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报告核心观点

◼ 行业总量：4月重卡随销售旺季结束产批零环比回落，企业减库，渠道显著减库：1）产量：4月
重卡行业月度整体产量为7.67万辆，同环比分别-10.6%/-34.1%；2）批发：4月国内重卡批发量
为8.23万辆，同环比分别-1.0%/-28.9%；3）上险：4月重卡终端销量为6.48万辆，同环比分别
+17.0%/-13.7%；综合产批零表现来看，4月重卡随销售旺季结束影响产批零环比有所回调。4）
出口：4月重卡行业出口2.54万辆，同环比分别+6.7%/+3.4% 。5）库存：4月重卡行业企业库存
-0.56万辆；渠道库存-0.80万辆，企业端减库，渠道端显著减库。展望5月，我们预计重卡行业批
发销量为8.4万辆左右，同环比分别+8.5%/+2.1%。

◼ 行业结构：新能源渗透率环比不变，重卡行业新能源渗透率7.06%，环比+0.0pct。4月国内重卡
行业新能源产品销量为4577辆，行业渗透率为7.0%（纯电+氢能源+燃料电池），同环比分别
+3.0/+0.0pct。其中纯电重卡销量为4363辆，同环比分别+100.8%/-13.4%；燃料电池重卡销量
为214辆，同环比分别+116.2%/-10.8%；天然气重卡销量26351辆，同环比分别+160.4%/-
10.2%，天然气重卡销量占比40.63%，同环比分别+22.4/+1.6pct，4月新能源重卡环比表现不
及燃油重卡。

◼ 公司维度：4月重卡主要企业产批零环比向下回调，中国重汽销量表现领跑行业。1）批发：4月
国内重卡批发销量（含非完整车辆和半挂牵引车）排名前五的企业分别为中国重汽/一汽集团/陕
西重汽/东风汽车/北汽福田，销量分别为2.34/1.81/1.45/1.08/0.54万辆，五家企业市占率分别为
28.4%/21.9%/17.7%/13.1%/6.5%，CR5为87.7%，同环比分别-0.7/-2.1pct，集中度环比下降；
2）上险：4月国内重卡终端上险量（含非完整车辆和半挂牵引车）排名前五的企业分别为一汽集
团/东风汽车/中国重汽/陕西重汽/北汽福田，市占率分别为23.1%/21.7%/19.0%/11.3%/10.0%，
CR5为85.1%，同环比分别+3.1/+0.0pct，集中度环比不变。
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报告核心观点

◼ 发动机配套维度：潍柴发动机配套量同比上升环比下降，解放/重汽/陕汽等均保持主要供货商，
重卡发动机龙头地位稳固。1）发动机企业角度：4月潍柴动力配套量2.25万套，同环比分别
+31.9%/-19.5%。核心配套车企为中国重汽/一汽集团/陕汽集团/东风汽车/大运集团，五家整车
厂出货量占比分别为38.7%/26.3%/23.7%/3.9%/2.4%，CR5为95.1%，同环比分别+6.6/-
0.8pct。潍柴动力在天然气重卡发动机细分市场市占率62.5%，环比-5.4pct。2）整车厂内部来
看：陕西重汽/中国重汽/一汽解放/东风汽车/福田汽车企业中，潍柴发动机配套比例分别为
72.8%/70.7%/39.5%/6.2%/5.7% ， 同 比 分 别 -7.2/+23.3/-1.7/+0.2/-5.7pct ， 环 比 分 别 -
5.3/+1.8/-3.6/-0.4/+0.3pct。潍柴为陕汽/重汽/解放的核心供应链。 

