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核心观点：2024年板块业绩增速稳健，建议关注估值回落的国产龙头

我们选取四家公司安徽合力、杭叉集团、诺力股份、中力股份为分析对象。
投资逻辑
⚫ 受益锂电产品出海，板块业绩增速稳健
2024年叉车板块业绩维持稳健增长。收入端，受国内制造业景气度下滑，大车需求减少，增速放缓，利润端，受益高毛利
率海外业务、电车占比提升，增速显著强于营收。2024年叉车板块实现营收473亿元，同比增长2% ，其中国内营收259亿元，
同比下降2%，海外营收215亿元，同比增长7%，海外营收占比提升2pct至45%，受到核心市场欧、美景气度下降，基数提
升影响，海外市场增速环比有所下降。2024年叉车板块实现归母净利润46亿元，同比增长9%，销售毛利率/净利率分别为
24%/11%，同比分别增长2.2/0.8pct。受益于高毛利率的海外业务（各企业国内海外毛利率差约5-15pct）和电动大车占比提
升、钢材等原材料价格同比下降，板块毛利率继续提升。
⚫ 内外景气度磨底，国内外景气仍磨底，关税影响总体可控
叉车行业周期性弱于传统工程机械，需求来源于（1）制造业、物流业投资规模增长，对搬运工具需求提升，（2）人工成
本提升，工厂、仓库等对工作效率的要求提高，机器替人为趋势。 2014-2023年全球叉车销量CAGR为7%，国内/海外分别
为13%/4%。
短期来看，行业国内景气磨底，70万台年销量基本均为存量更新需求；海外经销商库存处于消化期，订单增速已下滑1年有
余（22-23年），2024年Q2以来龙头丰田、凯傲在手订单环比回升约9%，反映库存消化，新订单边际改善。此外，美国关
税战加剧全球经济不确定性，但总体影响可控：关税按最新政策执行，国内叉车出口美国承担关税税率已达170%

（25%301条款+20%IEEPA+125%对等关税），出口往美国已难以盈利。国产双龙头对美敞口个位数，且已有提前备货，影
响可控。展望后续，2023年全球叉车市场结构为欧洲30%、中国25%、美国20%、其他区域25%，美国外市场空间仍然广阔，
且海外市场平衡重叉车锂电化率仅约15%，国产叉车较海外品牌优势仍然明显，出海中长期趋势不变。泰国等地建厂同样
可服务其他地区增强海外市场影响力，助力份额提升，并辅助切入市场规模更大、利润率更高的后市场。
中长期看，（1）国内外锂电化率提升仍有空间，助力结构优化+出海。2023年国内、海外锂电化率（锂电平衡重叉车占总
体叉车的比重）分别为19%/13%，提升空间广阔。（2）智慧物流有望打造第二成长曲线：根据永恒力大致测算，物料运输
中80%的成本来自于人工，我们认为劳动力短缺、人力成本上升、SKU增加等催化下，物流业、制造业智能化转型为大趋
势。过去受到AGV/AMR存在行驶速度慢、举升效率低等问题，渗透率提升速度较慢。当前AI技术发展，无人叉车上述应

用端痛点有望逐步解决，快速放量。我国国产双龙头近几年均加速在智慧物流领域布局。相较新入局厂商，传统叉车企业
具备客户积累、叉车硬件优势，有望脱颖而出
⚫ 投资建议：重点推荐产品矩阵完整、渠道建设和锂电化进程领先的【安徽合力】、【杭叉集团】 ，建议关注大车战略
推进的【诺力股份】、【中力股份】
⚫ 风险提示：市场竞争加剧风险、原材料价格波动风险、宏观经济波动风险、汇率波动风险 2
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1.1. 2024年叉车板块营收同比增长2%，增速稳健

图：2024年叉车板块营业总收入473亿元，同比增长2%

图：2024年中国叉车行业销量同比增长10%（万台）图：分车型，二三类车增速领先一四五类车，影响行业销量与收入增速间的匹配度

数据来源：Wind，WITS，东吴证券研究所

• 2024年叉车板块增速稳健：板块实现营业总收入473亿元，同比增长2% 。2024年我国叉车行业销量129万台，
同比增长10%，其中国内销量81万台，同比增长5%，出口销量48万台，同比增长19%。分车型，2024年平衡
重叉车（一、四、五类车）销量同比下降4%。

