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5 月快递行业需求维持中速增长，菜鸟推出自营

速递 

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，化工物流并购带动业绩弹性机

会。需求端行业增速持续修复，据国家邮政局数据，截至6月24日，今年我国快递业务

量已达600亿件，比2019年达到600亿件提前了172天，比2022年提前了34天。，1-5月

快递行业件量增速同比+17.4%，我们预计本年度快递行业件量增速为15%。向前看，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。本周菜鸟推

出自营速递快递，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，推荐顺周期标的顺丰控股。 

2）物流供应链：化工物流并购拓展持续，业绩弹性可期。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：节后油运运价回调明显，货盘释出放缓，集运干散市场需求稳定。本

周原油运价跌幅显著，成品油运价涨幅收窄。1)原油轮市场，节后运价回调明显，但

后半周出现止跌回升的信号，叠加国内炼厂检修接近尾声，三四季度旺季到来，关注

后续货盘释出节奏。2)成品油轮市场，LR船市场受中东假期影响，货盘释出有限，运

价持续下行；MR船市场大西洋市场货盘集中释出，对市场需求形成有力支撑。3)干散

货运市场，BDI环比基本持平，煤炭价格下行，市场观望情绪为主，关注中国房地产后

续政策对市场信心的提振程度。4)集运市场，市场运价走势分化，欧洲需求疲软，北

美需求仍具韧性；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：暑运开启亲子学生游回归，出行热度或超疫情前。截至2023年7

月1日全民航日执行客运航班量15169架次，恢复至2019年的102％，其中国内/地区/国

际航班量分别为13913/265/990架次，恢复至2019年的113.7％/53.3%/46%；境内航司

可用座公里36.6亿座公里,同比+80.8%,环比+6.6%。根据民航局统计，预计今年暑运期

间，日均保障国内客运航班13600班、运输国内旅客183万人次，较疫情前2019年分别

增长11%、7%。同程旅行统计，今年暑期（7月1日至9月1日）机票价格将保持高位，平

均价格较2022年同期上涨约32%，较2019年同期上涨约5%；学生与亲子客群的全面回归

是暑期旺季模式回归的重要标志，今年暑期民航客流亲子客群占比预计将达到10%，铁

路客流亲子客群的比例预计将达到8%，均有望达到2019年以来同期最高水平。热门目

的地将主要集中在一线城市及区域中心城市京沪广深成渝等地。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-1%，相比沪深300指数-0.44pp。看

个股表现，本周涨幅前五名分别为德邦股份（+14.5%）、长久物流（+9.3%）、密尔克

卫（+7.9%）、宏川智慧（+7.5%）、ST天顺（+7.2%）;本月涨幅前五名分别为长久物

流（+26.9%）、广深铁路（+16.1%）、中远海能（+13%）、中信海直（+11.6%）、嘉

诚国际（+9%）。 

 

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-1%L,MNO 300JK-0.44pp 

2023%ñòóô?LÃõöJ=¾\ 3202.06©L´¶ 0.13%÷Oõ4J=¾
11026.59 ©Lµ¶ 0.29%÷ø+iJ=¾ 2215 ©L´¶ 0.14%÷NO 300 =¾
3842.45©Lµ¶ 0.56%÷GH!"#$JK=¾ 2178.95©Lµ¶ 1%L,MNO
300JK-0.44ppù 

ú�*+ÁûLE?üýfg´¶þ.F+4.32%IL«ÿÐ#!_"«ÿ!#
$fg!%Ñ´¶&¨L6'(+4%!+3.77%!+2.12%!+1.81%÷h#!de!
��µ¶).L6'(-3.96%!-3.40%!-3.39%ù      

图表 3DE?GH·³�*+´µ¶ 
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图表 1DGH(³JK´µ¶  图表 2D(%)!"#$*+,-./JK 
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1.2 PQDE?RSQT+14.5%LUVWX+7.9% 

úPQÁûLE?´¶¨*+6'(RSQTF+14.5%I!,-fgF+9.3%I!