◼ 投资建议：燃气重卡+出口高增双重向好，以旧换新政策进一步刺激，24~25年重卡板块有望持
续周期向上。1）油气价差持续拉大+运价走低+燃气车产品类型逐步丰富等因素叠加，驱动燃气
车性价比和客户接受度迅速提升；同时国内天然气供给充裕，各地加气站建设加速推进，供给/需
求/政策多维催化，2024~2025年燃气重卡渗透率有望高增；2）重卡出口展现强韧性，销量稳定
增长突破，独联体/中东/非洲/东南亚等地多点开花，自主重卡性价比优势凸显，海外市占率持续
提升；3）以旧换新政策值得期待，当前国内国四及以下排标重卡保有量依然较高，政策法力有望
刺激增量需求，看好向上。我们预计2024~2025年国内重卡行业批发销量分别为103/125万辆，
同比分别+12.6%/+22.2%。重卡板块投资聚焦强α（天然气重卡受益）+业绩兑现高确定性品种
进行布局【潍柴动力+中国重汽+一汽解放/福田汽车】。

◼ 风险提示：国内重卡行业复苏不及预期，天然气价格上涨超出预期。 
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一、4月重卡产批有所回落，出口同环比上升



4月重卡产批受销售旺季结束影响有所下滑

◼ 4月重卡产批有所下降，销售旺季结束后产批环比下滑：
➢ 1）产量：2024年4月我国重卡行业月度整体产量为7.67万辆，同环比分别-10.6%/-31.4% ；
➢ 2）批发量： 4月国内重卡批发量为8.23万辆，同环比分别-1.0%/-28.9%；
➢ 3）结构维度：4月重卡整车/重卡底盘/半挂牵引车批发量占比分别为23.5%/21.4%/55.1%，分

别同比-5.5/+2.2/+3.3pct，分别环比-0.1/+0.4/-0.3 pct，半挂车批发量占比依旧保持首位。

◼ 展望5月，我们预计重卡行业批发销量为8.4万辆左右，同环比分别+8.5%/+2.1%。

图：重卡行业月度产量变化（万辆） 图：重卡行业月度批发销量变化（万辆）

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所 6
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4月终端零售同比显著上升，出口同环比上升

◼ 上险角度，4月重卡同比上升，传统销售旺季过后环比有所下降。2024年4月重卡终端销量为
6.48万辆，同环比分别+17.0%/-13.7% ，终端需求同比上升，环比有所下降。

◼ 出口角度，4月重卡出口同环比上升，出口产品仍以半挂车为主。2024年4月我国重卡行业出口
2.54万辆，同环比分别+6.7%/+3.4%。其中，4月重卡整车出口量为0.66万辆，同环比分别-
9.6%/+3.6%，整车占总出口比例为25.9%，同环比分别-4.7/+0.1pct；重卡底盘出口量为0.64
万辆，同环比分别+21.3%/+8.4%，底盘占总出口比例为25.3%，同环比分别+3.1/+1.2pct；
半挂车出口量为1.24万辆，同环比分别+10.4%/+0.8%，半挂车占总出口比例为48.8%，同环比
分别+1.6/-1.2pct。

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所

图：重卡行业月度出口变化（辆）
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图：重卡行业月度上险量变化（万辆）
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4月重卡行业企业端减库，渠道端显著减库

◼ 库存角度，4月企业减库，渠道开始减库。
◼ 4月重卡（含非完整车辆和半挂牵引车）企业库存-5557辆；其中，一汽集团、陕西重汽、北汽

福田月度库存减少较多，4月库存分别-1795/-2574/-2157辆；东风汽车小幅加库，4月库存
+1508辆；中国重汽库存保持稳定，4月库存-278辆。

◼ 4月重卡（含非完整车辆和半挂牵引车）渠道库存为-7988辆；其中，一汽集团、东风汽车、北
汽福田渠道减库较多，4月库存分别为-2324/-5482/-1953辆；中国重汽、陕西重汽渠道小幅继
续加库，4月库存分别为+1021/+2081辆。

图：4月重型货车主要企业的企业库存变动（辆）

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所

图：4月重型货车主要企业的渠道库存变动（辆）
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重卡新能源渗透率7.0%，渗透率环比保持稳定

