h#)Á�¸¹?@#�JK 
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2.3 hkij_`Ka 

3 ?@AB 

3.1 defgijDde*+pqrstuLvwxyde+z/{|}~r
s�� 

快递行业：国家邮政局数据显示，快递全行业 4 月实现快递件量 102.1 亿件，

同比增长 36.4%；1-4 月全行业快递件量增速 17%，截至 20230531 快递业务量达

500 亿件，比 2019 年达到 500 亿件提前了 155 天，比 2022 年提前了 27 天，行业

修复持续体现，我们预计本年度快递行业件量增速预期为 15%。 

�
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图表 19DÂhÃÄÅ#ÆÇq(ÈÉ)  图表 20D�)ÊË��&@ÌÍÈÉ(ÈÉ) 

�
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图表 21D�)ÊËÎÏ��ÆÇ}(%)  图表 22DÊË¥{h�'Æ*hÐq(ÈÉ) 

�
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直营快递：顺丰 23Q1 业绩表征公司降本增效超预期，向前看，社零大盘增速

的恢复将维持行业包裹件量低个位数增长，但相较于 22 年低基数，未来需求增速将

可观，直营网络的产品更多聚焦 ASP更为稳定的快递需求、受加盟制快递的价格战

影响有限，随着企业复工复产加速，直营网络量的增长带来利润提升将更加明显。

考虑目前顺丰控股（002352.SZ）2354 亿市值（截至 2023 年 6 月 9 日），我们持续

看好顺周期标的顺丰控股。 

加盟制快递：供给端，疫情期间投产的场地设备等产能将迎来疫情后正常化运

营，行业具有产能利用率修复的内在动力，我们认为在头部企业产能利用率提升至

合意水平之前，终端价格仍有一定压力。总体上看，对行业竞争烈度维持中等程度

的判断，重点关注市占率持续提升的中通、申通的投资机会。 

物流供应链：伴随行业经营低点而来的市值低点已至，头部物流供应链企业已

进入高价值投资区间。行业需求端冲击将有利于头部企业持续进行整合并购，在需

求修复的背景下，我们判断行业外延持续稳步推进、内生修复持续发生，看好头部

企业优质的管理能力和丰富的并购经验保证高质量的成长。 

重点关注：申通快递、顺丰控股、中通快递、厦门国贸、宏川智慧、兴通股份、

圆通速递、德邦股份、韵达股份、密尔克卫、永泰运、盛航股份、厦门象屿。 

3.2 h#ijD原油运价触底回升，成品油运价小幅回调 

市场对于全球宏观衰退预期交易较为充分，下半年看美国债务上限提高落地及

国内政策发力东西共振带来的向上弹性。本周原油运价改善明显，成品油运价转跌。

1)原油轮市场，市场出货量环比改善，叠加欧盟或很快达成新制裁，禁止从事欺骗

性 STS 转运或故意关闭 AIS 的船舶进入欧盟港口，或进一步推动市场老旧运力出清。

2)成品油轮市场，步入出行旺季，大西洋航线需求大幅改善，ARA 地区汽油库存持

续增加，印度及中东国家已替代俄罗斯成为该地区最大进口来源，运距拉长逻辑下

市场易涨难跌。3)干散货运市场，BDI 触底回升，夏季高温预期下，终端需求有所

改善。4)集运市场，北美航线转跌，整体需求疲软。目前箱船运力交付较少，仍需

关注下半年即将到来的大规模交船情况。 

v�<�D�¤°DF������� ¡IæUVWXF������� ¡Iæ�¤»¯

F���¢�£� ¡Iá�

3.3 hk��ijD��h���shL����B� 
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截至 2023 年 6 月 10 日全民航日执行客运航班量 13681架次，恢复至 2019 年

的 96.1％，其中国内/地区/国际航班量分别为 12612/238/831架次，恢复至 2019

年的 108.3％/45.6%/40%；境内航司可用座公里 32.5 亿座公里,同比+123.7%,环比

+5.7%。根据航班管家测算，截止 6月 8日，票价方面，端午假期三天经济舱票均价

为 847.5 元，同比 2021 年提升三成，同比 2019 年提升超 2成。预计端午节第 3 天

经济舱票价达 917.3 元，为端午假期最高。端午假期国内热门搜索航线依然集中在

北上广深成渝多座城市之间的对飞航线。预测 2023 年端午假期日均航班量超 1.3 万

架次，预计与 2019 年同期持平，同比 2021 年提升 22.0％。预测端午假期日均旅客

量超 160 万人次，预计与 2019 年持平，同比 2021 年提升 29.6%。 

重点关注：中国国航（601111.SH）、南方航空（600029.SH）、中国东航

（600115.SH）、春秋航空（601021.SH）、吉祥航空（603885.SH）。 
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4 CD%&ECD()FGHI 
图表 23DÑÒv�=>FÓÔ 2023% 6& 9'I 

