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行业走势图 

重卡：5 月销量增速转负，关注龙头优势强化 
 

事件： 

根据第一商用车网数据，5 月重卡行业预计销量 16 万辆，同比下降 11%，
环比下降 17%；1-5 月重卡累计销量 89 万辆，同比增长 38%。 

点评： 

连续 13 个月同比高增长结束，多因素致 5 月重卡需求回落： 

（1）环保限产力度不断加强，货运需求低迷：在国家提出“碳达峰、“碳
中和”目标后，河北、山西、山东等全国多个省市纷纷下达环保限产通知。
据第一商用车网，4 月以来，受全国范围内环保限产影响，物流行业景气度
持续下降，较多地区出现公路货运量不足、运费下降、车多货少等情况，重
卡新车的购买需求出现同比较快下滑，进而导致各地经销商的客户订单持续
下降，重卡库存高企。 

（2）多地发布国五新车延期上牌政策，厂家抢装意愿降低：在终端需求已
有所回落的情况下，上海、天津、山东、河南、南京等地陆续发布推迟国五
重卡新车上牌的相关政策，虽然为厂家和经销商预留了更多的产销缓冲期，
但也使得厂家冲量、拼抢国五的意愿下降。 

（3）去年同期较高的销量基数：2020 年 2-3 月受到疫情影响，重卡需求被
压制，但随着社会复产复工，3 月中旬开始需求迅速转暖，很多被压制的需
求集中在 4-5 月份得到释放，导致去年同期销量基数较高，同样不利于今
年 Q2 同比增长。 

对二季度及全年的展望：全年来看，我们维持 21 年重卡行业销量 150 万辆
的预期。分季度来看，21Q1 由于 20 年疫情影响下的低基数，行业同比实
现大幅增长；进入 Q2，随着重卡终端需求下降以及国六政策逐步切换完毕，
行业产品增速将面临一定回落压力。 

投资建议： 

21Q2起重卡行业增速较此前将有一定回落，建议关注行业内有望凭借品牌、
技术、渠道等优势抵御行业下行风险，扩大市场份额的龙头公司，如重卡行
业龙头【潍柴动力】、治理改善的【中国重汽 A/H】、布局空气悬架的重卡
曲轴龙头【天润工业】、受益国六升级的【威孚高科】、整车龙头【一汽解
放】等。 

风险提示：宏观经济恢复不及预期，物流运输需求下滑风险，运输结构变化
风险。 
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1. 总量 

图 1：重卡销量（辆） 

 

资料来源：中国汽车工业协会，第一商用车网，天风证券研究所 

 

图 2：重卡销量同比  图 3：重卡销量环比 

 

 

 

资料来源：中国汽车工业协会，第一商用车网，天风证券研究所  资料来源：中国汽车工业协会，第一商用车网，天风证券研究所 
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2. 分类数据 

（最新分类数据截止到 21 年 4 月） 

图 4：重卡整车销量（辆） 

 
资料来源：中国汽车工业协会，天风证券研究所 

 

图 5：重卡整车销量同比  图 6：重卡整车销量环比 

 

 

 

资料来源：中国汽车工业协会，天风证券研究所  资料来源：中国汽车工业协会，天风证券研究所 
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图 7：重卡底盘销量（辆） 

 

资料来源：中国汽车工业协会，天风证券研究所 

 

图 8：重卡底盘销量同比  图 9：重卡底盘销量环比 

 

 

 

资料来源：中国汽车工业协会，天风证券研究所  资料来源：中国汽车工业协会，天风证券研究所 
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图 10：重卡半挂牵引车销量（辆） 

 
资料来源：中国汽车工业协会，天风证券研究所 

 

图 11：重卡半挂牵引车销量同比  图 12：重卡半挂牵引车销量环比 

 

 

 

资料来源：中国汽车工业协会，天风证券研究所  资料来源：中国汽车工业协会，天风证券研究所 
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3. 行业相关数据 

3.1. 宏观 

图 13：GDP 同比  图 14：固定资产投资完成额累计同比 

 

 

 

资料来源：国家统计局，天风证券研究所  资料来源：国家统计局，天风证券研究所 

 

图 15：工业增加值同比  图 16：全社会用电量（亿千瓦时） 

 

 

 

资料来源：国家统计局，天风证券研究所  资料来源：国家统计局，天风证券研究所 
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3.2. 工程重卡相关数据 

图 18：挖掘机销量（台）  图 19：挖掘机销量同比 

 

 

 
资料来源：中国工程机械协会，天风证券研究所  资料来源：中国工程机械协会，天风证券研究所 
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资料来源：国家统计局，天风证券研究所  
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图 20：装载机销量（台）  图 21：装载机销量同比 

 

 

 

资料来源：中国工程机械协会，天风证券研究所  资料来源：中国工程机械协会，天风证券研究所 

 

3.3. 物流重卡相关 

图 22：中国公路物流运价指数  图 23：中国公路物流运价指数：整车运输 

 

 

 
资料来源：中国物流与采购联合会，天风证券研究所 

 

 

 资料来源：中国物流与采购联合会，天风证券研究所 

 

图 24：中国公路物流运价指数：零担重货  图 25：中国公路物流运价指数：零担轻货 

 

 

 

资料来源：中国物流与采购联合会，天风证券研究所  资料来源：中国物流与采购联合会，天风证券研究所 
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4. 风险提示 

宏观经济恢复不及预期，物流运输需求下滑风险，运输结构变化风险。 

  

图 26：中国公路物流运量指数  

 

 

资料来源：中国物流与采购联合会，天风证券研究所  
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