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研究结论 

 行业销售持续大幅下降。根据中国工程机械商贸网统计，2011 年 10 月 21 家主要压路机制造商共销售压路机 1198 台，

同比下滑 27.79%，环比下滑 16.92%。1—10 月累计销售 19502 台，同比下滑 8.17%。4 月份开始压路机销量环比以及

同比出现连续下滑，近四月同比跌幅均达 25%左右，四季度初预计的小阳春回暖行情并未出现，本月环比销量亦大幅下

滑。由于作为下游最大需求的公路投资的减速，且根据以往经验，压路机行业在四季度并没有明显的小旺季，因此我们

认为压路机行业未来 2-3 月的销量仍将处于较大压力之中。 

 出口增速放缓。10 月出口 315 台，同比增长 10.92%，当月出口占比 26.29%；1—10 月压路机累计出口 3153 台，同比

增长 12.97%，占比达 16.17%；相比未来几个月内需的不景气，我们预计压路机的出口仍能获得增长。 

 行业集中度呈现走低趋势。2011 年 1—10 月，5 大主要压路机品牌累计销售 11391 台，占比 58.41%，相比 2010 年全

年的 66.72%，市场份额下降明显。而 10 月，5 大品牌销售 553 台，同比下滑 50.23%，环比下滑 25.47%，市场占有率

为 46.16%，月度市场占有率低于 2011 年累计，行业集中度呈现走低趋势。 

 产品结构偏向高端产品。以单钢轮全液压压路机产品以及双钢轮压路机产品为代表的高端产品占比稳步提升，机械装备

升级的趋势有所展现。 

 相关上市公司近期股价表现远逊大盘。压路机相关 6 家主要上市公司股价近一周有 5 家下跌且跑输全 A 股指数（涨幅

-0.31%），跌幅最大的是柳工为 4.94%，只有常林股份 1 家上涨实现正收益，涨幅为 2.59%；近一个月全部下跌，且全

部跑输全 A 股指数（涨幅 1.38%），其中跌幅最大的是柳工为 9.68%，其中跌幅最小的是常林股份，为 3.65%；年初以

来全部下跌，且只有三一重工 1 家跑赢全 A 股指数（涨幅-8.19%），跌幅为 1.85%，其余 5 家跌幅最大的是徐工机械

为 43.68%。 

图表 1  压路机销量趋势分析 

月份 
增速 

环比 同比 累计同比 

一月 -41.89% 33.75% 33.75% 

二月 10.40% 68.85% 50.13% 

三月 138.08% 19.51% 31.43% 

四月 -1.58% -0.67% 17.96% 

五月 -34.97% -27.79% 5.47% 

六月 -19.54% -15.91% 2.08% 

七月 -30.95% -32.12% -2.01% 

八月 4.20% -26.83% -4.58% 

九月 7.69% -24.38% -6.51% 

十月 -16.92% -27.79% -8.17% 

资料来源：中国工程机械商贸网 东方证券研究所 
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图表 2  压路机品牌销售结构分析 

  五大品牌（徐工、柳工、山推、洛阳路通和龙工） 其他品牌 

  环比增长 同比增长 累计同比增长 占比 环比增长 同比增长 累计同比增长 占比 

一月 -48.89% 27.30% 27.30% 63.42% -23.79% 46.65% 46.65% 36.58% 

二月 18.46% 69.34% 47.10% 68.05% -3.58% 67.82% 56.33% 31.95% 

三月 120.23% 2.02% 18.58% 62.95% 176.08% 68.64% 63.18% 37.05% 

四月 -4.70% -7.15% 8.33% 60.95% 3.73% 11.48% 39.07% 39.05% 

五月 -41.61% -41.52% -5.12% 54.73% -24.62% 0.87% 28.38% 45.27% 

六月 -18.17% -22.51% -7.61% 55.67% -21.20% -5.82% 21.85% 44.33% 

七月 -32.92% -40.03% -11.18% 54.09% -28.48% -19.62% 16.13% 45.91% 

八月 8.06% -31.48% -13.09% 56.09% -0.34% -19.89% 11.76% 43.91% 

九月 -1.20% -38.63% -15.50% 51.46% 19.05% 0.29% 10.57% 48.54% 

十月 -25.47% -50.23% -18.27% 46.16% -7.86% 17.70% 11.11% 53.84% 

资料来源：中国工程机械商贸网 东方证券研究所 

 

图表 3  压路机销量产品结构分析 

  

  