• 叉车板块收入增速低于行业销量增速，主要系制造业景气度较弱，决定行业规模与主机厂收入的平衡重叉车
需求承压。安徽合力、杭叉集团平衡重叉车占收入比重较高，2024年收入增速受影响较大。
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图：板块各企业2023/2024年营收增速

242

308

400
418

466 473

120

27%
30%

4%

12%

2%
3%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

0

50

100

150

200

250

300

350

400

450

500

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025Q1

板块营业总收入（亿元） YOY

11%
13%

4%

18%

-1%

1%
0%

11%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

安徽合力 杭叉集团 诺力股份 中力股份

各企业营业总收入YOY

2023 2024

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

40%

0

20

40

60

80

100

120

140

2019 2020 2021 2022 2023 2024

中国叉车行业销量 YOY

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

2020 2021 2022 2023 2024

行业分车型销量YOY

Ⅰ类车 Ⅱ类车

Ⅲ类车 Ⅳ+Ⅴ类车

49% 40% 36% 32% 26%

10% 10% 13% 15% 14%

0%

20%

40%

60%

80%

100%

2020 2021 2022 2023 2024

行业分车型销量占比

Ⅰ类车 Ⅱ类车 Ⅲ类车 Ⅳ+Ⅴ类车



1.1. 2024年叉车板块营收同比增长4%，增速稳健

图：海外市场引领增长，内需依旧承压

数据来源：Wind，WITS，东吴证券研究所

• 分区域，海外市场引领增长。2024年叉车板块国内营收259亿元，同比下降2%，海外营收215亿元，同比增长
7%，海外营收占比提升2pct至45%。但是受到核心市场欧、美景气度下降，基数提升影响，海外市场增速环比
有所下降。

• 海外市场毛利率显著高于国内。由于出口机型更为高端、海外竞争格局相对更好、且受益于汇率的变化，叉
车企业海外毛利率均高于国内。其中，2024年中力股份海外毛利率高于国内19pct。
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图：板块各企业海外市场营收增速
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图：各企业2023年海外毛利率显著高于国内
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1.2  2024年归母净利润同比+9%，增速强于营收

图：2024年叉车板块归母净利润同比+9%，增速强于营收

• 2024年叉车板块实现归母净利润46亿元，同比增长9%，销售毛利率/净利率分别为24%/11%，同比分别增长
2.2/0.8pct。叉车板块盈利水平继续提升，主要系（1）海外业务占比提升。从各企业分区域的毛利率看，海外
毛利率显著高于国内，海外营收占比提升带动盈利能力上行。（2）电动平衡重叉车占比提升。（3）原材料
价格下降。2024年叉车板块期间费用率提升1.8pct，为拓展海外市场&产品本地化，销售、研发费用提升明显。

• 分企业，2024年安徽合力、杭叉集团、中力股份、诺力股份归母净利润分别同比增长0.2%、18%、4%、1%。

数据来源：Wind，WITS，东吴证券研究所
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图：2024年板块期间费用率同比提升1.8pct
图：2024年叉车板块销售毛利率/净利率分别为24.1%/10.5%，同比
分别增长2.2/0.8pct
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图：板块各企业归母净利润增速



1.3 现金流：主动拓展海外市场，现金流有所下降

图：2024年主要叉车企业经营活动现金流净额有所下滑

• 2024年除诺力股份，受到海外市场拓展、对美提前备库等影响，主要叉车企业经营活动现金流净额、净现比
出现不同幅度的下滑。安徽合力、杭叉集团、中力股份经营活动现金流净额分别为4.7/13.4/4.5亿元，同比分
别下降9.8/2.9/2.1亿元；净现比分别为0.4/0.7/0.5，同比分别下降0.8/0.3/0.3。其中，安徽合力海外市场拓展力
度较大，销售费用增加明显，现金流降幅更大。诺力股份因现金结算采购支付额同比减少，现金流有所改善。

数据来源：Wind，WITS，东吴证券研究所
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图：2024年主要叉车企业净现比有所下滑
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图：2024年主要叉车企业存货周转天数有所提升

• 受海外营收占比提升影响，2024年主要叉车企业存货/应收账款周转天数有所提升。安徽合力、杭叉集团存货
周转天数分别同比增加20.1/8.2天，应收账款周转天数分别同比增加7.9/11.2天。

数据来源：Wind，WITS，东吴证券研究所
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图：2024年主要叉车企业应收账款周转天数有所提升

1.4 运营能力：海外业务占比提升，存货/应收账款周转天数提升
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2.1 周期复盘：电动化+机器替人趋势明显，成长性强于周期性