UVWXF+7.9%I!./01F+7.5%I!ST 23F+7.2%I;E&´¶¨*+6'

(,-fgF+26.9%I!4O5ÿF+16.1%I!67Ë8F+13%I!69Ë:

F+11.6%I!;<¹=F+9%I÷E%´¶¨*+6'>?;_"F+74.4%I!':

%F+43.4%I!û@lmF+40.5%I!.A5ÿF+36%I!BÛfgF+32.7%Iù 

E?µ¶¨*+6'>ËC�2F-7.3%I!3DEQF-5.6%I!.F B QF-

4.7%I!GÂÕ�F-4.7%I!?HhkF-4.5%Iù 

图表 4D!"#$*+PQ´¶ Top5 

OPQ Top5 RSTU RSVW XY( PZQ 

1 603056.SH [\]^% 15.42 14.48% 

2 603569.SH _`ab% 11.42 9.28% 

3 603713.SH cdef% 89.09 7.86% 

4 002930.SZ ghij% 22.77 7.51% 

5 002800.SZ kl mn% 15.33 7.20% 

oPQ Top5 RSTU RSVW% XY( PZQ 

1 603569.SH _`ab% 11.42 26.89% 

2 601333.SH pNqr% 3.96 16.13% 

3 600026.SH stuv% 12.64 12.96% 

4 000099.SZ s"uw% 9.44 11.58% 

5 603535.SH x!yz% 16.24 8.99% 

{PQ Top5 RSTU RSVW% XY( PZQ 

1 601333.SH |}~�% 3.96 74.45% 

2 600012.SH ���% 10.48 43.37% 

3 000885.SZ 'T��% 13.31 40.55% 

4 601000.SH ��qr% 3.53 36.03% 

5 603117.SH ��ab% 3.69 32.73% 
 

DEab'Wind5cd#efgh 

图表 5D!"#$*+E?PQµ¶ Top5 

OZQ Top5 RSTU RSVW XY( PZQ 

1 603069.SH u���% 18.83 -7.29% 

2 002352.SZ n��]% 45.09 -5.61% 

3 900903.SH �� �]% 0.20 -4.74% 

4 601975.SH ����% 2.86 -4.67% 

5 603885.SH |���% 15.43 -4.52% 
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1.3 YZDE?*+YZ[\,-]^ 

ìí 6& 30'L!"#$*+ PEFTTMIYZ( 12.76IL[\JK*+)
]LMùú�*+ PEFTTMILhk#$!��!«![\,-_^L6'(
1054.6!513.6!103.8 I÷h#!ÌNOPQRST!#$fg[\,-]^L6
'( 4.0!6.4!11.1Iù 

ìí 6& 30'L!"#$*+ PBFLFIYZ( 1.4IL[\JK*+)]L
Mùú�*+ PBFLFILhk#$!de!üýfg[\,-_^L6'( 4.4!
2.2!2.0I÷ÌNOPQRST!_"«ÿ[\,-]^L6'( 0.7!0.9Iù 

 

2 ,-9:;<=> 

2.1 defg_`Ka 

1I?@º»de½¾¿Ka©UD 

2023% 6&ñ 4?deV¿WMXçLa!"vKaL2023% 6& 19'-6&
25 'L*+YZ½¾¿( 26.12 [V÷ìí 20230625L6 &'¼V¿ 3.96 [V
F!"#$vÑ\IL) 2022 % 6 &M¼LMÊ 3.49 [VFº»]Ñ\IÃ´

图表 6DE?!"#$*+ PEFTTMI  图表 7DE?GH·³�*+ PEFTTMI 
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图表 8DE?!"#$*+ PBFLFI  图表 9DE?GH·³�*+ PBFLFI 
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13.5%ù 

