
 

快递行业 7 月份数据点评：

韵达 ASP同比环比双增 
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事件：A 股快递公司披露 2021 年 7 月经营数据。 

整体需求稳健。2021 年 7 月快递行业完成快递业务量 89.3 亿件

（+28.8%）。 

2021 年 7 月国内社零总额同比增长 8.5%，环比下降 7.1%；实物商

品网上零售额 7 月增速为+4.0%，电商渗透率下降至 22.5%。消费总量数

据下滑主要系 7 月自然灾害及散点疫情影响、电商消费亦难独善其身，7

月淡季快递行业增速依然稳健。 

量：行业量增幅收窄，通达系市占率提高。7 月快递行业完成快递业

务量 89.3 亿件，同比增长 28.8%。上市公司方面，7 月顺丰、韵达、申通、

圆通分别完成件量 8.5、15.5、8.9、14.0 亿件，同比增速分别为 33.8%、

22.5%、13.7%、31.4%，申通及圆通同比增速较 6 月变快，其他快递公司

增速下降，顺丰市占率 9.5%、相较 6 月下降，韵达、圆通及申通市占率相

较 6 月均有提高。 

价：传统淡季行业单价-11.2%，韵达 ASP 同比转正。7 月份全国快递

平均单价 9.26 元，同比下跌 1.17 元（-11.2%）。7 月份东、中和西部地区

快递平均单价分别同比下降 11.9%，8.9%和 6.1%；分类型来看，同城、

异地快递平均单价均同比下降，分别为-10.6%、-13.1%，国际快递平均单

价同比提高 8.1%。 

上市公司方面，7 月韵达单票收入 2.04 元，同比+1.5%，环比+1%；
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申通单票收入 1.97 元，同比-7.1%，环比-7.1%；圆通单票收入 2.02 元，

同比-6.3%，环比-3.8%；顺丰单票收入 15.96 元，同比-10.7%，环比+0.3%。

相比于申通、圆通较激进的价格策略，韵达的价量策略较为稳定，从收入

角度韵达的增速仍然领先。 

集中度：2021 年 7 月快递行业 CR8 为 80.8%，同比下降 2.8pp、环

比持平，去年极兔入局对行业格局的冲击基本稳定。 

投资建议：内循环大趋势下，快递行业需求无虞；供给端政策底已现，

价格战缓解会给快递企业带来业绩的逐步修复。我们强调：邮管部门直接

的价格/份额管控并不是这轮修复行情的主要逻辑，而政府对平台经济的反

垄断加码和监管收紧将约束电商资本扩张的意愿，这将从长期上改变快递

业供给增长的预期，提升存量快递公司的估值。恶性价格战毁灭行业价值

的风险已释放，适度价格竞争有利于行业龙头依仗规模、服务和成本优势

对行业后位竞争者进行出清，行业龙头创造价值的能力将被重新定价。 

投资策略：1）看多加盟制快递龙头，中通快递：绝对龙一，规模效应

最强，具备强大且平衡的加盟网络，产能及现金储备充裕，2021Q2 市占

率环比上升 0.6pp 至 21.0%，可比单票成本下降约-4%，显示出龙头的经

营统治力。韵达股份：业务量 Top2，管理团队稳定、份额优先战略定力强，

精细化管理水平突出，行业修复阶段利润弹性最大。圆通速递：件量增速

恢复、成本改善持续，航空货运业务景气高点造血能力强。2）顺丰控股，

时效件增速随宏观经济小周期回落压制了公司利润基本盘，同时叠加网络
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升级及新业务拓展的投入期带来阶段性的利润低点。即成熟业务利润周期

低点叠加新业务投入期高点，使得当期利润表不能真实反应公司在业务经

营拓展方面的成果，但我们认为行业的需求旺盛且顺丰长期竞争壁垒、成

长空间并未受损，2500-3000 亿市值的顺丰是绝佳的左侧布局标的。 

风险提示：网购增速下滑、加盟商管控风险、人力成本大幅上涨。 
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