10
数据来源：WITS，Wind，东吴证券研究所

• 叉车与传统工程机械逻辑不同，成长性大于周期性：1）单车价值量低，回本周期短。叉车单车价值量多为几
万至十几万不等，1台叉车即可节省1名制造业工人年薪，传统工程机械价值量几十万到几百万不等，回本周
期较长。2）下游分散：叉车下游以制造业和仓储物流为主，需求随着经济增长和物流业发展持续增长。挖机、
起重机下游以基建、地产为主，周期性较强。3）电动化进展快：叉车工况相对简单，充电更容易，对举升力
要求也较低，随着电池技术成熟，电动化转型速度更快。当前电动化已成为行业核心驱动因素。2015-2023年
全球叉车销量从106万台增长至214万台，复合增速8%。

• 海外市场发展成熟，增速稳定。根据我们测算，按存量更新逻辑，全球行业销量每年维持0%-5%增长。

图：2015-2023年全球叉车销量CAGR=8% 图：2015-2023年全球主要区域叉车销量复合增速
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2.1 周期复盘：电动化+机器替人趋势明显，成长性强于周期性
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数据来源：WITS，Wind，东吴证券研究所

• 叉车核心下游为制造业和物流业。制造业占我国叉车下游比重六成以上，叉车销量与PMI指数相关性较强。

• 国内叉车销量随制造业、物流业发展波动上行。2012-2016年叉车销量随我国制造业、物流业平稳增长。2017年

起，电池技术成熟、环保政策收紧，电动叉车销量持续高增。2017-2024年一/二/三/四五类叉车销量CAGR分别

为19%/16%/30%/5%。其中，三类车主要替代板车，价值量低，电动化转型最为迅速，2022年销量占比达50%，

至今仍维持该水平。我们判断国内叉车行业销量盘子基本固定，未来行业销量主要源于平衡重叉车电动化转型

和存量更新，对标海外成熟市场，有望维持个位数波动。
图：我国叉车行业销量复盘：随制造业、物流业发展波动上行
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Ⅲ类车最先开始电动化转型，成为行业增长主要

驱动力，2017-2024年销量占比从28%提升至57%。

2022年受疫情影响，Ⅳ+Ⅴ类叉车销量下滑，行

业负增长。2023-2024年大车电动化、Ⅲ类车替

代手动液压车继续推动销量正增长。

行业随制造业、物流业发展波

动上行。2012-2016年复合增速

6%。内燃叉车占行业主导地位，

销量占比65%左右

四万亿计划刺激下，
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图：叉车内销与PMI具备一定相关性



2.2 国内：受制造业景气度下滑影响，叉车需求磨底

12
数据来源：WITS，Wind，东吴证券研究所

• 2024年叉车国内销量同比增长13%，主要为低价值量的三类小车驱动，平衡重叉车增速表现较弱。行业销量以
存量更新为主。受制造业需求疲软影响，我国平衡重叉车行业销量同比下降4%，表现不佳，龙头公司收入增速
慢于行业销量增速。根据我们测算，保守按十年寿命，国内一至五类叉车保有量约400万台，手动液压车保有量
约1200万台（可按1/4比例换算成三类车）。当前国内70-80万台叉车销售基本为存量更新，受制造业景气低迷影
响，行业需求磨底。

• 展望2025年，内销方面“两重”“两新”政策仍将加力扩围，支持全方位扩大内需、支撑经济持续回升向好，
可期待后续内需修复趋势。
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图：2024年我国平衡重叉车行业销量实际表现不佳

图：近几年国内叉车销量以存量更新、三类车替代手动液压车为主

单位：万台
国内叉车保有量

（万台）

手动液压车

保有量（万台）

手动液压车换算三类

车保有量（万台）

存量更新比例

（寿命更新）

存量更新需求

（万台）

保有量新增比例

（下游投资增速/机器替人）

新增需求

（万台）

国内叉车销量

（万台）

2021 338 1300 325 10% 66 - 12 78

2022 383 1200 300 10% 68 0.1% 0 69

2023 432 1080 270 10% 70 1.0% 7 77

2024 484 972 243 10% 73 1.1% 8 81

2025E 492 875 219 10% 71 1.5% 11 82

2026E 503 787 197 10% 70 2.0% 14 84



2.3 海外：全球龙头新签订单边际改善，但关税带来不确定性
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图：2022-2023年欧美洲叉车订单量下滑，国内叉车龙头出口维持高增，提份额逻辑兑现