据国家邮政局数据，截至 6 月 24 日，今年我国快递业务量已达 600 亿件，比

2019 年达到 600 亿件提前了 172 天，比 2022 年提前了 34 天。有数据显示，6 月 1

日-6 月 18 日电商大促期间，快递日均业务量突破 4 亿件，市场规模进一步扩增。 

图表 10D¸¹º»de'¼½¾¿F20230227-20230625I 

 
DEab',-./i5cd#efgh 

2I2023% 4&de*+Kaª 5&Âg©UD 

ÀÁ 11D2023% 5&Âgª 4&de*+Ka 

�b������ 

%  ���  ¡a�¢£¤�¥  ¡a�¢£¦§¨© 

ªo) 37,803  10,891  28.8% 

YOY 12.7% 10.8% -0.5% 

«¬) 187,636  48,055  25.6% 

YOY 9.3% 12.5% 0.7% 

­$®¯$+X°���� 

%  ±y 

%  

²³ ´µ yz 

%  

¶· s· ¸· 

¹{²ºªo) 740.5  46.5  351.0  93.5  578.7  93.0  68.9  

ªo) 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% 

¹{²º«¬) 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% 

­$®¯$+»��¼� 

%  ±y 

%  

²³ ´µ yz 

%  

¶· s· ¸· 

¹{²ºªo) 74.8  9.3  64.3  1.3  57.4  11.4  6.1  

ªo) 102.1  10.5  89.4  2.2  77.9  16.5  7.7  

YOY 36.4% 12.7% 39.0% 79.1% 35.8% 45.4% 26.2% 

¹{²º«¬) 317.1  38.5  273.1  5.6  245.1  48.2  23.8  
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«¬) 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% 

­$®¯Â(��/¼� 

%  ±y 

%  

²³ ´µ yz 

%  

¶· s· ¸· 

¹{²ºªo) 9.90  5.00  5.46  74.70  10.09  8.18  11.30  

ªo) 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% 

¹{²º«¬) 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% 
 

DEab'Wind5cd#efgh 

3I2023% 5&de*+Ka©UD 

¤Ã®¯ÄÅÆ$X°���� 

%  n� ÇÈ JF ÉF 
ªo) 151.7  37.6  33.2  41.5  
YOY 8.8% 1.4% 30.0% 6.4% 

¤Ã®¯ÄÅ$+»��¼� 
%  n� ÇÈ JF ÉF 
ªo) 9.8  15.4  15.0  17.9  
YOY 9.0% 3.6% 49.9% 15.2% 

¤Ã®¯ÄÅ ASP��/¼� 
%  n� ÇÈ JF ÉF 
ªo) 15.13  2.43  2.34  2.37  
YOY -2.1% -2.4% -8.2% -5.6% 

 

DEab'Wind5cd#efgh 

量：2023 年 5 月顺丰、韵达、申通、圆通分别实现快递件量 9.8、15.4 、

15.0 和 17.9 亿件，同比分别 9.0%、3.6%、49.9%和 15.2%。 

价：2023 年 5 月顺丰、韵达、申通、圆通分别实现单票收入 15.13、2.43、

2.34 和 2.37 元，同比分别-2.1%、-2.4%、-8.2%和-5.6%，除申通、圆通外均高于

行业 ASP 增速（-5.3%），均有所下降。 

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

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%。 
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图表 12DÃyde«¬ÄÅ£Æ YOY 

