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2019 年 5 月快递行业经营数据点评  

——快递单量延续高增长，“通达系”显著超越行业增速 

 
 图：快递行业营收与增速(亿元，%) 

 
      资料来源：国家邮政局，群益上海整理 

 

  图：快递行业业务量与增速(亿件，%) 
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 5 月业务量持续增长，单票收入跌幅收窄  

 
国家邮政局近期公布 2019 年 5 月快递行业运行情况。 

业务量：增速 25.2% 

1）5 月份，全国快递服务企业业务量完成 52.3 亿件，同比增长 25.2%，持

续较快增长。其中，异地、国际件分别增长 32.6%、31.6%，同城件下降 1.2%。 

2）1-5 月，累计完成 223 亿件，同比增长 24.9%。其中，异地、国际、同

城件分别增长 32.7%、17.3%、0.6%。 

业务收入：增速 24.2%，单票收入下降 0.76%，较此前收窄 

1）5 月份，业务收入完成 618.1 亿元，同比增长 24.2%。1-5 月，业务收入

累计完成 2753.6 元，同比增长 23.1%。 

2）单票收入：5 月单票收入 11.82 元，同比下降 0.76%，较此前跌幅有所

收窄。1-5 月单票收入均值 12.35，同比下降 1.40%。 

行业继续保持高增长态势，主要源于：1）首届“双品网购节”于 4 月 28 日

-5 月 10 日举行。是由商务部和国家邮政局统一组织指导，阿里、京东、苏宁、

网易等 10 余家电商企业参与，推动电商 4-5 月同比增速提高。2）快递助推农

产品“走出去”加码。5 月新鲜水果大量上市，进入水果旺季，带动部分水果产

区业务量激增，异地快递延续高增长态势。3）拼多多业务量占比提升，2018

年拼多多全年贡献市场快递业务量约 111 亿件，占总体的 22%。本月拼多多业

务量或依旧持续增长，贡献行业高增速。 
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      资料来源：国家邮政局，群益上海整理 

 

  图：快递行业单票收入与增速(亿元，%)  

 
      资料来源：国家邮政局，群益上海整理 

   

 

  
顺丰控股、申通快递、圆通速递、韵达股份陆续公布其 5 月份快递经营数

据。具体来看，5 月申通、韵达业务量表现较好，“通达系”整体单票收入持

续下滑。 

业务量：5 月韵达业务量继续领跑，单量增速申通超过韵达 

顺丰、申通、圆通、韵达分别快递业务量为 3.46 亿件、5.97 亿件、7.18

亿件、8.68 亿件，同比增速分别为 10.19%、47.53%、28.20%、43%，环比增速

分别为 6.46%、15.70%、7.49%、9.60%。 

从增速上看，加盟制的快递企业中申通、韵达的增速均在 40%以上，远高

于国家邮政局公布的行业平均 25.2%的增速，其中申通单月增速超过韵达。同

时，相较于申通和韵达的高增长，顺丰 5 月业务量同比增幅仅为 10.19%，远低

5 月申通、韵达表现抢眼  
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于行业平均水平。 

 
图：快递上市公司月度业务量（亿件） 

 
资料来源：公司公告，群益上海整理 

 

 
图：快递上市公司月度业务量同比增速（%） 

 
资料来源：公司公告，群益上海整理 

注： 韵达 2019 年开始改变统计口径，圆通从 2018.4 月开始披露经营数据，韵达、

申通均 2017.10 月开始披露经营数据。 

 
  

营业收入：申通、韵达保持高增长 

顺丰、申通、圆通、韵达分别的营业收入为 85.18 亿元、18.11 亿元、21.65

亿元、27.59 亿元，同比增速分别为 18.39%、44.24%、12.93%、186.80%，环比

增速分别为 4.55%、6.34%、4.29%、8.24%。 

顺丰 5 月总营收 85.18 亿元，其中快递营收 80.97 亿元，同比增长 12.54%。

供应链业务的营收为 4.21亿元。自 3 月开始，顺丰将供应链业务收入进行单独
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列示，表明顺丰向综合物流服务商转型又进一步。 

韵达从 2019 年开始在对快递服务中有关派件服务的业务模式进行调整，调

整后，公司将向揽件端加盟商提供面单销售、中转运输、快件派送、物料销售

等服务，并收取相应的服务费，在会计核算时确认为派费收入。 

 
图：快递上市公司月度营业收入（亿元） 

 
资料来源：公司公告，群益上海整理 

 

 
图：快递上市公司月度营业收入同比增速（%） 

 
资料来源：公司公告，群益上海整理 

注： 韵达 2019 年开始改变统计口径，圆通从 2018.4 月开始披露经营数据，韵达、

申通均 2017.10 月开始披露经营数据。 

 
  

单票收入：“通达系”单票价格持续下滑 

2019 年开始韵达将派费纳入到收入、成本体系中，至此国内上市的三家加

盟制快递的收入口径已统一。在快递行业保持快速增长前提下，市场竞争依然
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激烈，价格战仍将持续，但随着快递行业规模效应和头部企业品牌优势凸显，

单票价格下滑幅度或将收窄。 

顺丰控股 5 月份单票收入为 23.40 元/件，同比增长 2.14%。 

申通快递 5 月份单票收入为 3.03 元/件，同比下降 2.18%。 

圆通速递 5 月份单票收入为 3.02 元/件，同比下降 11.92%。 

韵达股份 5 月份单票收入为 3.18 元/件，同比因口径问题比较意义不大。 

 
图：加盟制快递上市公司月度单票收入（元/件） 

 
资料来源：公司公告，群益上海整理 

注： 韵达 2019 年开始改变统计口径，圆通从 2018.4 月开始披露经营数据，韵达、

申通均 2017.10 月开始披露经营数据。 

 

图：顺丰控股月度单票收入（元/件） 

 
资料来源：公司公告，群益上海整理 
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2019 年以来，快递行业增速持续超预期，表现出较强的增长韧性。此外，

伴随着差异化发展和越来越高的行业壁垒，二三线快递企业在管理、网络布点、

科技实力、融资能力等方面均遭遇困境，获取包裹能力下降，行业“马太效应”

凸显。此外，快递产品进一步细分，传统的“标准快递”逐步向附加值更高的

时效产品、特色产品、定制化产品细分。由过去大小包裹混合的“粗放型产品”

逐渐向小件包裹、大包裹和快运产品细分。在行业规模化、集约化、智能化发

展下，包裹正加速向强品牌的头部快递企业流动。行业集中度进一步提高，但

竞争依然存在，“价格战”对于快递企业的利润率带来不小的挑战。 

6 月将进入年中购物狂欢节，电商纷纷推出促销降价活动，2019 年“618”

将持续大半个月，国内快递物流行业有望从中受益。 

我们建议关注业务量保持高位增长，精细化管理降本增效优异的申通快

递、韵达股份。 

 

表：四家快递上市公司目前估值水平 

 

投资评级 PE PB 

  2019E 2020E 2019E 2020E 

顺丰控股 买入 28.72 24.03 3.38 3.02 

申通快递 买入 16.89 14.11 3.73 3.14 

圆通快递 买入 15.57 12.92 2.55 2.19 

韵达股份 买入 24.08 21.24 5.13 4.42 
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