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 快递业务量增速阶段性稳定，单票收入水平继续磨底 

1-5 月快递业务量增速 25%，旺季增速可期。终端单票收入仍然下滑，

剔除其他收入后单票收入水平同比下降了 5.95%，环比下降了 2.5%，同城业

务、异地业务和和国际业务同比分别变化了-16.43%/-3.73%/-9.82%，环比分

别变化了-1.8%/-2.2%/-0.7%。除了 2019 年 1 月份，2-5 月份，快递行业剔除

其他收入的单票收入均呈现下降态势，降幅分别为-17.79%、-4.96%、-7.34%

和-5.95%，预计 2019 年快递行业终端的定价将继续在低价阶段磨底。 

 市场集中度继续提升，竞争格局有利于头部企业 

CR6 和 CR4较 CR8 提升更多，并且顺丰、圆通、申通、韵达、中通、百

世快递这六家企业无一例外地提高了市场份额，市场占有率分别达到8.08%、

13.64%、10.52%、14.69%、18.64%、11.03%，分别提高了 0.46、0.50、0.44、

0.91、1.88、0.25 个百分点，排名前两位的中通、韵达的行业地位进一步巩

固，与后者的差距越拉越大；顺丰在经历过 2017 和 2018 年市场份额回落到

8%以内之后，在今年取得了相对较多的增长，达到了 8%以上的市场占有率。

部分二线快递公司逐步退出市场，头部企业的增速高于行业平均增速，服务

质量也领先同行，市场份额继续向头部企业集中，竞争格局更加有利于头部

企业。快递企业重点进行转运中心、配送、终端、快运等领域的投资建设，

通过完善商业模式、优化产品供给、进行资源整合等方式加大竞争优势。 

 快递行业依然处于成长期，增长动力仍有更新替代 

目前，快递行业整体呈现快速增长，既有增长动力依旧存在，新的商业

模式继续催生快递需求，预计2019年全年行业业务量有望保持25%的增速，

收入保持 20%以上的增速。头部企业的竞争格局还在变化之中，但是强者

恒强的局面开始初步形成，头部企业依旧是我们重点关注的领域。重点推荐

顺丰控股，公司基于中高端快递、积极布局综合物流服务商的发展战略清晰，

能够有效配置物流资源，进行网络节点布局，高端业务发展势头良好，综合

物流服务商前景可期；推荐韵达控股，公司基于中低端电商业务，成本把控

能力较强，有效满足当下电商模式的发展需求，保持较快的业务增速，跻身

行业前三甲，规模化集约化发展前景可期。此外，圆通、申通等主要快递公

司仍在从不同角度发力，业务量和增速未见高下，或将跻身未来头部梯队。 

 风险提示： 

经济增长低于预期；消费增长低于预期；快递竞争格局发生恶化。 
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一、行业业务量增速保持稳定，终端单票收入继续下降 

（一）1-5月快递业务量增速 25%，旺季增速可期 

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%；业务收入完成

618.1 亿元，同比增长 24.2%。1-5 月份，全国快递服务企业业务量累计完成 223 亿件，

同比增长 24.9%；业务收入累计完成 2753.6 亿元，同比增长 23.1%。其中，同城业务

量累计完成 41.3亿件，同比增长 0.6%；异地业务量累计完成 176.5亿件，同比增长32.7%；

国际/港澳台业务量累计完成 5.1 亿件，同比增长 17.3%。 

图表1： 规模以上快递业务量及其增速 

 

资料来源：联讯证券，wind 

 

图表2： 规模以上快递业务收入及其增速 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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（二）终端单票收入继续下降，程度略有所放缓 

1-5 月份，同城、异地、国际/港澳台快递业务量分别占全部快递业务量的 18.5%、

79.2%和 2.3%；业务收入分别占全部快递收入的 10.5%、52.3%和 10.1%。与去年同期

相比，同城快递业务量的比重下降 4.5 个百分点，异地快递业务量的比重上升 4.7 个百

分点，国际/港澳台业务量的比重下降 0.2 个百分点。 

图表3： 快递分类型增长趋势 

 

