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事项： 

2019 年 4 月汽车起重机销售 5152 台，同比+65%，环比-22%，1-4 月累计同比+69%；随车起重机销售 1617 台，

同比+22%，环比-3%，1-4 月累计同比+15%；履带起重机销售 253 台，同比+34%，环比-33%，1-4 月累计同比+58%；

装载机销售 12685 台，同比+7%，环比-29%，1-4 月累计同比+13%；推土机销售 634 台，同比-36%，环比-37%，1-4

月累计同比-22%；压路机销售 2110 台，同比-24%，环比-24%，1-4 月累计同比-12%；平地机销售 423 台，同比-31%，

环比-36%，1-4 月累计同比-23%。 

观点： 

汽车起重机单月同比+65%，高基数下持续高增长。4 月汽车起重机销售 5152 台，同比+65%高基数下持续高增

长，环比-22%。1-4 月累计销量 17567 台，累计同比+68%。从品牌来看，徐工重型，中联重科，三一重工分别销售

了 2086、1487、1193 台，市占率分别为 40%、29%、23%；同比分别上升-9.17、6.88、5.02 个百分点。随车、履带

起重机单月分别同比涨幅 35%，26%，市场状况乐观。随车起重机销售 1617 台，同比+22%，1-4 月累计销售 5715

台，同比+15%；履带起重机销售 253 台，同比+34%， 1-4 月累计 906 台，同比+58%。作为工程机械的小众市场，

状况良好。 

装载机销量出口占比下滑，国内增速维持较高水平。4 月装载机销售 12685 台，同比+7%，环比-29%，1-4 月累

计销售 41379 台，同比+13%。4 月出口 1732 台，同比-9.7%，环比-39.9%，出口占比有所下滑。从地区来看，山东

（7.78%）、陕西（5.20%）、河北（5.45%）为装载机需求大省。总体增速维持较高水平。 

推土机销量出口占比开始回升，山推市占率稳居第一。4 月推土机销量 634 台，同比-36%，环比-37%，1-4 月

累计销量 2429 台，累计同比-22%。山推市占率 62.99%，位居第一。从年度数据来看，山推的市占率逐步上升一直

持续到 2017 年，之后有轻微下降。 

压路机 4 月销售 2110 台，单月同比-24%，环比-24%。4 月压路机销售 2110 台，同比-24%，环比-24%，1-4 月

累计销售 6782 台，同比-12%。3 月压路机销量同比-8%，环比+193%，每年 3 月是压路机销售旺季，为全年压路机

销量最高的月份。从地区来看，江苏（7.17%）、河南（5.64%）、陕西（5.50%）为压路机需求大省。 

平地机销量单月同比-31%，徐工道路市占率维持第一。4 月平地机销售 423 台，同比-31%，环比-36%，1-4 月

累计销售 1649 台，同比-23%。4 月出口 243 台，同比-14.4%，环比-6.2%。作为龙头企业的徐工道路销售 154 台，

市占率达到 40%，同比+9.77%；1-4 月份徐工累计销售 507 台，累计市占率 33%，同比+3.3%。 

投资建议：维持对工程机械行业“推荐”的投资评级，推荐标的三一重工、恒立液压、中联重科、徐工机械，

建议关注柳工、艾迪精密等。 

风险提示： 

经济回暖不及预期，固定资产投资和房地产投资不及预期。 

行业研究 

 

工程机械 
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评论： 

一、销量情况：起重机械维持高增长 

2019年4月份9家企业共计销售5138台汽车起重机，同比涨幅64.63%；1-4月份累计销售17532台，同比涨幅67.95%。

6 家企业共计销售 1326 台随车起重机，同比涨幅 34.89%；1-4 月份累计销售 4658 台，同比涨幅 16.10%。4 家企业

共计销售 220 台履带起重机，同比涨幅 26.44%；1-4 月份累计销售 810 台，同比涨幅 65.31%。 

2019年 4月主要企业销售 12052台装载机，同比涨幅 1.82%。其中 ZL30、ZL50 吨位机销量 10913 台，同比下降 2.88%；

1-4 月两种吨位机累计销量 37922 台，同比涨幅 2.53%。 

2019 年 4 月份 10 家企业共计销售 546 台推土机，同比下降 44.79%。其中出口 43 台，同比涨幅 152.94%；1-4 月累

计销量 2224 台，同比下降 28.21%，其中累计出口 130 台，同比下降 7.80%。 

2019 年 4 月份 20 家企业共计销售 2015 台压路机，同比下降 23.92%，其中出口 273 台，同比下降 21.78%；1-4 月份

累计销售 6761 台，同比下降 12.63%；累计出口 1015 台，同比下降 15.13%。 

2019 年 4 月纳入统计的 9 家平地机制造企业，共计销售平地机机械产品 383 台，同比下降 37.32%。其中出口 183 台，

同比下降 1.08%；1-4 月份累计销售平地机械产品 1536 台，同比下降 28.69%，累计出口 569 台，同比下降 15.33%。 

图表 1  汽车起重机年度销售数据  图表 2  随车起重机年度销售数据 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

 

图表 3  履带起重机年度销售数据  图表 4  装载机年度销售数据 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 
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图表 5  推土机年度销售数据  图表 6  压路机年度销售数据 

 

 

 

资料来源：Wind，华创证券  资料来源：Wind，华创证券 

 

图表 7  平地机年度销售数据 

 