!"#$ %& � � � �  

<><;±>@±>?% DEFG% DEFG¢$% ÀDEFG¢$N/Áde$¯ÂÃÄÅN®ÆÇÈÉÊFË%

<><;±>?±<C DEFG% DEFG¢$%
ÀDEFG¢$N/ÁÌÍÎÏ)qÐÑÒÓÅÈÉÔF¯ÕÖ×
ØÙ�ÚË%

<><;±>?±<= DEFG% DEFG¢$% ÀDEFG¢$N/ÁÛFÜÝÞßàáâãäÅåæçç F(èOË%

<><;±>?±=B delm% ZEde�<>?A±éê�% À<;ë= ¸ìíî >±<A �Åº»�ï°¯ðñË%

<><;±>?±=9 DEFG% DEFG¢$%
ÀDEFG¢$N/ÁòÊF(óôÆÇÅuõ|Óö÷øùú
dË%

<><;±>9±;> ÊF% û�üý�@>=BA<±þé�% Àû�üý�@>=BA<±þé�Áÿ!"#sÅ$%&'(Ë%

<><;±>9±<C )*% �[)*�@>>>>C±þé�% À+,-./0Å<><; n$12ö3®Ë%

<><;±>9±<C delm% 45���@>;>?@±þé�% À<;ë= íî6,¦789Å:;<=>?@ABCË%

<><;±>9±<B delm% DEFG�>><C;>±þH�% À<< nI¼JKÅ<;ë= ØÙBCÅL�MNOÞPQË%

<><;±>9±<B delm% �����@>;A=;±þé�% ÀN®R¢ <;ë= $1S®JKÅ¤TUOÞVW2ö3®Ë%

<><;±>9±<A delm% ½¾?��>><;?<±þH�% À<;ë= íî6,¦7X@B±;:Å$1YZ®Ë%

<><;±>9±<@ delm% ~����>><=<>±þH�% À<;ë= íî6,¦7X=@±;:ÅI¼2ö3®Ë%

<><;±>9±<@ delm% ¿Ere�@>><;;±þé�% À<;ë= ¸ì[\de$+íî >±=C �Å¹]�OÞ^ÄË%

<><;±>9±<9 |}% �[)*�@>>>>C±þé�% À_`ab()cíË%

<><;±>9±<; delm% de¢$%
À<><; n ; jde¢$de.fÁ¢$°¯ÂfOÞ2öÅgh¢
$%wþi%¦7jkË%

<><;±>9±<= delm% 45���@>;>?@±þé�%
À45���@>;>?@±þé�Á<<níî¦7X;;C±=:Å+,NlOÞ2
öË%

<><;±>9±=B delm% ½¾¦§�C@CC±éê�%
À½¾¦§�C@CC±éê�mnopqÁ¤*rst3uvawxy
zË%

<><;±>9±=A DEFG% DEFG¢$% ÀDEFG¢$N/Á{||}ö÷YZ®Åàá~��¸��Ë%

<><;±>;±;= ÊF% û�üý�@>=BA<±þé�%
Àû�üý�@>=BA<±þé�ÁY�Êüý����ô�BÅ½N®Ç
×��Ë%

<><;±>;±<C delm% ½¾?��>><;?<±þH�%
À½¾?��>><;?<±þH�Á<<n[\íîX=C=±>:Å$+¯Âr�ô
��Ë%

<><;±>;±<@ delm% DEFG�>><C;>±þH�% ÀDEFG�>><C;>±þH�ÁL��M�l&�Å_`��Ë%

<><;±>;±<< delm% ½¾?��>><;?<±þH�%
À½¾?��>><;?<±þH�mnopáÁ½(��Å��uáÂf�
ÓË%

<><;±>;±<< delm% �����@>;A=;±þé�%
À�����@>;A=;±þé�Á<< n[\íîX9=±?:ÅÐ�$+Ü'ï
|Ë%

<><;±>;±=A delm% ZEde�><>?A±éê�%
ÀZEde�><>?A±éê�Á<<ë9 ¸ìíî >±;; �Å¹]��Þ�
�Ë%

<><;±><±>< delm% ~����>><=<>±þH�%
À~���$1Z0.fÁ<<ë9 ¸ìíî >±=<8>±=@ �Å+,-.
Õ�Ë%

<><;±>=±;= delm% 45���@>;>?@±þé�%
À45��$1Z0.fÁë9 [\íî,�Y < ��ÅW�|�W
áøVWË%

<><;±>=±<C delm% de¢$% Àde¢$de.fÁ°¯���Åwþi OÞ2öË%

<><;±>=±== delm% ¿Ere�@>><;;±þé�% À<< níî6,¦7XB@±;:Å$1YZ®Ë%

<><;±>=±>C delm% 45���@>;>?@±þé�% À ¡¢£ØÙ�¤I¥ö÷Ë%