资料来源：联讯证券，wind 

从终端的单票收入变化来看，快递行业仍然处于下降的趋势，整体水平同比下降了

0.85%，环比下降了 1.9%，但是剔除其他收入后单票收入水平同比下降了 5.95%，环比

下降了 2.5%，同城业务、异地业务和和国际业务同比分别变化了-16.43%/-3.73%/-9.82%，

环比分别变化了-1.8%/-2.2%/-0.7%。除了 2019 年 1 月份，2-5 月份，快递行业剔除其

他收入的单票收入均呈现下降态势，降幅分别为-17.79%、-4.96%、-7.34%和-5.95%，

预计 2019 年快递行业终端的定价将继续在低价阶段磨底。 

图表4： 终端单票收入变化趋势 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表5： 快递分类型结构 

 

资料来源：联讯证券，wind 

（三）中部地区业务量占比提升，单票收入竞争压力仍在 

1-5 月份，东、中、西部地区快递业务量比重分别为 80%、12.6%和 7.4%，业务收

入比重分别为 80.5%、11.1%和 8.4%。与去年同期相比，东部地区快递业务量比重下降

0.4 个百分点，快递业务收入上升 0.2 个百分点；中部地区快递业务量比重上升 0.6 个百

分点，快递业务收入比重基本持平；西部地区快递业务量比重下降 0.2 个百分点，快递

业务收入比重下降 0.2 个百分点。 

农村消费环境持续改善，电商等新兴业态不断向低线城市、乡村地区下沉，这些地

区的消费潜力持续释放，消费品零售额增速更快。目前，快递服务乡镇覆盖率已经达到

92.6%，在全国推广的“快递+农村电商+农特产品”的产业扶贫模式的带动下，订单农

业等新的商业模式进一步加大了农村业务量的增长。快递行业的价格竞争已经推进到中

部地区，竞争压力凸显，中部地区的单票收入水平下滑要高于东部地区和西部地区，今

年连续五个月同比持续为负增长，且降幅普遍在 5%以上。相比较而言，东部地区和西部

地区则有增有降，竞争相对缓和。 

图表6： 快递分区域增长趋势 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表7： 快递分区域业务量 

 
资料来源：联讯证券，wind 

根据中国物流与采购联合会电商物流报告，目前电商物流需求仍保持较高增速，其

中总业务量和农村业务量规模全年同比增长能够达到 30%左右。随着电商物流发展到高

基数阶段，总体呈现需求增长放缓趋势，电商物流活动正在由高度活跃向较高活跃回归。

在全国推广的“快递+农村电商+农特产品”的产业扶贫模式的带动下，订单农业等新的

商业模式进一步加大了农村业务量的增长。伴随水果上市旺季的到来，广东、广西、海

南、山东、辽宁等地的应季水果大量上市，相关地区的业务量迅速增长。根据邮政局统

计，5 月业务量增长 10.3 亿件，达到今年最大的增量。 

快递已经成为释放农村消费潜力、繁荣农村经济的重要助力，根据《2018 年全国快

递服务现代农业和制造业项目汇编》数据测算，2018 年总业务量达 3.66 亿件，占全国

快递总量的 0.72%。这些项目涉及的产品大多为生鲜产品，在当地乃至全国具有一定的

知名度，主要集中在东部和中部地区。随着项目的推进，伴随地方政府重视程度的提高、

电商平台的投入力度的加大、快递企业网络的完善等，能够推动更多的农产品进城，进

而带来业务量的持续提升。 

图表8： 中国电商物流指数 

 
资料来源：联讯证券，wind 
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二、头部企业增速普遍大于行业，单票收入同比升降不一 

