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事件：

邮政局发布 2022 年 11 月快递发展报告与 11 月邮政行业运行情况。

点评：

11月快递数据遇冷。根据国家邮政局测算，2022年11月全国快递发展指数为338.7，同比增长1.2%，

上期为358。其中，服务质量指数为481.3，同比上升13.3%；发展规模指数、发展能力指数、发展趋

势指数分别为393.3、234.6、58.7，同比分别下降6.4%、3.7%、28.3%。服务质量指数明显改善，快

递行业从价格竞争向服务竞争快速过渡。据国家邮政局统计，1-11月份快递业务累计完成业务量达

1002.1亿件，同比增长2.2%；快递业务收入累计完成9569.8亿元，同比增长1.6%。其中，11月快递业

务累计完成业务量达103.5亿件，同比下降8.7%；快递业务收入完成978.5亿元，同比下降9%；行业单

票收入约9.45元。

网购渗透率创新高但双十一件量下滑。2022年11月社零消费总额为38615亿元，同比下降5.9%，11月

实物商品网上零售额占社会消费品零售总额的比重达27.1%，环比提升0.9个百分点创下新高。11月1

日至11日，快递包裹处理量达42.7亿件，上年同期为68亿件，同比下降37.2%。11月1日及11日双峰快

递包裹处理量超5亿件，而上年同期峰值分别为5.69亿件、6.96亿件，双十一期间总快递量与峰值快

递量均出现明显下滑。我们认为主要系国内疫情扰动、多地物流网路不通畅且部分网点处于封控阶段

导致供给不足。双十一快递需求增长阶段性趋缓，促进快递业转型提质提价。

通达系快递票均收入提升，韵达快递量受疫情影响仍较大。2022年11月，顺丰、韵达、申通、圆通快

递业务量分别为10.57亿件、14.80亿件、12.08亿件、16.28亿件，同比分别+2.92%、-21.40%、+2.20%、

-6.70%。1-11月，快递与包裹服务品牌集中度指数CR8为84.6，较1-10月下降0.2。票均收入分别为14.87

元、2.88元、2.62元、2.72元，票均收入同比分别-6.01%、+21.01%、+6.50%、+5.02%。在疫情拖累

下，11月通达系快递单票收入略有提升，韵达快递量下滑仍严峻。

投资策略：11月疫情扰动下快递件量遇冷，长期来看快递需求增长阶段性趋缓，通达系等快递龙头亦

开启对产品价格结构的调整，低价竞争的可能性继续下降。近期国内疫情爬坡导致快递运力严重短缺，

考虑到各地达峰时间不一及淡季到来，短期内快递数据或承压，预计春节后多地完成达峰将带动快递

供给回暖。建议抓紧低位布局机会，看好通达系快递盈利能力改善与顺丰产品结构持续调整优化。推

荐当前具有估值优势的顺丰控股（002352）；关注圆通速递（600233）、韵达股份（002120）等。

风险提示：（1）行业竞争格局尚未固定，在龙头普遍提质提价的情况下新进入者可能再次挑起价格战

以换取市场份额。（2）行业政策变化可能引起行业格局变动。（3）快递行业受疫情影响较大，新冠散

点疫情反复扰动可能导致快递物流受阻。（4）宏观经济波动可能对居民消费意愿产生影响，从而降低

网购快递需求等。

交通运输行业

推荐 （维持） 快递数据阶段遇冷不改长期向好趋势
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

中性 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

行业投资评级

推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

谨慎推荐 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间

中性 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上

风险等级评级

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。
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