静碾 轮胎式 单钢轮机械 单钢轮全液压 双钢轮 轻型设备 其他 合计

销量 占比 销量 占比 销量 占比 销量 占比 销量 占比 销量 占比 销量 占比 销量

一月 87 6.33% 125 9.09% 765 55.64% 136 9.89% 179 13.02% 76 5.53% 7 0.51% 1375

二月 74 4.87% 139 9.16% 823 54.22% 208 13.70% 185 12.19% 84 5.53% 5 0.33% 1518

三月 194 5.37% 276 7.64% 2164 59.88% 308 8.52% 472 13.06% 191 5.29% 9 0.25% 3614

四月 162 4.55% 273 7.68% 2097 58.95% 286 8.04% 463 13.02% 264 7.42% 12 0.34% 3557

五月 116 5.02% 188 8.13% 1078 46.61% 299 12.93% 386 16.69% 231 9.99% 15 0.65% 2313

六月 71 3.82% 170 9.13% 901 48.41% 216 11.61% 288 15.48% 209 11.23% 6 0.32% 1861

七月 61 4.75% 95 7.39% 621 48.33% 167 13.00% 168 13.07% 162 12.61% 11 0.86% 1285

八月 57 4.26% 92 6.87% 595 44.44% 212 15.83% 213 15.91% 165 12.32% 5 0.37% 1339

九月 53  3.68% 117  8.11% 598  41.47% 244  16.92% 204  14.15% 204  14.15% 22  1.53% 1442 

十月 88  7.35% 84  7.01% 519  43.32% 215  17.95% 145  12.10% 121  10.10% 26  2.17% 1198 

资料来源：中国工程机械商贸网 东方证券研究所 
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图表 4  压路机产业相关上市公司股价表现分析 

证券简称  一周涨跌幅% 一个月涨跌幅% 年初以来涨跌幅% 2010PE（倍） 最新股价（元） 

徐工机械  (4.68) (7.75) (43.68) 11.34 16.08 

柳工  (4.94) (9.68) (36.66) 11.22 15.39 

山推股份  (3.98) (6.67) (31.49) 11.14 12.32 

厦工股份 (2.66) (8.73) (16.57) 14.87 11.71 

常林股份  2.59 (3.65) (12.90) 16.59 8.70 

三一重工 (3.35) (7.17) (1.85) 19.09 14.12 

全部 A 股  (0.31) 1.38 (8.19) 16.76  

沪深 300  (0.89) 0.58 (8.13) 13.05  

资料来源：wind 资讯、 东方证券研究所 

图表 5  10 月压路机同比跌幅仍达 27.79% 
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压路机行业销售数据

月销量 同比增速

 

资料来源：中国工程机械商贸网 东方证券研究所 

图表 6  东北、华北及西北地区需求持续旺盛 

2010年压路机销售区域分布
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资料来源：中国工程机械商贸网 东方证券研究所 
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图表 7  2011 年主要品牌压路机市场份额及变化 
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资料来源：中国工程机械商贸网 东方证券研究所 
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图表 8  主要压路机品牌月度销量 

月份 
行业 企业 

总销量 出口 徐工 洛阳 龙工 一拖 厦工 常林 柳工 三一 山推 

2010/1 1028 277 251 128 118 194 134 15 112 30 76

2010/2 899 202 226 130 37 201 84 31 112 27 105

2010/3 3024 286 806 389 242 210 230 111 381 55 412

2010/4 3581 338 1010 310 339 278 386 118 376 93 300

2010/5 3203 298 880 274 353 263 272 109 392 74 266

2010/6 2213 307 580 197 105 224 218 95 273 68 182

2010/7 1893 299 500 180 103 181 178 49 250 64 126

2010/8 1830 214 478 180 111 188 148 45 205 70 122

2010/9 1907 284 486 182 127 159 201 42 244 68 170

2010/10 1659 286 398 198 126 126 116 45 265 49 124

2010/11 1885 289 503 266 124 117 134 29 183 44 286

2010/12 2366 363 888 165 138 106 235 42 277 43 238

2011/1 1375 260 351 156 69 76 136 49 127 27 169

2011/2 1518 238 486 144 82 85 105 36 166 58 155

2011/3 3614 300 865 289 185 219 262 156 481 101 455

2011/4 3557 390 963 320 350 280 242 113 259 83 276

2011/5 2313 331 404 231 329 149 201 81 179 75 123

2011/6 1861 396 305 180 163 137 147 71 220 93 168

2011/7 1285 246 254 150 82 111 110 61 137 52 72

2011/8 1339 347 225 197 87 113 112 45 181 69 61

2011/9 1442 330 315 160 92 88 188 36 126 101 49

2011/10 1198 315 207 161 69 82 180 59 60 65 56

资料来源：中国工程机械商贸网 东方证券研究所 
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