（一）头部企业增速普遍大于行业，阶段发展差异化显现 

2019年5月，顺丰、韵达、圆通、申通分别实现快递产品收入80.97/27.59/21.65/18.11

亿元，收入增速分别为 13%/187%/13%/44%；分别实现业务量 3.46/8.68/7.18/5.97 亿

票；业务量增速分别为 10%/43%/28%/47%；单票收入分别为 23.40/3.18/3.02/3.18 元；

单票收入增速分别为 2%/101%/-12%/-2%。剔除韵达调整收入模式因素，从单票收入方

面来看，四家快递企业环比、同比升降不一。其中，顺丰单票收入略有所上升，其它公

司的单票收入有不同程度的下降。目前，除了顺丰以外，通达系快递企业业务量增速皆

高于行业平均水平，不过顺丰综合物流服务业务正在拓展当中，速运业务也开始回升到

两位数的增速；申通在经过去年一系列的收购整合之后，业务量增长最显著。目前顺丰、

中通等公司仍在进行重运、快运等领域的拓展，并各有成效，韵达则把快运业务从上市

公司中剥离出来独立发展，各企业的阶段发展差异化有所显现。 

图表9： 顺丰快递业务主要指标变化趋势 

 

资料来源：联讯证券，wind 

 

图表10： 韵达快递业务主要指标变化趋势 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表11： 圆通快递业务主要指标变化趋势 

 

资料来源：联讯证券，wind 

 

图表12： 申通快递业务主要指标变化趋势 

 

资料来源：联讯证券，wind 

 

图表13： 2019 年 5 月年快递公司业务增速对比 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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（二）市场集中度持续提升，竞争格局继续利好头部企业 

2019年1-5月份，快递与包裹服务品牌集中度指数CR8为 81.6，较 1-4月上升 0.1，

前五个月，CR8 基本都维持在这一数字上下进行小幅的波动，短时期内也很难再有更大

的突破。 

图表14： 快递行业品牌集中度 CR8 

 

资料来源：联讯证券，wind 

不过从 1 季度的数据来看，前六家企业和前四家企业的集中度较前八家企业的集中

度提升更多，并且这六家企业无一例外地提高了市场份额，顺丰、圆通、申通、韵达、

中通、百世快递的市场占有率分别达到 8.08%、13.64%、10.52%、14.69%、18.64%、

11.03%，分别提高了 0.46、0.50、0.44、0.91、1.88、0.25 个百分点，排名前两位的中

通、韵达的行业地位进一步巩固，与后者的差距越拉越大；顺丰在经历过 2017和 2018

年市场份额回落到 8%以内之后，在今年取得了相对较多的增长，达到了 8%以上的市场

占有率。 

图表15： 主要快递企业市场占有率 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表16： 快递行业品牌集中度指数CR8、CR6、CR4 对比 

 
资料来源：联讯证券，wind 

目前，快递业务量增速整体放缓，但是竞争格局还是有所改善，部分二线快递公司

逐步退出市场，头部企业的增速高于行业平均增速，服务质量也领先同行，市场份额继

续向头部企业集中，竞争格局更加有利于头部企业。快递企业重点进行转运中心、配送、

终端、快运等领域的投资建设，通过完善商业模式、优化产品供给、进行资源整合等方

式加大竞争优势，强者恒强的局面有望逐步成型。 

（三）快递服务质量继续提高，客户满意度小幅提升 

从快递有效申诉数量中，我们也可以看到，2019 年，消费者对快递服务质量的有效

申诉较 2018 年继续同比出现了显著下降，降幅继续保持 70%以上的水品，行业服务水

平不断提升。在过去几年内，快递企业在网络布局、基础设施的投入陆续到位后，一直

在加强用户体验，提升服务质量，2019 年服务质量指数持续增长，成为推动快递发展指

数提升的重要原因，服务质量的提升将成为快递企业长远发展的保障。 

图表17： 近两年快递有效申诉数量 

 

资料来源：联讯证券，国家邮政局 
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图表18： 中国快递发展指数 

 

