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◼ 4 月叉车销量内/外销分别同比+30%/12%，行业景气延续 

2024 年 4 月叉车行业合计销量 123876 台，同比增长 24%，其中国内销量 85072 台，

同比增长 30%，出口销量 38804 台，同比提升 12%。4 月叉车行业销量延续增长趋势，

且国内同比增速较强，我们判断系：国内制造业景气度较好，4 月 PMI 为 50.4%，环

比下降 0.4pct，仍保持在景气区间，物流业景气度延续，4 月物流业景气指数 52.4，环

比提升 0.9pct。4 月仓储指数 49.0%，环比下降 3.6pct，主要系 3 月需求集中释放后，

市场进入消化前期需求的恢复期，但业务活动预期指数 56.2%，环比回升 2.7pct，后续

仓储业务需求有望修复。展望 2024 年，行业有望保持稳健增长：（1）国内环保政策收

紧、大规模以旧换新政策推进，内销结构有望优化，规模持续增长。2024 年 3 月国务

院印发《推动大规模设备更新和消费品以旧换新行动方案》，推进重点行业设备更新改

造，且提出要分行业分领域实施节能降碳改造。后续随政策落实，行业同样受益。（2）

海外景气度未见下行，份额提升逻辑可持续。2021 年受疫情影响、供应链阻塞，全球

叉车订单量达到历史高峰。随后疫情扰动消除，2022-2023 年欧美，新增订单同比增速

均出现下滑。在此背景下，国内叉车龙头新签订单仍向上，海外营收增速维持高位，杭

叉集团 2022/2023 年海外营收增速分别为 70%/30%，安徽合力 2022/2023 年海外营收

增速分别为 57%/32%。我们判断国产叉车短交期、锂电化领先等优势仍可持续，将驱

动份额持续提升。 

◼ 2024Q1 叉车板块收入增速弱于销量，关注后续平衡重叉车复苏优化结构 

我们选取杭叉集团、安徽合力、诺力股份为叉车板块核心标的。2024 年 Q1 叉车板块

实现营业总收入 102 亿元，同比增长 5%，而同期叉车行业销量 32 万台，同比增长

11%，板块收入增速低于行业增速，主要系销量受三类小车影响较大，影响行业规模、

主机厂收入和盈利水平的平衡重叉车需求复苏刚起步。平衡重叉车应用领域更加广泛，

销量与整体经济活跃度相关性强，且存量设备更新规模更大。3-4 月国内制造业 PMI 回

到枯荣线以上，随存量更新政策推进，大车销量有望提升，板块有望受益。 

◼ 叉车行业成长性强于周期性，继续看好成长确定性强的国产龙头 

叉车与传统工程机械逻辑不同，成长性大于周期性。行业需求来源于（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，行业 2017-2023 年销量复合增速 15%。锂电化、全

球化为国产叉车两大趋势，由于电动叉车、出口叉车的单车价值量、利润率较高，行

业规模有望持续增长：（1）锂电化：高价值量平衡车锂电化带动产业规模提升。2023

年我国行业平衡重叉车电动化率约 31%，低于欧美 48%水平（按订货量测算）。（2）全

球化：2023 年海外叉车市场规模约 1200 亿元，国产双龙头杭叉集团、安徽合力海外份

额仅各 5%，提升空间广阔。（3）后市场：海外叉车龙头后市场与租赁业务收入占比约

40%，国内叉车厂以设备销售为主。随着我国叉车保有量提升，后市场服务有望成为业

绩新增长点。 

◼ 风险提示：行业竞争格局恶化，地缘政治冲突，原材料价格波动  
 

表 1：重点公司估值（2024/5/15） 
 

代码 公司 
总市值

（亿元） 

收盘价

（元） 

EPS（元） PE 
投资评级 

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 

603298 杭叉集团 316.88 33.87 1.84 2.19 2.60 18.42 15.47 13.03 增持 

600761 安徽合力 215.26 27.50 1.63 1.95 2.41 16.84 14.10 11.41 买入 
  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图1：2024 年 4 月叉车行业销量同比+24%  图2：2024 年 4 月叉车国内销量同比+30% 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图3：2024 年 4 月叉车出口销量同比+12%  图4：2024 年 4 月物流业景气指数 52.6 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图5：2024 年 4 月制造业 PMI 50.4  
图6：电动叉车出口单价逐年提升明显，出口结构持续

优化 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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