<><;±>=±>? ÊF% û�üý�@>=BA<±þé�% À¦§Æ¨©wÅ|Fyzª«�¬Ë%

<><<±=<±>?% DEFG% DEFG¢$% À<><; nDF­j/0ÁN®®¯°<2öË%

<><<±>C±>A% delm% de¢$%
Àde¢$ <><<é= ±n/²�Á+,2ö³'Å´µ¶h·¸ÆÇ
OÞË%

 

CD`a'bc#defg 
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图表 24Dv�����ÕÖ×YZ£FÓÔ 2023% 6& 9'I 

QRST QRUV f� �(%

��� 
EPS��� PE�¹� 

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

001205.SZ c|�� 8 20.60 1.00 1.46 1.97 20.84 14.06 10.47 

002010.SZ ºUF» 8 5.47 0.26 0.49 0.56 20.58 11.15 9.77 

002120.SZ ~��� ¼£ 10.04 0.51 0.97 1.20 19.65 12.30 10.00 

002352.SZ ½¾?� ¼£ 48.08 1.27 1.86 2.25 38.12 29.60 24.50 

002468.SZ IEde 8 11.42 0.19 0.51 0.77 60.76 22.39 14.76 

002928.SZ z{|} 8 8.34 -1.91 0.21 0.82 -5.40 38.95 10.20 

002930.SZ DEFG ¼£ 22.49 0.50 0.89 1.11 45.47 24.40 19.50 

0357.HK ½¾}u ¼£ 12.76 -0.33 0.72 1.65 -34.73 16.13 7.01 

2057.HK ZEde-SW ¼£ 215.20 8.41 9.48 11.49 23.37 20.47 16.89 

600004.SH ¿!)* 8 14.00 -0.45 0.27 0.71 -30.93 51.87 19.69 

600009.SH �[)* 8 52.46 -1.26 1.11 2.52 -39.03 48.30 21.30 

600026.SH ZÀ[N 8 12.11 0.31 1.18 1.51 39.64 10.23 8.00 

600115.SH Z¥`| 8 4.79 -1.98 0.09 0.57 -2.86 54.81 8.44 

600233.SH ¿Ere ¼£ 14.95 1.14 1.24 1.39 13.13 14.20 12.70 

601021.SH ÁÂ|} 8 55.31 -3.30 1.97 3.63 -17.83 28.07 15.25 

601156.SH `|lm - 13.35 2.29 1.73 1.85 5.83 7.70 7.20 

601872.SH û�üý ¼£ 6.03 0.61 0.77 0.95 9.63 8.60 7.00 

601975.SH û�ÃÊ 8 3.07 0.30 0.47 0.57 10.39 6.51 5.38 

603056.SH 45�� ¼£ 14.75 0.64 1.20 1.54 23.35 14.00 10.90 

603128.SH zÄlm 8 9.71 0.69 0.79 0.95 14.31 12.32 10.26 

603209.SH ÅE�� 8 29.36 1.10 1.69 2.28 28.47 17.40 12.85 

603713.SH ���� ¼£ 80.17 3.68 4.94 6.40 21.77 19.90 15.30 

603885.SH oÆ|} 8 15.58 -2.03 0.63 1.29 -8.32 24.63 12.09 
 

CD`a'Wind8bc#defgr='st*uv*w-*xy*z{|}*~���*����*�-*����� EPS�bc#d��8��
�Wind@��9� 

 

5 JKLM 

宏观经济增速不及预期；行业供需失衡、爆发价格战；油价、汇率大幅波动；

疫情反复、战争、安全生产事故等需求冲击 
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