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公司基本信息 

产业别 交通运输 

A 股价(2025/9/18) 17.05  

深证成指(2025/9/18) 13075.66  

股价 12 个月高/低 19.73/9.42 

总发行股数(百万) 1530.80  

A 股数(百万) 1467.20  

A 市值(亿元) 250.16  

主要股东 浙江菜鸟供应

链管理有限公

司(25.00%) 

每股净值(元) 6.51  

股价/账面净值 2.62  

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) -12.5  57.1  67.7  

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2024-10-31 11.06 买进 

2025-01-14 9.79 买进 

2025-05-28 10.27 买进 

 

产品组合 

快递服务 98.7% 

其他 1.3% 

  

机构投资者占流通 A股比例 

基金 2.9% 

一般法人 43.5% 

 

股价相对大盘走势 

 

 

申通快递 (002468.SZ) 买进（Buy） 

8月单票收入好于预期，公司利润弹性有望释放 

事件： 

公司公布2025年8月运营数据，8月单月快递业务实现收入44.34亿元，

YOY+14.47%；完成业务量21.47亿件，YOY+10.92%；单票收入录得2.06亿元，

YOY+3.00%。 

点评： 

◼ 8月公司单票收入如期回升，业务量维持两位数增长：7月国家邮政局召

开会议强调反对“内卷式”竞争，浙江、广东等快递高产区陆续开始调

价，8月全国快递行业单票收入环比止跌回升，MOM+0.13%。而公司 8月

单票收入录得 2.06亿元，YOY+3.00%，同比增速自 2023年 2月以来实现

首次回正，MOM+5.07%，同环比表现均好于预期。业务量方面，公司 8月

完成快递 21.47亿件，YOY+10.92%，保持稳健增长。 

◼ 后续单票收入有望继续回升，公司利润弹性将释放：9月江苏、湖北、山

东等地区陆续跟进涨价，我们预计后续行业单票价格将继续上行，将持

续增厚行业利润。面对行业反内卷形势，公司一方面响应政策精神，幷

购丹鸟物流从而填补高端市场短板，形成“经济型快递+品质快递”双业

务矩阵；另一方面公司继续夯实内功，2025H1自动化分拣设备、自有车

辆较上年末分别增长 21.23%、8.66%，幷直营化收购义乌等三家直属转运

中心，2025年底产能有望提升至日均 9000万单以上（8月日均单量 7000

万单）。展望未来，公司将受益于行业价格回升+件量增长，公司利润将

得到释放。 

◼ 盈利预测及投资建议：上调盈利预测，预计 2025-2027年公司分别实现

净利润 14、17、21亿元（此前分别为 14、16、19亿元），YOY分别为+33%、

+26%、+21%，EPS为 0.9元、1.1元、1.4元，当前 A股价对应 PE分别为

19、15、12倍，我们看好公司利润弹性释放，维持“买进”的投资建议。 

◼ 风险提示：价格竞争加剧，终端需求疲软，降本效果不及预期 

年度截止 12月 31日   2023 2024 2025F 2026F 2027F 

纯利 (Net profit) RMB百万元 341  1040  1382  1734  2097  

同比增减 ％ 18.41  205.24  32.85  25.52  20.90  

每股盈余 (EPS) RMB元 0.23  0.69  0.90  1.13  1.37  

同比增减 ％ 21.05  200.00  30.80  25.52  20.90  

A股市盈率(P/E) X 74.13  24.71  18.89  15.05  12.45  

股利 (DPS) RMB元 0.02  0.02  0.32  0.42  0.51  

股息率 (Yield) ％ 0.12  0.12  1.85  2.46  2.97  
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【投资评等说明】 

          评等                                     定义                                                    

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表  

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

营业收入 40924  47169  54661  62833  69798  

经营成本 39214  44337  51344  58918  65184  

营业税金及附加 78  84  109  126  140  

销售费用 168  135  142  157  174  

管理费用 801  889  984  1131  1256  

财务费用 181  238  273  283  314  

资产减值损失 -52  -52  -17  -23  -23  

投资收益 14  33  24  29  29  

营业利润 460  1356  1887  2260  2734  

营业外收入 23  16  32  24  24  

营业外支出 65  68  77  70  72  

利润总额 418  1304  1842  2213  2685  

所得税 85  277  343  435  542  

少数股东损益 -7  -14  -6  -10  -11  

归属于母公司所有者的净利润 341  1040  1382  1734  2097  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

货币资金 2433  2001  3134  4661  5886  

应收帐款 842  1095  1205  1325  1458  

存货 88  85  91  99  107  

流动资产合计 6236  7088  7655  8267  8929  

长期投资净额 43  25  26  27  28  

固定资产合计 9422  10362  11087  11753  12458  

在建工程 226  408  469  539  620  

无形资产 16514  18224  19682  21060  22534  

资产总计 22750  25312  27337  29327  31463  

流动负债合计 10077  11697  12282  12896  13541  

长期负债合计 3854  3807  4149  4481  4840  

负债合计 13931  15504  16432  17378  18381  

少数股东权益 31  1  1  1  2  

股东权益合计 8788  9807  10904  11948  13080  

负债和股东权益总计 22750  25312  27337  29327  31463  

附三：合幷现金流量表 

会计年度（百万元） 2023 2024 2025F 2026F 2027F 

经营活动产生的现金流量净额 3358  3944  3969  4449  4273  

投资活动产生的现金流量净额 -2940  -3684  -2987  -3237  -3287  

筹资活动产生的现金流量净额 262  -677  151  314  240  

现金及现金等价物净增加额 683  -417  1133  1527  1225  
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