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行业研究 | 行业月报 

 

 
⚫ 行业：全行业 11 月收入与件量增速预计均为负，疫情冲击下行业基本面触底。1）

11 月快递业务收入预计 1006.1 亿元，同比-6.4%，环比+11.5%。1-11 月累计业

务收入预计 9597.5 亿元，同比+1.9%。2）11 月快递业务量预计 100.6 亿件，同

比-11.2%，环比+2.0%。1-11 月累计快递业务量预计 999.3 亿件，同比

+1.9%。3）11 月平均单票收入预计 10.0 元，同比+5.4%，环比+9.3%；1-11

月累计单票收入预计 9.6 元，同比持平。 

⚫ 上市公司：疫情冲击下通达系收入及件量增速显著下滑，顺丰件量增速领跑。 

1）收入端：申通当月快递业务收入增速连续 9 个月领跑，11 月快递业务收入增速

申通（8.9%）>圆通（-1.9%）>顺丰（-3.2%）>韵达（-4.7%），1-11 月累

计增速申通（35.7%）>圆通（21.9%）>韵达（18.2%）>顺丰（4.3%）； 

2）件量端：疫情冲击下通达系件量增速下滑显著，顺丰件量增速领跑。11 月业务

量同比增速：顺丰（2.9%）>申通（2.2%）>圆通（-6.7%）>韵达（-

21.4%）；1-11 月累计业务量增速，申通（18.7%）>圆通（6.2%）>顺丰

（3.8%）>韵达（-2.7%）。11 月当月市场份额圆通持续领跑，圆通（16.2%）>

韵达（14.7%）>申通（12.0%）>顺丰（10.5%）。 

3）退货件拉动顺丰单票收入结构性下降，双十一大促下通达系单票收入均同比正

增长。11 月顺丰单票收入 14.87 元，同比-6.0%，环比-1.1%，主要系双十一电

商大促期间，单价相对较低的电商退货件量同比增长强劲所致；圆通单票收入 2.72

元，同比 5.2%，环比 7.9%，剔除菜鸟裹裹影响单票收入约 0.12 元，同比增长

0.7%；韵达单票收入 2.88 元，同比 21.0%，环比 8.3%。申通单票收入 2.62

元，同比 6.5%，环比 7.8%，剔除菜鸟裹裹影响单票收入约 0.15 元，同比增长

0.4%。1-11 月单票收入：顺丰 15.72 元，同比增长 0.6%，韵达 2.59 元，同比

增长 21.5%，圆通 2.57 元，同比增长 14.8%，申通 2.51 元，同比增长 14.3%。 

⚫ 关注近期疫情对多地快递网络冲击，或引发行业性提价。近期 “双十二”刺激叠加

疫情对快递网络和网点冲击，总体业务量冲高回落。我们认为在当前人力较为紧张

且临近春节时期，快递价格或有一定上涨，其持续性取决于快递行业件量趋势、从

业人员病情进展和全行业成本表现等，关注后续行业变化及影响。 

 
⚫ 行业增速修复期，重视快递行业性机会，特别是相对低位的直营制快递。 

⚫ 当前快递行业处于从成长竞争期向成熟发展期过渡的关键阶段，行业逐步从价格战

后的利润修复走向盈利能力的持续提升。在新的历史时期和发展阶段下，行业虽短

期出清较难，但企业间分化将加剧，快递企业的自身经营水平和管理能力，将越发

成为企业之间的核心分化因素和定价差异点。 

⚫ 建议关注直营快递龙头顺丰控股(002352，未评级)，公司成本管控效果逐步兑现，

鄂州机场转运枢纽明年投运，将助力公司国内时效覆盖及国际空运网络布局加速兑

现。 

⚫ 此外建议关注政策与基本面共振，单票价格和盈利已持续显著改善的通达系快递。

收入端的价格指导政策和成本端的派费指导政策底均已现，行业重回健康竞争秩

序，关注头部企业经营分化情况。建议关注圆通速递(600233，未评级)、韵达股份

(002120，未评级)、申通快递(002468，未评级)； 

 

风险提示 
电商消费低迷风险、疫情反复封控风险、局部价格战加剧风险、监管政策变动风险 
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图 1：全国快递服务企业当月业务量同比增速（单位：%）  图 2：全国快递服务企业当月单票收入（单位：元/件) 

 

 

 

数据来源：国家邮政局、东方证券研究所  数据来源：国家邮政局、东方证券研究所 

 