 
DEab'jkjl5cd#efgh 

2.2 h#ij_`Ka 

油运市场，本周原油运价延续回调趋势，节后大型船货盘释出有限。本周 BDTI

指数报 1029 点，环比下跌 9.4%。VLCC 型油轮市场，节后运价迅速回调，但后半周

船东挺价意愿渐浓，成交 WS 点位止跌回升，本周 TCE 报 2.1 万美元/日，环比下单

48.7%；苏伊士型、阿芙拉型油轮运价转跌，本周 TCE 分别为 3.0 万、4.0 万美元/

日，环比分别下跌 44.9%、6.3%；本周成品油运价涨幅收窄，中东新加坡假期来临，

太平洋市场货盘释出有限。BCTI指数报605点，环比上涨1.2%。BCTI太平洋一篮子

航线 TCE 报 2.1 万美元/日，环比下跌 5.8%；BCTI 大西洋一篮子航线报 2.2 万美元/

日，环比上涨 16.4%。 

��Ð#y�LBDI JK^���L��y�_`@KJçaùE? BDI JK

= 1151©LWMbE�MLcMXµ 48.3%ùËdefy�LE?g.®Ö!hÅ

ªihÊÐ/�6j�L.hklMky�#�cmÃ*L BCI = 1859 ©LWM
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图表 13DBDTIÇ BCTI?@JK  图表 14DÈÉÊËÌ�Í?@ TCE(ÎÏ/') 
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z(äLBPI = 1066 ©LWMXµ 7.9%ù¦{|efy�LÝÞÐ¿}~Ly�

��K�L BHSI= 451©LWMXµ 1.3%ù 

�#y�Ly�ÝÞ����L�ch�016�ùÃË�Ñ�ÒÓ#�JK

E?= 953.6©LWMÃ´ 3.2%LcMXµ 77.3%ù�Ïé��+ 6&PMI( 43.6L

ø 37 P&��þ]LML#$�����(m�,��÷Î¹ 5 &��WM�,

0.3%L��Ø&���,�1LÎ¹����(���L-�Îh�#$��æ�

(�����ùE?ÃË%�Ñí��bE%y�#�( 763ÎÏ/TEULWMXµ

3.8%LcMXµ 86.7%÷�ÑíÎhÇÎÔbE%y�#�B�L6'( 1408 Î

Ï/FEUÇ 2368ÎÏ/FEULWMÃ´ 20%!14.9%LcMXµ 80.8%!75.5%ùE

?)Ûäåé�#�M�LÚÖh#6¹)Û�ÒÓ#�JK= 1098©LWMÃ´

1.5%LcMXµ 33.9%÷B�é�y�LuvÐ ¡¢Ñ�w���£¤L��K

�LE?B�JK= 898©LWMXµ 2.2%LcMXµ 40.3%÷BÕé�y�Ly

���M�L^�¥¦LMùE?BÕJK=¾ 1394 ©LWMXµ 5.3%LcMX

µ 29%ù 

图表 15DÈÉÊË��Ð?@#�JK  图表 16DÃË�Ñ�ÒÓ?@#�JK 
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图表 17DÔÕÖÇË×ØÙ�ÒÓ?@#�JK  图表 18DÚÖh#)Û�ÒÓ?@#�JK 
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2.3 hkij_`Ka 

3 ?@AB 

3.1 defgijDstuvde+w/yz{|}~��L��fg���
�+w���� 

de*+D¹¨º»]Ka�²Lde¸*+©&ªûde+T¿r«¬q¬[VL

cM­r®q¬¯÷°«°p % r±©&de+T¿ ²®«q® [VLcM­r³q²¯÷ìí ´& °²'L

µ%¶¹de+T¿·¸ ´««[VLM °«r¬%¸� ´««[V±¨¹ r³° 2LM °«°°

%±¨¹ p² 2ùKKa�²L´ & r '±´ & r® 'pÂ.º�»Lde'¼+T¿

¼½ ²[VLy�¾¿�(mÀ�L¶ÁîZ °p %*+ÝÞV¿�" r©¯ù§

ÂÃ�deDPÄÅL§A�»lÆÊ�èÇÈÉÆ8ÊË�§A�ÌÍ�#

ÎL*+�KÆ8®�{}~Ê)Ï��L¶ÁÐ(ÏuvÑ+Æ8®�{±Òí

ÓÔLMÕ¨LÖÅ�w�K(�×�ùØÞÃúL-*+ÙÚÛ@^�6ÉÜ@

ÊÝÞLs©<ßyz{��±ÒÊ6"!G"Êlm��ù§

图表 19DÜhÝÞß#àá¿(âã)  图表 20D¹)äå��&@æçâã(âã) 