资料来源：Wind，华创证券 

二、竞争情况：起重机竞争格局有所变化，其他品类龙头优势稳定 

在汽车起重机方面，徐工重型，中联重科，三一重工分别销售了 2086、1487、1193 台，市占率分别为 40.49%、28.86%、

23.16%；同比分别上升-9.17、6.88、5.02 个百分点。1-4 月份三家分别累计销售 7080、4916、4380 台，累计市占率

分别为 40.30%、27.98%、24.93%，同比分别上升-6.30、3.22、5.69 个百分点。在随车起重机方面，作为龙头企业的

徐随销售 1069 台随车起重机，市占率达到 66.11%，同比上升 12.63 个百分点。1-4 月累计销售 3686 台随车起重机，

累计市占率达到 64.50%，同比下降 3.56 个百分点。 
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图表 8  三大企业在汽车起重机市场市占率变化趋势 

 
资料来源：Wind，华创证券 

 

图表 9  徐随在随车起重机市场市占率变化趋势 

 
资料来源：Wind，华创证券 

在推土机方面，作为龙头企业的山推销售 324 台推土机，市占率达到 59.34%，同比下降 15 个百分点。1-4 月份累计

销售 1401 台推土机，累计市占率 62.99%，同比下降 6.44 个百分点。 
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图表 10  山推在推土机市场市占率变化趋势 

 
资料来源：Wind，华创证券 

在压路机方面，徐工，三一，柳工分别销量了 558、222、217 台，市占率分别为 26.51%、10.55%、10.31%，同比分

别上升-3.78、2.13、-0.50 个百分点。1-4 月份，三家分别累计销售 1983、626 台、627 台，累计市占率分别达到 29.33%、

9.26%、9.27%，同比分别上升-0.65、1.56、2.82 个百分点。 

图表 11  三大企业在压路机市场市占率变化趋势 

 
资料来源：Wind，华创证券 

2019 年 4 月份，在平地机方面，作为龙头企业的徐工道路销售 154 台平地机，市占率达到 40.21%，同比上升 9.77

个百分点；其中出口 80 台，市占率达到 43.72%，同比上升 15.61 个百分点。1-4 月份徐工累计销售 507 台平地机，

累计市占率 33.01%，同比上升 3.3 个百分点；其中累计出口 220 台，累计市占率 38.66%，同比上升 7.56 个百分点。 
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图表 12  徐工在平地机市场市占率变化趋势 

 
资料来源：Wind，华创证券 

三、销售区域：4 月北方整体销售情况优于南方 

从销售区域来看，装载机方面，占总销售量超 5%的地区分别为山东（7.78%）、陕西（5.20%）、河北（5.45%）；

销售占比为 3%-5%的地区分别为山西（4.75%）、河南（4.57%）、安徽（4.41%）、湖北（3.69%）、四川（3.53%）、

西藏（3.34%）、内蒙古（3.25%）、江苏（3.19%）和广东（3.04%）。同比增速排名前 5 的地区分别为陕西（64.14%）、

西藏（61.85%）、安徽（44.69%）、山西（43.97%）和山东（47.54%）。 

图表 13  各省市地区装载机销售情况 

 

资料来源：Wind，华创证券 

压路机方面，占总销量超 5%的地区分别为江苏（7.17%）、河南（5.64%）、陕西（5.50%）；销售占比为 3%-5%的

地区分别为山东（4.84%）、安徽（4.75%）、四川（4.75%）、北京（4.05%）、河北（3.87%）、甘肃（3.59%）、

湖北（3.49%）和山西（3.45%）。同比销量涨幅的地区分别为山西（34.55%）、上海（43.75%）、辽宁（14.58%）、

宁夏（6.78%）。 
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图表 14  各省市地区压路机销售情况 

 

资料来源：Wind，华创证券 

四、5 月销量预判：挖机单月销量转负，起重机维持高增长 

据草根调研显示，预计 5 月挖机销量同比转负（预计下滑 10%上下），起重机维持高增长（预计增速达到 30%

以上）。 

五、风险提示 

经济回暖不及预期，固定资产投资和房地产投资不及预期。  
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华创行业公司投资评级体系(基准指数沪深 300) 

公司投资评级说明： 

强推：预期未来 6 个月内超越基准指数 20%以上； 

推荐：预期未来 6 个月内超越基准指数 10%－20%； 

中性：预期未来 6 个月内相对基准指数变动幅度在-10%－10%之间； 

回避：预期未来 6 个月内相对基准指数跌幅在 10%－20%之间。 

行业投资评级说明： 

推荐：预期未来 3-6 个月内该行业指数涨幅超过基准指数 5%以上； 

中性：预期未来 3-6 个月内该行业指数变动幅度相对基准指数-5%－5%； 

回避：预期未来 3-6 个月内该行业指数跌幅超过基准指数 5%以上。 

分析师声明 

每位负责撰写本研究报告全部或部分内容的分析师在此作以下声明： 

分析师在本报告中对所提及的证券或发行人发表的任何建议和观点均准确地反映了其个人对该证券或发行人的看法和判断；分析师

对任何其他券商发布的所有可能存在雷同的研究报告不负有任何直接或者间接的可能责任。 

免责声明 

本报告仅供华创证券有限责任公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。 

本报告所载资料的来源被认为是可靠的，但本公司不保证其准确性或完整性。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布

本报告当日的判断。在不同时期，本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司在知晓范围内履行披露义务。 
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