图：2025年Q1凯傲新签订单同比+10% 图：2025年Q1丰田新签订单同比下降3%
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• 受疫情扰动影响，2021年全球叉车新签订单达到历史高峰。疫情影响消除后，除中国外，2022-2023年主要
叉车市场即欧美，新增订单同比增速均出现下滑，2023年欧洲、美洲叉车行业新签订单分别同比下降
8%/20%，龙头丰田、凯傲新签订单增速自2022年Q3起持续下滑，收入则随订单交付，持续增长。海外新签
订单下降或反映库存堆积，经销商新下单意愿不强。2024年Q2起龙头丰田、凯傲在手订单同环比修复，反
映库存消化，新订单修复。其中，凯傲订单销售区域更为分散（EMEA为主），订单边际改善更为明显。
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数据来源：WITS，Wind，东吴证券研究所



图：2023年全球叉车市场结构（按区域、销量） 图：2023年全球叉车市场结构（按区域、价值量）

2.3 海外：全球龙头新签订单边际改善，但关税带来不确定性

• 关税按最新政策执行，国内叉车出口美国承担关税税率已达170%（25%301条款+20%IEEPA+125%对等关
税），出口往美国已难以盈利。

• 国产双龙头对美敞口个位数，且已有提前备货，影响可控。展望后续：2023年全球叉车市场结构为欧洲30%

、中国25%、美国20%、其他区域25%，美国外市场空间仍然广阔，且海外市场平衡重叉车锂电化率仅约15%

，国产叉车较海外品牌优势仍然明显，出海中长期趋势不变。泰国等地建厂同样可服务其他地区增强海外市
场影响力，助力份额提升，并辅助切入市场规模更大、利润率更高的后市场。

中国, 25%

欧洲, 30%

美国, 20%

其他, 25%

2023年分地区叉车市场规模占比

中国
36%

欧洲
30%

美国
14%

其他
20%

2023年分地区叉车销量占比

丰田工业, 

36%

凯傲集团, 

23%

杭叉集团, 

5%

安徽合力, 

5%

其他, 31%

图:2023年海外叉车设备市场竞争格局（按收入） 图：国产叉车出海的三大优势
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3.1.1 锂电化：锂电叉车优势明显，渗透率有望持续提升

表：锂电叉车相对铅酸叉车优势明显（国内）

铅酸叉车 锂电叉车

初始采购成本（万元） 10 10

蓄电池八年充电费用

铅酸电池充满电消耗费用

约70元。每台车2组铅电

池，每天均需要完成饱和

充电。

充电费用=70元*2组*24天

*12月*8年≈32万元

锂电池每次饱和充电消耗费用

为36元，每组锂电池每天完成

2次饱和充电。

充电费用：36元*2次*24天*12

月*8年≈16万元

新电池购买成本
铅酸蓄电池：2万元/组*2

组=4万元
锂电池：5万元/组*1组=5万元

蓄电池八年更新成本 2次*2万元/组*2组=8万元 0

电池维护成本
1000元/年/组*2组*8年

=1.6万元
500元/年/组*8年=0.4万元

八年设备+电池更新维保成

本
52 30

其他成本

有容排放
充电时释放酸雾，使用时

排放氢气，有安全隐患
零排放，不产生任何有害气体

工作温度范围

负20℃下的放电效率仅为

50%，当温度低至-40℃

时，铅酸电池几乎无法放

电

负20℃时放电效率超过80%，

即使温度低至-40℃，其放电效

率仍超过60%

充满电耗时 8-10小时 1-2小时

报废处理费用
铅酸电池属于危废，需要

指定有资质的厂家处理

锂电池不属于危废，报废处理

无需另外支付费用

充电间维护成

本

铅酸电池需要专业充电间

充电，充电间需要通风、

防腐蚀等，每年均需要一

定的维护费用。

无需充电间

表：锂电叉车经济性显著强于内燃叉车（以3t叉车为例）

锂电叉车 内燃叉车

初始采购成本（元） 100000 50000

每小时耗电/油耗 3度 3L

电价/油价 1元/度 8元/L

每小时成本（元） 3 24

每年工作时长（小时） 2000 2000

每年能耗成本（元） 6000 48000

维护间隔时间（小时） - 400

单次维保费用（元） - 400

每小时维保成本（元） - 1

每年维保成本（元） - 2000

一年总成本（元） 106000 100000

两年总成本（元） 112000 150000

五年总成本（元） 130000 300000

• 锂电叉车相对铅酸叉车、内燃叉车更具经济性，也更加环保，近年来渗透率持续提升。
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3.1.2 锂电化：国内外平衡重叉车锂电化率仍有较大提升空间