§

 

 
DEab'opq5cd#efgh  DEab'opq5cd#efgh 

图表 21D¹)äåèé��àá{(%)  图表 22DäåÃyh¬'à*hê¿(âã) 

§
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4 CD%&ECD()FGHI 
图表 23Dë�s©=>Fìí 2023% 7& 2'I 

!"#$ %& '( )*+, 

;=;:9=C9?@% EFGH% EFGH­$% ÊEFGH­$O/ËÌÍÎÎ G(ÏÐÑÒG_�ÓÔ�ÕÖ×%

;=;:9=C9?8 ØÙ% ÚÛØÙ�C====89kÜ�% ÊÛÝÞ�ÑÚÛ�ßàáâ×%

;=;:9=C9?; EFGH% EFGH­$%
ÊEFGH­$O/Ë4ãä·®¯åæØçÑèé�Gêëì
Ð×%

;=;:9=C9=B EFGH% EFGH­$% ÊEFGH­$O/Ë®¯$»íîÐÑOºåæèé�G×%

;=;:9=B9;D EFGH% EFGH­$%
ÊEFGH­$O/Ëïðñò)~óôõÓÑèéöG»÷øù
úû¢ü×%

;=;:9=B9;? EFGH% EFGH­$% ÊEFGH­$O/ËÒGýþÿ!"#$%&ÑÌÍÎÎ G('P×%
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Ê[\]^�C=:=BC9kÜ�Ë;;{+,²C^::D9?<Ñ:;vrUÿÕ
Ö×%

;=;:9=89?@ ®¯ab% n�²³�DCDD9Ü(�%
Ên�²³�DCDD9Ü(�stuvwË±Ùxyz3{|}~��
ä×%

;=;:9=:9:? �G% ��01�C=?@>;9kÜ�%
Ê��01�C=?@>;9kÜ�Ë_��01������MÑnOºæ
ù��×%

;=;:9=:9;D ®¯ab% n��]�==;:B;9kO�%
Ên��]�==;:B;9kO�Ë;;{ab+,^?D?9=<Ñ$+»í���
�¤×%

;=;:9=:9;C ®¯ab% ghij�==;D:=9kO�% Êghij�==;D:=9kO�ËS¦�T�r&àÑef�Ý×%

;=;:9=:9;; ®¯ab% n��]�==;:B;9kO�%
Ên��]�==;:B;9kO�stuv#Ën9��Ñ��{#í_�
Ó×%

;=;:9=:9;; ®¯ab% cdef�C=:>?:9kÜ�%
Êcdef�C=:>?:9kÜ�Ë;; {ab+,^8?9B<Ñó�$+ý8-
�×%

;=;:9=:9?> ®¯ab% sF®¯�=;=B>9Ü(�%
ÊsF®¯�=;=B>9Ü(�Ë;;)8 Â*+, =9:: �ÑÃc©�ÿ�
�×%

;=;:9=;9=; ®¯ab% ÇÈ]^�==;?;=9kO�%
ÊÇÈ]^$@`0=kË;;)8 Â*+, =9?;A=9?C �Ñ:;<=
÷�×%

;=;:9=?9:? ®¯ab% [\]^�C=:=BC9kÜ�%
Ê[\]^$@`0=kË)8 ab+,;�_ ; ��ÑX¦��]
#�\]×%

;=;:9=?9?? ®¯ab% ÉF�¯�C==;::9kÜ�% Ê;; {+,B;²C^@C9:<Ñ$@_`º×%

;=;:9=?9=D ®¯ab% [\]^�C=:=BC9kÜ�% Ê����úû ¡P¢Ö£×%

;=;:9=?9=B �G% ��01�C=?@>;9kÜ�% Ê¤¥å¦§~Ñ�G�ä¨©�ª×%

;=;;9?;9=B% EFGH% EFGH­$% Ê;=;: {EG«p/0ËOº¬­®HÕÖ×%

;=;;9=D9=>% ®¯ab% ®¯­$%
Ê®¯­$ ;=;;Ü? ¯{/°�Ë:;ÕÖ±'Ñ²³´mµ¶åæ
Uÿ×%
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图表 24Ds©«¬­®îïðYZÁFìí 2023% 7& 2'I 