◼ 动力类型角度，重卡新能源渗透率环比保持稳定。2024年4月国内重卡行业新能源产品销量为
4577辆，行业渗透率为7.0% （含纯电+氢能源+燃料电池），同环比分别+3.0pct/+0.0pct。其
中纯电重卡销量为4363辆，同环比分别+100.8%/-13.4%；燃料电池重卡销量为214辆，同环比
分别+116.2%/-10.8%。4月新能源重卡环比表现不及燃油重卡，纯电重卡销量同比上升，环比下
降。

◼ 从发动机排量来看，4月国内重卡市场大排量发动机销量同比增长明显。4月排量小于8L的重卡占
比为42.87%，同环比分别-2.84/+2.2pct；排量在8-12L之间的重卡占比为12.43%，同环比分别-
10.6/-0.7pct；排量为12L以上的重卡占比为44.69%，同环比分别+13.4/-1.5pct。

图：重卡行业新能源渗透率变化情况

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所

图：重卡行业发动机排量区间占比变化
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二、竞争格局：潍柴发动机份额波动回调



图：4月重卡行业以及重点车企产批零及出口表现/万辆和库存情况/万辆

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所

主流车企产批零售以及出口数据一览
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◼ 4月重卡行业产批零综合表现环比季节性下降，零售和出口表现同比上升，中国重汽/一汽解放
/东风汽车零售表现较好。从行业来看，4月重卡行业整体产量、批发环比有所下降；分企业来
看，中国重汽一汽解放/东风汽车零售表现较好，其中中国重汽/一汽解放领跑出口。

当月 同比 环比 当月 同比 环比 当月 同比 环比 当月 同比 环比

行业整体 7.67 -10.6% -34.1% 8.23 -1.0% -28.9% 6.48 17.0% -13.7% 2.54 6.7% 3.4% -5557 -7988

整车 1.86 -18.2% -36.2% 1.93 -19.7% -29.3% - - - 0.66 -9.6% 3.6% - -

半挂牵引 4.14 -6.4% -30.6% 4.53 5.4% -29.2% - - - 1.24 10.4% 0.8% - -

重卡底盘 1.67 -11.3% -39.7% 1.76 10.2% -27.5% - - - 0.64 21.3% 8.4% - -

新能源渗透率 - - - - - - 7.1% 3.0% 0.0% - - - - -

中国重汽 2.31 -3.4% -9.5% 2.34 10.3% -22.4% 1.23 34.5% -19.5% 1.00 -6.1% 0.0% -278 1021

福田汽车 0.32 -13.8% -82.2% 0.54 -32.7% -44.4% 0.65 21.1% -11.1% 0.09 -61.1% -23.7% -2157 -1953

一汽解放 1.63 -5.7% -38.7% 1.81 7.8% -30.7% 1.50 35.3% -17.6% 0.54 60.2% 22.7% -1795 -2324

陕西重汽 1.20 -28.4% -29.7% 1.45 6.1% -14.9% 0.73 23.9% -16.4% 0.51 12.5% 1.4% -2574 2081

东风汽车 1.23 -15.3% -31.3% 1.08 -21.6% -48.6% 1.41 0.8% -2.3% 0.22 43.0% -10.7% 1508 -5482

企业当月库存 渠道当月库存
产量 批发 上险 出口



4月批发CR5为87.7%，同环比-0.7/-2.1pct

◼ 4月重卡批发口径集中度环比下降。2024年4月国内重卡批发销量（含非完整车辆和半挂牵引车）
排名前五的企业分别为中国重汽、一汽集团、陕西重汽、东风汽车、北汽福田，五家企业市占率
分别为28.4%/21.9%/17.7%/13.1%/6.5%，分别同比+2.9/+1.8/+1.2/-3.4/-3.1pct，分别环比
+2.4/-0.6/+2.9/-5.0/-1.8pct，其中，中国重汽、陕西重汽同环比均上升。4月CR5为87.7%，
同环比分别-0.7/-2.1pct，集中度环比下降。