• 叉车行业电动化转型可拆分为电动化（电动替代柴油）和锂电化（锂电替代铅酸）。国内以前者为主导，海
外以后者为主导。

• 国内：2024年叉车电动率已达到74%，其中以低价值量的三类小车为主。单独看平衡重叉车，电动化率仅
35%，内燃叉车仍占据主导地位。

• 海外：2024年平衡重叉车电动化率46%，高于国内10pct，其中锂电叉车占比仅约13%，仍有较大提升空间。
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图： 2023年我国平衡重叉车行业电动化率31%，低于全球平均40%水平

（2024年提升至35%）
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铅酸平衡重, 

10%

柴/汽油平衡重, 

71%

锂电平衡重, 13%

铅酸平衡重, 31%柴油平衡重, 56%

图：我国叉车电动化率持续提升，2024年已达74%

图： 2023年国内平衡重叉车销售结构 图： 2023年海外平衡重叉车销售结构
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3.1.3 锂电化：国产锂电叉车具备性价比，助力企业弯道超车

海外市场国产叉车竞争力

**电车均价参考永恒力、油车均价参考海斯特和丰田。

国产品牌 外资品牌

燃油叉车 铅酸叉车 锂电叉车 燃油叉车 铅酸叉车 锂电叉车

叉车采购成本（万元，含税） 25 - 30 35 30 40

备用铅酸电池采购成本（万元/组） 0 - 0 0 2 0

同类产品国内外价格差 -29% - -25% - - -

每小时成本（元） 24 - 1.8 24 1.8 1.8

每年工作时长（小时） 2000 - 2000 2000 2000 2000

每年能耗成本（元） 48000 - 3600 48000 3600 3600

发动机维护成本（元/年） 2000 - 0 2000 0 0

铅酸电池更换成本（万元/两组，全生命周期，3年换一

次）
0 - 0 0 8 0

电池维保费用（元/年） 0 - 500 0 2000 500

一年总成本（万元） 30 - 30 40 33 40

两年总成本（元） 35 - 31 45 33 41

五年总成本（元） 55 - 32.46 65 39 42

八年全生命周期总成本（元） 70 - 34 80 45 44

其他参数

每小时耗电（度）/油耗（L） 3 3

电价（元/度）/油价（元/L) 0.6 8

铅酸电池价格（两组/元）/锂电池价格（组/元） 40000 50000

图：国产锂电叉车相对海外各类叉车均具备明显性价比
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3.2. 智能化：物流业智能化转型为大趋势，无人叉车打造第二成
长曲线