表 1：2022 年 11 月公司数据 

2022 年 11 月公司数据 

  当月值 同比 环比 累计 累计同比 

快递业务收入（亿元） 

顺丰 157.2 -3.2% 11.3%      1,558.6  4.3% 

申通 31.7 8.9% 4.4%         295.6  35.7% 

韵达 42.6 -4.7% 5.5%         417.4  18.2% 

圆通 44.3 -1.9% 10.8%         408.9  21.9% 

行业 1006.1 -6.4% 11.5% 9597.5  1.9% 

快递业务量（亿件) 

顺丰 10.6 2.9% 12.6%            99.2  3.8% 

申通 12.1 2.2% -3.4%         117.9  18.7% 

韵达 14.8 -21.4% -2.4%         161.1  -2.7% 

圆通 16.3 -6.7% 2.8%         158.9  6.2% 

行业 100.6 -11.2% 2.0%         999.3  1.9% 

单票收入（元/件） 

顺丰 14.87 -6.0% -1.1% 15.72 0.6% 

申通 2.62 6.5% 7.8% 2.51 14.3% 

韵达 2.88 21.0% 8.3% 2.59 21.5% 

圆通 2.72 5.2% 7.9% 2.57 14.8% 

行业 10.00 5.4% 9.3% 9.60 0.0% 

市场份额 

顺丰 10.5% 1.4% 1.0% 9.9% 0.2% 

申通 12.0% 1.6% -0.7% 11.8% 1.7% 

韵达 14.7% -1.9% -0.7% 16.1% -0.8% 

圆通 16.2% 0.8% 0.1% 15.9% 0.6% 

数据来源：公司公告、国家邮政局、东方证券研究所 
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图 3：各公司当月业务量同比增速对比 

 
数据来源：国家邮政局、公司公告、东方证券研究所 

 

图 4：各公司当月单票收入对比（单位：元/件） 

 
数据来源：国家邮政局、公司公告、东方证券研究所 

 

 

图 5：各公司当月单票收入增速对比 

 
数据来源：国家邮政局、公司公告、东方证券研究所 
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图 6：快递揽派件量（亿件） 

 
数据来源：交通运输部、东方证券研究所 
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Tabl e_Disclai mer 

 

分析师申明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的研究分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证

券或发行人的看法和判断；分析师薪酬的任何组成部分无论是在过去、现在及将来，均与其在本

研究报告中所表述的具体建议或观点无任何直接或间接的关系。 

投资评级和相关定义 

报告发布日后的 12 个月内的公司的涨跌幅相对同期的上证指数/深证成指的涨跌幅为基准； 

公司投资评级的量化标准 

买入：相对强于市场基准指数收益率 15%以上； 

增持：相对强于市场基准指数收益率 5%～15%； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

减持：相对弱于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级 —— 由于在报告发出之时该股票不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该股

票的研究状况，未给予投资评级相关信息。 

暂停评级 —— 根据监管制度及本公司相关规定，研究报告发布之时该投资对象可能与本公司

存在潜在的利益冲突情形；亦或是研究报告发布当时该股票的价值和价格分析存在重大不确

定性，缺乏足够的研究依据支持分析师给出明确投资评级；分析师在上述情况下暂停对该股

票给予投资评级等信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该股票的投资评级、盈利

预测及目标价格等信息不再有效。 

行业投资评级的量化标准： 

看好：相对强于市场基准指数收益率 5%以上； 

中性：相对于市场基准指数收益率在-5%～+5%之间波动； 

看淡：相对于市场基准指数收益率在-5%以下。 

未评级：由于在报告发出之时该行业不在本公司研究覆盖范围内，分析师基于当时对该行业

的研究状况，未给予投资评级等相关信息。 

暂停评级：由于研究报告发布当时该行业的投资价值分析存在重大不确定性，缺乏足够的研

究依据支持分析师给出明确行业投资评级；分析师在上述情况下暂停对该行业给予投资评级

信息，投资者需要注意在此报告发布之前曾给予该行业的投资评级信息不再有效。 

 

 



 

东方证券股份有限公司经相关主管机关核准具备证券投资咨询业务资格，据此开展发布证券研究报告业务。 

东方证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的范围内正在或将要与本研究报告所分析的企业发展业务关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在对报告的客

观性产生影响的利益冲突，不应视本证券研究报告为作出投资决策的唯一因素。 

 

HeadertTabl e_Discl ai mer  免责声明 

 

本证券研究报告（以下简称“本报告”）由东方证券股份有限公司（以下简称“本公司”）制作及发布。 
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