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7 月份快递数据点评：需求超预期，单价平稳 
■事件：国家邮政局公布 2019 年 7 月快递行业运行情况，7 月份，全

国快递服务企业业务量完成 52.5 亿件，同比增长 28.65%；业务收入

完成 608.4 亿元，同比增长 26.33%。 

 

■量：行业维持高景气，量增速超预期。对于 7 月行业量增速，我们

认为超出市场预期，考虑到 6 月行业需求回升至 29.1%主要系 618 电

商大促带动，而 7 月并未出现大规模的电商节促销，量增速环比仅

略微放缓。同时我们注意到作为快递行业核心驱动力的实物网购规

模增速指标出现了放缓，19 年 1-7 月实物商品网上零售额增速为

20.9%，环比 19H1 增速放缓0.7pts，网购增放缓而快递业务量保持高

增长，我们认为主要是网购平台结构在发生变化，客单价较小的社

交电商类平台占比在快速提升（我们测算拼多多 19H1 订单量行业占

比达 25%），网购订单量增速或持续高于总体 GMV 规模增速。 

 

■价：总体保持稳定，7 月行业单价 11.6 元，同比-1.8%，跌幅环比

收窄 0.3pts；而扣除其他收入后，7 月份单价为 8.54 元，同比-6.2%，

跌幅略微扩大 0.9pts。分专业看，同城快递自2018 年 12 月开始单价

就出现较大降幅（19Q2、M7 跌幅均超过 15%），我们认为可能来自

同城统计口径的调整，另外需警惕互联网即时配送企业（如闪送、

蜂鸟、美团、达达等）对同城业务的侵蚀；7 月异地业务单件收入同

比降 4.7%，降幅基本与 6 月持平，异地件单价总体稳定。全年来看，

预计行业单价水平会持续呈现下降趋势，尤其同城与东部、中部区

域业务，主要或与拼多多平台进一步放量、电商快递占比提升相关；

但降幅或较 2018 年有所收窄，主要由于（1）各家快递公司通过 18

年的资本开支，成本差异收窄，头部公司通过价格战可获得的收益

下降；（2）2019 业务量或超预期增长，价格战时间成本增加；（3）

客户价格敏感性在下降，价格战边际效应减弱。我们预计，随着行

业集中度的进一步提高以及人工、租金等刚性成本的上升，未来快

递单价的下行空间有限，同时由于通达系同质化竞争激烈，我们认

为行业单价向上的拐点短期难以出现。 

  

 

■竞争格局：龙头企业市占率持续提升，1-7 月份快递品牌集中度指

数 CR8 为 81.7，环比持平，同比提升 0.2。行业集中度的提升表明二

三线快递企业的市场份额正逐步流向一线快递企业，利好快递龙头。

而一线快递企业中由于各家在成本管控与服务质量方面的差异，将
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进一步出现分化。 

 

■从主要“产粮区”城市数据来看，1-7 月快递业务量前十大城市中，

金华（义乌）+64%、揭阳（+53%）、苏州（+42%）等电商重镇业务

量同比增速居前，而上海、北京量出现负增长，其与城市产业结构

相关（国家邮政局公布的业务量为揽收量数据）。从单价表现看，前

十大业务量城市中，仅义乌单票收入降幅较大（降幅 27%），其余城

市单件总体平稳，义乌单价低的原因我们在前期报告中已经提及（电

商小件集聚+同质化竞争），而根据搜狐网报道，7 月下旬开始义乌几

家主流快递公司达成共识，为避免恶性竞争联合上调价格，各公司

最低票价不得低于 2.2 元，我们认为义乌价格战短期有所放缓。 

 

■投资建议：在宏观经济放缓背景下，快递行业景气度持续超市场预

期，另外由于各家公司成本差异缩小、客户对价格敏感性降低，我

们预计 2019 电商快递单价降幅或收窄；头部快递公司由于具备成本

及服务优势，集中度将进一步上升，当前快递估值具备吸引力，价

格战总体可控，标的上我们建议重点关注经营稳健+业绩高增长的

【韵达股份】，量增速回升、盈利能力有望逐季改善的【顺丰控股】，

关注低估值的【圆通速递】与【申通快递】。 

 

■风险提示：快递业务量增长不及预期；行业大规模价格战；警惕同

城业务与互联网即时配送企业竞争问题。 
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1. 量：行业维持高景气，量增速超预期  

 

行业维持高景气，量增速超预期。对于 7 月行业量增速，我们认为超出市场预期，考虑到 6

月行业需求回升至 29.1%主要系 618 电商大促带动，而 7 月并未出现大规模的电商节促销，

量增速环比仅略微放缓。同时我们注意到作为快递行业核心驱动力的实物网购规模增速指标

出现了放缓，19 年 1-7 月实物商品网上零售额增速为 20.9%，环比 19H1 增速放缓 0.7pts，

网购增放缓而快递业务量保持高增长，我们认为主要是网购平台结构在发生变化，客单价较

小的社交电商类平台占比在快速提升（我们测算拼多多 19H1 订单量行业占比达 25%），网

购订单量增速或持续高于总体 GMV 规模增速。 

 