◼ 前5大企业批发销量环比均向下调整，中国重汽同比表现较好。4月，中国重汽销量为2.34万辆，
同环比分别10.3%/-22.4%；一汽集团销量为1.81万辆，同环比分别+7.8%/-30.7%；陕西重汽
销量为1.45万辆，同环比分别+6.1%/-14.9%；东风汽车销量为1.08万辆，同环比分别-21.6%/-
48.6%；北汽福田销量为0.54万辆，同环比分别-32.7%/-44.4%。

图：重卡行业核心车企市场销量份额-批发口径

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所

图：重卡行业核心车企市场批发销量（辆）
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4月上险CR5为85.1%，同环比+3.1/+0.0pct

◼ 4月重卡上险口径集中度环比不变。2024年4月国内重卡终端上险量（含非完整车辆和半挂牵引
车）排名前五的企业分别为一汽集团、东风汽车、中国重汽、陕西重汽和北汽福田，其市占率分
别为23.1%/21.7%/19.0%/11.3%/10.0%，分别同比+3.1/-3.5/+2.5/+0.6/+0.3pct，分别环比
-1.1/+2.5/-1.4/-0.4/+0.3pct；其中，东风汽车是4月上险口径市占率环比表现最优的企业。4
月终端上险CR5为85.1%，同环比分别+3.1/+0.0pct，集中度同比增加，环比不变。

◼ 前5大企业环比均下降，一汽集团和中国重汽同比上升明显。4月，一汽集团销量为1.50万辆，
同环比分别+35.3%/-17.6%；东风汽车销量为1.41万辆，同环比分别+0.8/-2.3%；中国重汽销
量为1.23万辆，同环比分别+34.5%/-19.5%；陕西重汽销量为0.73万辆，同环比分别+23.9%/-
16.4%；北汽福田销量为0.65万辆，同环比分别+21.1%/-11.1%。

图：重卡行业核心车企市场销量份额-上险口径

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所

图：重卡行业核心车企市场终端销量（辆）
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4月出口集中度上升，一汽/陕汽同环比均上升

◼ 4月出口集中度上升，一汽集团/陕西重汽同环比均上升。2024年4月我国重卡行业出口量为2.54
万辆（含非完整车辆和半挂牵引车），同环比分别+6.7%/+3.4% 。

◼ 出口前3大企业分别为中国重汽、一汽集团和陕西重汽，出口量分别为10000/5385/5137辆，分
别同比-6.1%/+60.2%/+12.5%，分别环比-0.0%/+22.7%/+1.4%。前3大企业出口市占率分别
为39.3%/21.2%/20.2%，市占率分别同比-5.4/+7.1/+1.0pct，分别环比-1.3/+3.3/-0.4pct；4
月CR3为80.7%，同环比分别+2.7/+1.6pct，出口集中度上升。

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所 14

图：重卡行业核心车企市场出口销量情况（辆）
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4月发动机CR5 86.3%，潍柴同比上升环比下降

图：全市场重卡发动机份额变化

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所

◼ 从发动机配套格局来看，4月发动机供应商市场份额集中度下降。配套排名前五的公司分别为潍
柴动力、康明斯（含福田康明斯与东风康明斯）、广西玉柴、锡柴以及中国重汽，市占率为
35.4%/16.7%/15.6%/13.2%/5.4%。CR5为86.3%，同环比分别+0.9/-1.2pct，集中度较上月
下降。其中潍柴发动机市场配套份额同比上升环比下降，环比-2.2pct，同比+4.6pct；康明斯、
广西玉柴、锡柴、中国重汽发动机配套份额环比分别+0.2/+1.4/+0.1/-0.7pct，同比分别-1.8/-
0.8/+1.9/-3.0pct。
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潍柴在除重汽外龙头重卡公司内部配套占比回调

◼ 核心发动机企业角度，潍柴动力4月核心配套车企包括中国重汽、一汽集团、陕汽集团等：4月
潍柴动力配套量2.26万套，同环比分别+31.9%/-19.5%，核心配套车企为中国重汽、一汽集团
、陕汽集团、东风汽车和大运集团，占比分别为38.7%/26.3%/23.7%/3.9%/2.4%。前五名客户
配套集中度为95.1%，同环比分别+6.6/-0.8pct。