资料来源：联讯证券，国家邮政局 

三、消费结构小幅调整，用户需求依旧旺盛 

（一）网上零售额增速再降一个小平台，消费结构小幅调整 

2019年 5 月份，社会消费品零售总额 32956 亿元，同比名义增长 8.6%，1-5 月份，

社会消费品零售总额 161332 亿元，同比增长 8.1%，消费作为经济增长主动力作用进一

步巩固。全国网上零售额 38641亿元，同比增长17.8%。其中，实物商品网上零售额 30415

亿元，增长 21.7%，占社会消费品零售总额的比重为 18.9%；在实物商品网上零售额中，

吃、穿和用类商品分别增长 28.5%、21.2%和 21.2%，“吃”类商品在下降至 20%后连

续 3 个月提升，这一点也与农产品进城、快递行业在生鲜食品类业务量的增长保持一致

的状态。 

图表19： 社会消费品网上零售额增长趋势 

 

资料来源：联讯证券，wind 
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图表20： 社会消费品网上零售额增速 

 

资料来源：联讯证券，wind 

 

图表21： 社会消费品网上零售额增速-分类别 

 

资料来源：联讯证券，wind 

（二）用户需求依然比较旺盛，电商仍有余量可期 

国家邮政局监测数据显示，6 月 1 日-18 日，“618”年中旺季全行业共揽收快件 31.9

亿件，同比增长 26.6%；最高日处理量超过 2.43 亿件，同比增长 54.8%，比日常处理量

高出 27.9%。预计“618”活动期间，全行业揽收快件将超过 36.3 亿件，同比增长 29.6%。 
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破 1700 亿元，拼多多订单数突破 11 亿单，苏宁订单量同比增长 133%，预计整个零售

电商行业的 618 成交总额或达到 4000 亿元。由此我们可以看到，用户需求依然旺盛，

电商业务的增长均将为快递行业带来新的增长动力。 
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（三）打造强大的国内市场，“双品网购节”促进消费升级 

打造强大的国内市场，通过国内消费市场的形成拉动整个经济，成为保持经济平稳

运行的重要举措，中央经济工作会议也将“促进形成强大国内市场”作为今年的重点任

务之一，提出“要努力满足最终需求，提升产品质量，让老百姓吃得放心、穿得称心、

用得舒心”。 

由商务部电子商务司和国家邮政局市场监管司统一组织指导，首届“双品网购节”

活动在 4月 28 日-5 月 10 日举行，旨在促进品牌消费、品质消费，顺应“人民美好生活”

需要，积极培育消费新增长点。参加首次网购节的有阿里巴巴、京东、苏宁易购、网易、

国美、唯品会、聚美优品、小红书、中粮我买网、食行生鲜等 10 家电商企业。本次活动

不是“全网”“全品”促销，不追求“身高体重”，更重视“体质体能”，目的在于促进消

费升级。将提升消费体验放在首位。统计数据显示，参与这次活动的品牌超过 10 万个，

销售额 770 亿元，同比增长超过 32%，带动同期全国实物商品网络零售额 2850 亿元，

同比增长 28%。活动期间，重点品牌快递企业业务量超过 20 亿件，同比增长 28.04%。

此次活动中，商品总体好评率在 97%以上，邮政、快递服务消费者申诉量同比减少 11%。 

目前，快递行业整体呈现快速增长，既有增长动力依旧存在，新的商业模式继续催

生快递需求，预计 2019 年全年行业业务量有望保持 25%的增速，收入保持 20%以上的

增速。头部企业的竞争格局还在变化之中，但是强者恒强的局面开始初步形成，头部企

业依旧是我们重点关注的领域。重点推荐顺丰控股，公司基于中高端快递、积极布局综

合物流服务商的发展战略清晰，能够有效配置物流资源，进行网络节点布局，高端业务

发展势头良好，综合物流服务商前景可期；推荐韵达控股，公司基于中低端电商业务，

成本把控能力较强，有效满足当下电商模式的发展需求，保持较快的业务增速，跻身行

业前三甲，规模化集约化发展前景可期。此外，圆通、申通等主要快递公司仍在从不同

角度发力，业务量和增速未见高下，或将跻身未来头部梯队。 

四、风险提示 

经济增长低于预期； 

消费增长低于预期； 

快递竞争格局发生恶化。 
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