RSTU RSVW k� ](%

��� 
EPS��� PE�·� 

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

001205.SZ ¸�]^ A 21.22 1.00 1.40 1.88 21.47 15.14 11.27 

002010.SZ ¹[iº A 5.32 0.26 0.49 0.56 20.02 10.84 9.50 

002120.SZ ÇÈ]^ »° 9.56 0.51 0.97 1.20 18.71 12.30 10.00 

002352.SZ n��] »° 45.09 1.27 1.86 2.25 35.75 29.60 24.50 

002468.SZ JF®¯ A 10.82 0.19 0.48 0.75 57.57 22.49 14.46 

002928.SZ �¼�� A 8.45 -1.91 0.18 0.79 -5.47 47.69 10.67 

002930.SZ ghij »° 22.77 0.50 0.89 1.11 46.10 24.40 19.50 

0357.HK ½¾�� »° 9.71 -0.33 0.72 1.65 -26.43 12.47 5.42 

2057.HK sF®¯-SW »° 196.50 8.41 9.48 11.49 21.34 20.47 16.89 

600004.SH ÚÛØÙ »° 14.34 -0.45 0.21 0.66 -31.68 66.80 21.30 

600009.SH ¤uØÙ A 52.46 -1.26 1.11 2.52 -37.74 48.30 21.30 

600026.SH stuv A 12.64 0.31 1.19 1.51 41.38 10.58 8.34 

600115.SH sy¶� A 4.76 -1.98 0.09 0.57 -2.84 54.46 8.38 

600233.SH ÉF�¯ »° 14.56 1.14 1.24 1.39 12.79 14.20 12.70 

601021.SH ¿À�� A 57.47 -3.30 1.97 3.63 -18.52 29.17 15.85 

601156.SH ¶�ab - 13.00 2.29 1.73 1.85 5.67 7.50 7.01 

601872.SH ��01 »° 5.79 0.61 0.77 0.95 9.25 8.60 7.00 

601975.SH ���� A 2.86 0.30 0.47 0.57 9.68 6.07 5.01 

603056.SH [\]^ »° 15.42 0.64 1.20 1.54 24.41 14.00 10.90 

603128.SH ��ab A 9.11 0.69 0.77 0.91 13.43 11.86 9.97 

603209.SH ÁF]^ A 21.21 1.10 1.21 1.63 28.79 17.57 13.05 

603713.SH cdef »° 89.09 3.68 4.94 6.40 24.19 19.90 15.30 

603885.SH |��� A 15.43 -2.03 0.63 1.29 -8.24 24.64 11.98 
 

DEab'Wind5cd#efghrs'tu*vw*x-*yz*{|}~*����*����*�-*����*����� EPS�����
�cd#e��5���Wind?��`� 

 

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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GÂÃ8syRS$ÄçÅÆ3RS��ÇÈÉ$��SéÊ�RSóËÌÑÍÎÏ3Ð$Ñ&ÑÒ�ÓöÔµÕÃG/0ÖG

/0×ØÙ÷µåÚÛGÂ3uvÔ=ÖGÂÜÝÞÑÜÞÑßàÜçÞG/0s3Ãá\âãÞýÔ=�wäýåäXæçè

éê3ëìÖ 

 