◼ 从车企内部配套供应商占比角度，潍柴动力在除重汽外行业龙头重卡公司内部的配套占比整体同
环比下降。陕西重汽配套潍柴发动机的比例达72.8%，同环比分别-7.2/-5.3pct；中国重汽、一
汽解放、东风汽车与福田汽车公司内部潍柴发动机配套比例分别为70.7%/39.5%/6.2%/5.7%，
同比分别+23.3/-1.7/+0.2/-5.7pct，环比分别+1.8/-3.6/-0.4/+0.3pct。

图：潍柴发动机供应占重卡公司发动机比重

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所

图：潍柴发动机于头部主机厂配套比例
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天然气重卡渗透率40.6%，同环比+22.4/+1.6pct 

◼ 4月天然气重卡渗透率同环比增加，东风集团市占率上升。4月天然气重卡销量2.64万辆，渗透
率40.6%，同环比+22.4/+1.6pct 。一汽解放、中国重汽、陕汽集团、东风集团、福田汽车4月
天然气重卡市占率分别为32.4%/25.6%/14.2%/14.2%/8.8%，环比分别-0.5/-1.3/-1.7/+3.0/-
0.2pct。

◼ 从天然气重卡发动机配套占比角度，潍柴动力占比环比波动。4月潍柴动力天然气重卡发动机配
套1.65万台，环比-17.4%，领跑行业；市占率62.5%，环比-5.4pct。

图：天然气重卡前五大企业市场份额变化

数据来源：中汽协，交强险，东吴证券研究所

图：潍柴天然气重卡发动机配套量及市占率
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油气价差维持高位，天然气重卡驱动力持续

◼ 油气价差维持高位：5月全国平均油气价差2.8元，高于1年回收成本溢价临界值1.3元。

◼ 供给端来看：据工信部5月新车公示，牵引车新车共38款，其中天然气牵引车6款，占比16%。

数据来源：上海石油天然气交易中心，金联创，工信部，东吴证券研究所 18

图：2023年至今国内LNG出厂价及到岸价 图：2023年至今全国平均油气价差

图：2023年至今工信部牵引车新车构成及天然气占比
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三、投资建议与风险提示



投资建议

◼ 燃气重卡+出口高增双重向好，以旧换新政策进一步刺激，24~25年重卡板块有望持续周期向
上。

➢1）油气价差持续拉大+运价走低+燃气车产品类型逐步丰富等因素叠加，驱动燃气车性价比和客
户接受度迅速提升；同时国内天然气供给充裕，各地加气站建设加速推进，供给/需求/政策多维
催化，2024~2025年燃气重卡渗透率有望高增；

➢2）重卡出口展现强韧性，销量稳定增长突破，独联体/中东/非洲/东南亚等地多点开花，自主重
卡性价比优势凸显，海外市占率持续提升；

➢3）以旧换新政策值得期待，当前国内国四及以下排标重卡保有量依然较高，政策法力有望刺激
增量需求，看好向上。

➢我们预计2024~2025年国内重卡行业批发销量分别为103/125万辆，同比分别+12.6%/+22.2%
。重卡板块投资聚焦强α（天然气重卡受益）+业绩兑现高确定性品种进行布局【潍柴动力+中国
重汽+一汽解放/福田汽车】。

◼重卡板块投资聚焦强α（天然气重卡受益）+业绩兑现高确定性品种进行布局【潍柴动力+中国重
汽+一汽解放/福田汽车】。
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风险提示

◼ 国内重卡行业复苏不及预期。若重卡行业复苏不及预期，会影响主流公司销量表现进而影响公
司业绩。

◼ 天然气价格上涨超预期。若行业天然气价格持续上涨，燃气重卡使用性价比降低，则会降低消
费者换购动力从而影响整体行业销量表现。

21
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