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缓，通达系涨派费落到实处 

  2021 年 10 月 20 日 

 看好/维持 
  交通运输 行业报告 

 

事件：9 月快递业务量 94.5 亿件，同比提升 16.8%，同城、异地件业务

量分别增长 9.4%和 18.4%，其中异地件增速有较大回落；行业单价提升，

其中同城件单价环比提升 0.22元，异地件环比提升 0.06 元；CR8 连续 4

个月维持在 80.8%。 

点评： 

业务量层面：行业异地件增速从 8 月的 27.6%降至 9 月的 18.4%，疫情

以来首次低于 20%，我们认为快递提价、限电导致的生产与消费收缩，

以及去年同期相对较高的基数共同导致了业务量增速下滑。 

上市公司方面，申通在行业增速放缓的背景下，增速逆势上升，略超预

期；韵达业务量增速自 7 月起连续 3 个月下降，增速略低于预期。 

单价层面：9 月是通达系整体提升派费的首月，价格数据环比有较大波

动。占据主要比重的异地件单价环比仅提升 6 分钱，低于行业提派费的

1 毛钱，略低于预期。考虑到所有上市公司单价增长都明显高于 6 分钱，

故该数据增长偏低可能系统计口径问题。 

快递量前十大的城市中，仅广州 9 月单价环比下降 0.38 元，其余城市单

价皆上涨。快递量最大的义乌，9 月单价从 2.64 元/件跳升至 2.94 元/件，

提升 3 毛钱，提价幅度明显高于行业水平。 

上市公司单价上涨均较为明显，申通、韵达、圆通单价分别环比提升 0.16、

0.09 和 0.15 元。其中申通和圆通单价上涨幅度都高于派费提升的 1 毛；

顺丰单价跳升约 1 块 6，环比提升约 10%，同样实现较大提升。 

上市公司单价提升普遍超过派费的统一涨幅，说明行业提价意愿较强，

都希望摆脱恶性价格竞争的泥潭，对行业来说是较为乐观的信号。 

行业竞争格局变化：从各上市公司的提价幅度看，本次派费提升导致的

成本增加向价格端的传导较为顺利，行业顺利实现提价，是加盟快递体

系的恶性价格竞争得以缓和的重要标志。本次提价最大的受益者是广大

一线快递员，而总部与加盟商则是间接受益者。 

政策与监管层面的变化对于行业的影响正在逐渐显现。虽然指望行业单

价（扣除派费口径）短期大幅回升并不现实，但只要价格能够趋于稳定，

那么随着成本端的不断下降，利润空间就将逐步恢复。目前行业龙头中

通的单件盈利约 2 毛，而圆通与韵达的单件盈利仅 1 毛左右，具有较大

的盈利弹性，故行业未来的价格走势值得重点关注。  

风险提示：疫情持续时间超预期，行业价格战加剧；人力成本大幅攀升；

政策面变化等。 

 
 

未来 3-6 个月行业大事: 

2021-11-14 国家邮政局公布 2021年 10月快递

业务量数据 

2021-11-18 A 股上市快递公司公布 10 月快递

业务量数据 

 

行业基本资料  占比% 
 
股票家数 117 2.8% 

重点公司家数 - - 

行业市值 29508 亿元  3.11% 

流通市值 22960 亿元  3.21% 

行业平均市盈率 32.3 / 

市场平均市盈率 13.7 / 
 

行业指数走势图 

 

资料来源：wind、东兴证券研究所  

 
分析师：曹奕丰  

 caoy f_yjs@dxzq.net.cn 

执业证书编号: S1480519050005  
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1. 9 月总览：提派费背景下行业单价普涨，业务量增速放缓 