 

图 1：全国快递业务量及同比增速  图 2：实物网购规模累计值与同比增速 

 

 

资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 资料来源：Wind，安信证券研究中心 

 

分区域看，7 月份东、中、西部业务量分别完成 42.05 亿、6.62 亿、3.83 亿，同比增速分别

为 28.33%、35.08%、21.97%，前 7 个月市场份额与去年同期相比分别变动-0.2、+0.6、-0.4

个百分点，中部地区市场份额的持续上升或由于新兴电商平台的高增长。 

 

 

图 3：东部地区快递业务量及同比  图 4：中部地区快递业务量及同比  

 
 

资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 

 

分专业看，7 月份同城、异地、国际件分别完成 9.08 亿、42.22 亿、1.18 亿，同比增速分别

为-0.99%、37.31%、33.45%，前 7 个月市场份额分别同比变动-4.9、4.9、0 个百分点。同

城快递增速再次出现负增长，我们认为可能与统计口径变化有关，另外同城份额或持续被互
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联网即时配送企业侵蚀；异地快递持续高增长，其主要推动力依旧为电商。  

 

图 5：西部地区快递业务量及同比   图 6：同城快递业务量及同比 

 

 

 
资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心  资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 

 

图 7：异地快递业务量及同比  图 8：国际快递业务量及同比 

 

 

 
资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心  资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 

 

2. 价：7 月份价格总体平稳 

 

总体保持稳定，7 月行业单价 11.6 元，同比-1.8%，跌幅环比收窄 0.3pts；而扣除其他收入后，

7 月份单价为 8.54 元，同比-6.2%，跌幅略微扩大 0.9pts。分专业看，同城快递自 2018 年 12

月开始单价就出现较大降幅（19Q2、M7 跌幅均超过 15%），我们认为可能来自同城统计口径

的调整，另外需警惕互联网即时配送企业（如闪送、蜂鸟、美团、达达等）对同城业务的侵

蚀；7 月异地业务单件收入同比降 4.7%，降幅基本与 6 月持平，异地件单价总体稳定。全年

来看，预计行业单价水平会持续呈现下降趋势，尤其同城与东部、中部区域业务，主要或与

拼多多平台进一步放量、电商快递占比提升相关；但降幅或较 2018 年有所收窄，主要由于（1）

各家快递公司通过 18 年的资本开支，成本差异收窄，头部公司通过价格战可获得的收益下

降；（2）2019 业务量或超预期增长，价格战时间成本增加；（3）客户价格敏感性在下降，价

格战边际效应减弱。我们预计，随着行业集中度的进一步提高以及人工、租金等刚性成本的

上升，未来快递单价的下行空间有限，同时由于通达系同质化竞争激烈，我们认为行业单价

向上的拐点短期难以出现。 
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图 9：快递单价走势 

 
资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 

 

图 10：东部地区快递平均单价及同比  图 11：中部地区快递平均单价及同比  

 

 

 

资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心  资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 

 

图 12：西部地区快递平均单价及同比 图 13：同城快递平均单价及同比  

  

资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 
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图 14：异地快递平均单价及同比   图 15：国际快递平均单价及同比  

 

 

 
资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心  资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 

 

3. 竞争格局：龙头企业市占率持续提升 

1-7 月份快递品牌集中度指数 CR8 为 81.7，环比持平，同比提升 0.2。行业集中度的提升表

明二三线快递企业的市场份额正逐步流向一线快递企业，利好快递龙头。而一线快递企业中

由于各家在成本管控与服务质量方面的差异，将进一步出现分化。 

 
 

图 16：快递行业品牌集中度指数（CR8） 

 

资料来源：Wind，国家邮政局，安信证券研究中心 

 

 

从主要“产粮区”城市数据来看，1-7 月快递业务量前十大城市中，金华（义乌）+64%、揭

阳（+53%）、苏州（+42%）等电商重镇业务量同比增速居前，而上海、北京量出现负增长，

其与城市产业结构相关（国家邮政局公布的业务量为揽收量数据）。从单价表现看，前十大

业务量城市中，仅义乌单票收入降幅较大（降幅 27%），其余城市单件总体平稳，义乌单价

低的原因我们在前期报告中已经提及（电商小件集聚+同质化竞争），而根据搜狐网报道，7

月下旬开始义乌几家主流快递公司达成共识，为避免恶性竞争联合上调价格，各公司最低票

价不得低于 2.2 元，我们认为义乌价格战短期有所放缓。 
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图 17：1-7 月快递业务量前十大城市业务量及同比增速 

 

资料来源：国家邮政局，安信证券研究中心 

 

 

图 18：1-7 月快递业务量前十大城市单价及同比变化 

 

资料来源：国家邮政局，安信证券研究中心 

 

 

4. 风险提示 

快递业务量增长不及预期；行业大规模价格战；警惕同城业务与互联网即时配送企业竞争问

题。 
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 行业评级体系 

收益评级： 
领先大市 — 未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市 — 未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市 — 未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 
A — 正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B — 较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 
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