• 物流业智能化转型为大趋势，无人叉车渗透率将持续提升。AGV（移动机器人/无人叉车）是智能物流系统中

的核心设备，能够在没有人工操作的情况下，按照预设的路径完成货物的搬运任务。根据永恒力测算，物料

运输中80%的成本来自于人工成本，我们认为劳动力短缺、劳动力成本上升、SKU增加等催化下，物流业、

仓储业、制造业智能化转型为行业大趋势。

• 过去受到AGV/AMR存在行驶速度慢、举升效率低等问题，渗透率提升速度较慢。当前AI技术发展，无人叉

车上述应用端痛点有望逐步解决，快速放量。

图：根据永恒力测算，物料运输中80%的运营成本来自劳动力，无人叉车具备经济效益

19



3.2. 智能化：物流业智能化转型为大趋势，无人叉车打造第二成
长曲线

• 智能物流解决方案有望为传统叉车企业打造第二成长曲线。智慧物流行业参与者众多，包括传统叉车企业，

新兴专业AGV/AMR厂商、物流集成商等。传统叉车企业具备客户积累、叉车硬件优势，有望脱颖而出。我

国国产双龙头安徽合力、杭叉集团近几年均加速在智慧物流领域布局：（1）安徽合力：①2023年子公司合力

工业车辆引入战略投资者，完成混改，②2024上半年收购安徽宇锋智能，实现合力智能物流产业园顺利开园

。2024上半年，智能物流业务营收同比增长161%。③2025年2月母公司叉车集团宣布与华为达成合作，双向

赋能。（2）杭叉集团：子公司杭叉智能已获2023年中国市场无人叉车营收额最高厂商，2024年获高工移动机

器人金球奖。2024年智能物流板块订单、营收增长均超60%。2024年12月，杭叉集团发布公告，拟于美国投

资设立智能物流公司，海外市场拓展提速。相较新入局厂商，传统叉车企业具备客户积累、叉车硬件优势，

有望脱颖而出。

表：国产双龙头智慧物流业务布局

公司名称 子公司 简介
营收

（亿元）

杭叉集团

汉和智能
2016年成立，配合杭叉集团与国际AGV控制技术提供商瑞典NDC公司进行技术合作。主要

提供物流软件等产品

9
杭叉智能 2018年成立，从事智慧物流整体解决方案，是当前国内最大的AGV厂商

杭奥智能 2022年与日本知名智能物流装备供应商奥卡姆拉合作成立

安徽合力

合力科技 公司智能物流业务核心平台企业，业务涵盖智能物流系统、AGV、智能网联等

6

宇锋智能 2024年4月收购，AGV及智慧物流系统领先供应商
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四、投资建议与风险提示



4.1 投资建议

图：可比公司估值表（2025/5/5）

⚫ 我们认为叉车行业短中期有望维持稳健增长
短期来看，行业国内景气磨底，70万台年销量基本均为存量更新需求；海外经销商库存处于消化期，订单增速
已下滑1年有余（22-23年），Q2龙头丰田、凯傲在手订单环比回升约9%，反映库存消化，新订单边际改善，若
后续国内制造业景气度回升、海外渠道补库，叉车需求有望修复。下半年，国内原材料价格仍低位震荡，且海
外收入增长，占比被动提升，叉车企业利润率有望维持较高水平。
中长期看，国内外锂电化率提升仍有空间，助力结构优化+出海。2023年国内、海外锂电化率（锂电平衡重叉车
占总体叉车的比重）分别为19%/13%，提升空间广阔。市场较担心美国风险，我们测算2024年美国市场占全球
销量、规模比重分别约12%、18%，且对电车诉求弱于核心市场欧洲，双龙头美国收入占比不足10%，实际影响
可控。此外，随21年开始销往海外的叉车机龄增长，后市场服务将接力新机销售创造新增长点。
⚫ 国内双龙头【安徽合力】、【杭叉集团】具备产品矩阵完整、渠道建设和锂电化进程领先优势，增长确定性

强，建议持续关注。
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2025/5/5
公司名称

市值 营业总收入（亿元) 归母净利润（亿元） PE

证券代码 （亿元） 2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E

603298.SH 杭叉集团 246 165 177 192 207 20.2 22.1 24.1 26.6 12 11 10 9

600761.SH 安徽合力 141 173 183 193 204 13.2 14.0 15.2 16.4 11 10 9 9

603611.SH 诺力股份 49 70 74 79 89 4.6 5.6 6.3 7.3 11 9 8 7

603194.SH 中力股份 135 66 76 88 - 8.4 10.2 12.2 - 16 13 11 -

数据来源：Wind，东吴证券研究所（杭叉集团、安徽合力为东吴预测，其余为Wind一致预测）



4.2 风险提示

⚫ 市场竞争加剧风险。工业车辆行业竞争激烈，产品同质化现象较为严重，技术壁垒相对低。
目前国内市场由杭叉集团、安徽合力双龙头主导，若未来其他工程机械主机厂进入该行业，
竞争格局可能会恶化。面对国内外企业的激烈竞争，公司必须在优势产品上持续保持核心竞
争力，并及时调整产品结构和营销策略，否则有市场份额下降的风险。

⚫ 原材料价格波动风险。原材料成本的波动与公司盈利具有较大相关性，2021年以来，钢材等

原材料价格大幅上行，对公司盈利水平造成一定负面影响。若未来地缘政治等因素再次导致
原材料价格大幅上涨，将会给公司的生产经营和盈利情况带来负面影响。

⚫ 宏观经济波动风险。公司产品广泛适用于国民经济的各个部门，下游市场涉及制造业、交通
运输业、仓储业、邮政业、批发和零售业等多种行业，与宏观经济的整体运行密切相关。而
全球政治经济形势复杂多变，国内外新冠疫情不断出现反弹、多次爆发，在一定程度上影响
到全球供应链、交通运输及物流等。若宏观经济波动，工业车辆行业景气度不及预期，不利
于公司经营稳定性。

⚫ 汇率波动风险。公司国际化发展步伐加快，产品海外市场销售规模逐年提升，业绩受汇率波
动的影响越来越大。若未来汇率出现明显波动，公司未提前采取锁汇等措施控制风险，业绩
波动性将明显增强。
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