(m@� 
�íRS8îïçÄÅ�ÍXVW“GÄÅ”�Ã8syRðçñA3RS��ÇÈ$+��ÖG/0ò¤GÄÅ3öóôIÖGÄ

ÅÜçÞäXÂXæG/0�ãõ�öóÖ§çè��XÑGÄÅÜöçèÂÞôIG/0s3çè÷øùúû3çèüýþç

èïçÖ 

G/03"ÿ!ª"#GÄÅ$�A"3ÄÝ�%Ñ&'ÄÝ�%3Ù÷ù()�ù*õ&+,þïÑGÄÅ(õuvÂ-ö&

'"ÿÜ.çè/RÖG/0s3�%ÓãÞ(`0òåÚGÄÅ#&+G/0ª�312Ñ34Avç5��36[�-�Ö

§Ü²9ºÑGÄÅA&Õ7G/0ù8�%ÓãÞ(\0Ü#û3/0ÖGÄÅÜ/RG/0ù9"ÿ(�%/U§:á;ÑÑ

öG/0ù9"ÿA§Ü&ÕF<3�éX=ÕÕúÑ��,>ª?­èé@>3AáýÕúÖ 

§çè��XÑG/0ù83"ÿýù=Õ3çèBCÓãÞ(\0SÜ�FùDRS»E3Õ(ýÈ(ÑßÜ�FöùDFG

T¢ÓT¢&­ýJHÂ.Õçèéê3/RÖ§çè��XÑGÄÅòQIÍÎÏ3Ð$Ñ&ÑÒ�ÓöÔµÕÃG/0Í¤

��,JKÑLÜMG/0s3çè÷øöçè��=Õçèéê3QIýN/Ö��,>?­O«Ñ?N��PQÖ 

G/0RS+“�íRS8îïçÄÅ”ù8ÖGÄÅöG/0/T#US;ÖVbW8XYMZÑ[\G/0s3ù8]%3RS

!^GÄÅÖ_PGÄÅ`aXYÅSÑG/03çè·ó!ÜbÍçè}êc.çèéê3deÓÖf¼ýÖc¢Ñý�gó

&hçèõiÂÑýÍçèjkGÄÅRS3õi}êôIÖ_PÅS3¦8ÑGÄÅÜQNçè¦8ïçÖ 

 

n'@� 
��,>éãÑ§lmñA3��XÑGÄÅ(õGÄÅ3èºØ�AvçU8G/0sn(3ÄÅù&­3RSS]­EoÑ

ßAv�pqÄÅr§d¤ý�sd¤��t­Óu+vwxFGT¢'yüFGz+Ö��,*{àG/0ã���ýõiO

ø3|#JK}j!"

"

lmU³@� 
~� k� k��7 

ÄÅk� 

»° _ª 6�o÷Ñ�]@öÃÙ�Ù�iPQ§ 20%Í¤  
U8 _ª 6�o÷Ñ�]@öÃÙ�Ù�iPQ�# 10%7 20%3å 
sù _ª 6�o÷Ñ�]@öÃÙ�Ù�iPQ�#-10%7 10%3å 
ì� _ª 6�o÷Ñ�]@öÃÙ�Ù�iPQ�#-20%7-10%3å 
EÕ _ª 6�o÷Ñ�]@öÃÙ�Ù�iPQ§-20%ÍX 

­$k� 
�#�Ã _ª 6�o÷Ñ­$�áì/~#ÃÙ�Ù�i 5%Í¤ 
�5�Ã _ª 6�o÷Ñ­$�áì/�#ÃÙ�Ù�i-5%7 5%3å 
�#�Ã _ª 6�o÷Ñ­$�áì/ñ#ÃÙ�Ù�i-5%ÍX 

�éËk�/Ù�/0&+�43 6~12�o÷ÄÅ](�ý­$�i�@ö²º�Ù�i3@öÃÙ�'ÖõsÑA]ÃÙÍM

N 300�i��Ù���ÃÙÍ���i��Ù�½]ÃÙÍ/� 500�iý��Èe���i��Ù�W8�73V��Ö"
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