9 月份，全国快递服务企业业务量完成 94.5 亿件，同比增长 16.8%；业务收入完成 921.4 亿元，同比增

长 11.8%。由于 9 月是通达系整体提升派费的首月，相关数据环比有较大波动，主要变现为行业单价的

普涨和业务量增速的放缓。 

单价方面：上市公司单价上涨较为明显，申通、韵达、圆通单价分别环比提升 0.16、0.09 和 0.15 元。

其中申通和圆通单价上涨幅度都高于派费提升的 1 毛；顺丰单价跳升约 1 块 6，环比提升约 10%，同样

实现较大提升。 

 行业数据方面，9 月同城件单价环比提升 0.22 元，异地件环比提升 0.06 元，异地件价格提升略低预期，

可能系统计口径问题。快递量前十大的城市中，仅广州 9 月单价逆势降了 0.38 元，其余城市单价皆上

涨。快递量最大的义乌，9 月单价从 2.64 元/件跳升至 2.94 元/件，提升幅度明显高于行业水平。 

业务量方面：行业异地件增速从 8 月的 27.6%降至 9 月的 18.4%，疫情以来首次低于 20%，我们认为

快递涨价、9 月限电导致的生产与消费收缩以及去年同期相对较高的基数共同导致了业务量增速下滑。

上市公司方面，申通增速略超预期，韵达增速略低预期。 

总结 9 月数据，比较乐见的是除了韵达，其余公司单价提升都超过了派费的涨幅，说明行业提价意愿较

强，都希望摆脱恶性价格竞争的泥潭。但另一方面，业务量增速下台阶需要引起一定警惕。 

2. 快递业务量：多方面因素共同导致异地件增速下降 

9 月快递业务量 94.5 亿件，同比提升 16.8%，同城、异地件业务量分别同增 9.4%和 18.4%，异地件增

速有较大回落。我们认为快递涨价、9 月限电导致的生产与消费收缩以及去年同期相对较高的基数共同

导致了业务量增速下滑。 

图 1：业务量增速为 16.8%，增速环比明显下降  图 2：异地件增速约 18.4%，增速环比下降  

 

 

 
资料来源：国家邮政局，东兴证券研究所  资料来源：国家邮政局，东兴证券研究所 
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图 3：顺丰与圆通增速高于行业均值  图 4：上市公司市场份额对比 

 

 

 
资料来源：公司公告，东兴证券研究所   资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

上市公司方面，顺丰与圆通增速高于行业增速；申通业务量增速虽然不及行业均值，但在行业增速放缓

的背景下，申通增速逆势上升，故略超预期；韵达业务量增速自 7 月起连续 3 个月下降，略低于预期。 

图 5：申通 9 月业务量增速 16.2%，基本持平行业均值  图 6：顺丰 9 月业务量增速 21.7%，高于行业均值 

 

 

 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所   资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

图 7：韵达 9 月业务量增速 11.3%，低于行业均值  图 8：圆通 9 月业务量增速 19.4%，高于行业均值 

 

 

 

资料来源：公司公告，东兴证券研究所   资料来源：公司公告，东兴证券研究所  
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3. 快递件均收入：行业单价普涨，提派费落到实处 

9 月同城件单价环比提升 0.22 元，涨价较为明显。但占据主要比重的异地件单价环比仅提升 6 分钱，低

于行业提派费的 1 毛钱，略低于预期。但考虑到所有上市公司单价增长都明显高于 6 分钱，故该数据增

长偏低可能系统计口径问题。 

快递量前十大的城市中，仅广州 9 月单价降了 0.38 元，其余城市单价皆上涨。快递量最大的义乌，9 月

单价从 2.64 元/件跳升至 2.94 元/件，提升 3 毛钱，提价幅度明显高于行业水平。 

图 9：同城件单件收入同比下降 3.4%，环比明显提升  图 10：异地件单件收入环比微增 

 

 

 
资料来源：国家邮政局，东兴证券研究所  资料来源：国家邮政局，东兴证券研究所 

图 11：国际件单件收入同比提升  图 12：同城件与异地件价格对比 

 

 

 

资料来源：国家邮政局，东兴证券研究所  资料来源：国家邮政局，东兴证券研究所 

上市公司单价上涨均较为明显，申通、韵达、圆通单价分别环比提升 0.16、0.09 和 0.15 元。其中申通

和圆通单价上涨幅度都高于派费提升的 1 毛；顺丰单价跳升约 1 块 6，环比提升约 10%，同样实现较大

提升。 

上市公司单价提升普遍超过派费的统一涨幅，说明行业提价意愿较强，都希望摆脱恶性价格竞争的泥潭，

对行业来说是较为乐观的信号。 
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图 13：申通单件收入环比提升 8.2%至 2.11 元  图 14：顺丰单件收入 17.6 元，环比大幅提升 

 

 

 
资料来源：公司公告，东兴证券研究所   资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

图 15：韵达单件收入 2.14 元，环比提升 4.4%  图 16：圆通单件收入环比提升 7%至 2.28 元 

 

 

 
资料来源：公司公告，东兴证券研究所   资料来源：公司公告，东兴证券研究所  

4. 结构性变化： CR8连续 4个月不变，监管加强或短期抑制了行业格局变化 

行业 CR8 已经连续 4 个月维持在 80.8%。在监管加强的大背景下，行业关注的重点有所改变，价格竞

争相对缓和，进入一个休养生息的阶段，短期抑制了行业格局的变化。 

图 17： CR8 环比持平   图 18：中部地区业务量占比持续提升 

 

 

 

资料来源：国家邮政局，东兴证券研究所  资料来源：国家邮政局，东兴证券研究所 
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5. 风险提示 

疫情持续时间超预期，行业价格战加剧；人力成本大幅攀升；电商消费意外遇冷；政策面变化等。 

  

图 19：中西部地区业务量增速高于东部 

 

资料来源：国家邮政局，东兴证券研究所 
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