
 

快递行业 2021 年中期策略：

行业维持高景气度 格局优化
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投资要点： 

电商红利持续，件量维持高增速。电商件是目前快递业务量的重要来

源，网购渗透率不断提升、下沉市场潜力释放、直播电商等新增长点将持

续为快递行业提供驱动力，服务保障能力持续增强支撑快递需求有效释放。

总体来看，受益于我国电商的巨大红利，快递行业在未来一段时间仍将维

持高景气度，下半年快递件量有望维持高速增长，预计全年快递业务量将

超 950 亿件。 

市场集中度提升，格局加速演变。极兔抢占可观市场份额，龙头表现

分化。 

2021Q1 行业 CR6 回落至 80.2%，顺丰经济件持续发力，公司市占率

上升至 11.3%，而通达系市占率均有所下滑，主要原因是 2020Q4 开始极

兔件量迅速增长，通达系业务量受到极兔分流。经粗略估算，极兔 Q1 市

占率已达到 8.2%，超越百世跻身行业前六位。若将极兔包含在内，2021Q1

行业 CR7 已达到 88.4%，市场集中度进一步提升。 

行业监管强化，价格战阶段性缓和。浙江省政府第 70 次常务会议审

议通过《浙江省快递业促进条例（草案）》，行业首次针对价格竞争立法。

在义乌百世、极兔停业整顿及浙江省法规出台背景下，义乌价格战有所缓

和，我们认为，行业监管加强有利于防范恶性价格竞争，一定程度上缓解

价格战的强度，通达系有望迎来利润的改善。 
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资产开支提速，龙头壁垒加固。2020 年疫情加速线上消费渗透，行业

增速超预期，各家资本开支随之大幅提升，龙头资本开支持续领先。重资

产筑就行业壁垒，龙头网络基础设施完善，产能储备充足，壁垒不断加固。

从盈利水平来看，龙头公司一方面成本具有优势，另一方面拥有一定产品

溢价，因此毛利率水平相对较高。后续来看，虽然行业监管强化有望阶段

性缓和价格战，但是行业竞争仍在持续加剧，头部快递公司通过扩充产能、

加速布局、提升自动化水平等手段抢占市场份额，其对资金的需求不减，

因此龙头的融资能力或成为其在价格战中笑到最后的重要因素。 

投资策略：2021 下半年，快递板块选股建议遵循两条主线：一是主打

中高端市场，产品结构完善、服务质量突出的直营制综合物流服务商；二

是、市场份额持续领先、资产规模较大、成本优势显著的加盟制快递龙头。

建议关注：顺丰控股、圆通速递、韵达股份。 

风险提示：宏观经济下行；业务量增速不及预期；监管政策落地不及

预期；竞争恶化，价格战超预期；末端网点退网。 
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