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摘要

ü 1、燃油摩托车行业追踪：

1-5月燃油摩托车内外销：销量767万辆，yoy+12%；150＜排量≤250cc销售92万辆，yoy+15%；排量＞250cc销售39万辆，yoy-2%。

1-5月外销：销量587万辆，yoy+18%；150＜排量≤250cc销售80万辆，yoy+20%；排量＞250cc销售23.6万辆，yoy+14%。

1-5月内销：销量180万辆，yoy-3%；150＜排量≤250cc销售12.3万辆，yoy-9%；排量＞250cc销售15.6万辆，yoy-18%。

ü 2、公司追踪：

【春风动力】

1-5月燃油摩托车内外销：销售13.9万辆，yoy+18%；150＜排量≤250cc销售2.5万辆，yoy+7%；排量＞250cc销售8.6万辆，yoy-1%。

1-5月摩托车外销：销售6.9万辆，yoy+21%；150＜排量≤250cc销售2.1万辆，yoy+40%；排量＞250cc销售4.4万辆，yoy+18%。

1-5月摩托车内销：销售7.1万辆，yoy+15%；150＜排量≤250cc销售3,746辆，yoy-54%；排量＞250cc销售4.2万辆，yoy-15%。

1-5月沙滩车：销售9.9万辆，yoy+37%。

【钱江摩托】

1-5月燃油摩托车内外销：销售13.5万辆，yoy-20%；150＜排量≤250cc销售3.1万辆，yoy+23%；排量＞250cc销售4.2万辆，yoy-28%。

1-5月外销：销售8.6万辆，yoy+18%；150＜排量≤250cc销售2.9万辆，yoy+122%；排量＞250cc销售2.3万辆，yoy+8%。

1-5月内销：销售4.9万辆，yoy-49%；150＜排量≤250cc销售2,270辆，yoy-81%；排量＞250cc销售1.8万辆，yoy-50%。

【隆鑫通用】

1-5月燃油摩托车内外销：销售48.0万辆，yoy-25%；150＜排量≤250cc销售14.4万辆，yoy-25%；排量＞250cc销售6.7万辆，yoy+27%。

1-5月外销：销售44.0万辆，yoy-27%；150＜排量≤250cc销售13.9万辆，yoy-21%；排量＞250cc销售4.0万辆，yoy+17%。

1-5月内销：销售4.0万辆，yoy-2%；150＜排量≤250cc销售4858辆，yoy-67%；排量＞250cc销售2.7万辆，yoy+47%。

我们认为摩托车出口仍然保持较高景气度，维持摩托车行业“推荐”评级。

风险提示：中大排量摩托车增速不及预期；禁限摩政策影响；关税加征风险；汇率波动风险；本数据为跟踪数据，仅供参考，不构成投资建议。

仅供内部参考，请勿外传
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一、行业数据更新

仅供内部参考，请勿外传
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1.1. 整体：摩托车行业2026年5月销售数据更新

u 根据中国摩托车商会数据：2026年1-5月：摩托车内销+出口合计766.64万辆，yoy+12%；其中：内销179.58万辆，yoy-3%；出口587.06万辆，yoy+18%；排量

＞250cc销量39.29万辆，yoy-2%；排量≤250cc销量727.35万辆，yoy+13%。

u 2026年5月：摩托车内销+出口合计170.26万辆，yoy+15%；其中：内销41.78万辆，yoy+5%；出口128.47万辆，yoy+18%；排量＞250cc销量10.2万辆，

yoy+1%；排量≤250cc销量160.06万辆，yoy+16%。

资料来源：中国摩托车商会，国海证券研究所

表：摩托车行业整体月度数据更新（万辆，%）

　 2025M5 2025M6 2025M7 2025M8 2025M9 2025M10 2025M11 2025M12 2026M1 2026M2 2026M3 2026M4 2026M5 2026M1-M5

摩托车内销+出口合计 148.6 149.5 147.7 144.1 155.4 133.3 136 151 160 112 152 173.3 170.26 766.64

yoy 14% 12% 9% 14% 14% 12% 10% 14% 27% 11% 8% 9.60% 14.59% 12.37%

＞250cc摩托车合计 10.1 10.3 8.8 8.4 8.7 6.1 6.1 6.9 6.4 4.6 7.8 10.4 10.2 39.29

yoy 31% 14% 22% 24% 13% -0.2% 11% 2% 8% -21% -12% 11% 1% -2%

≤250cc摩托车合计 138.5 139.2 138.9 135.6 146.7 127.2 129.8 143.9 153.3 107.2 144 162.9 160.06 727.35

yoy 10% 8% 6% 11% 12% 12% 8% 11% 26% 10% 6% 9% 16% 13%

摩托车内销 39.6 38.0 39.5 36.8 38.0 33.1 35.0 33.7 34.0 20.9 39.6 43.2 41.78 179.58

yoy -8% -11% -4% -9% -9% -11% -1% -11% 17% -32% -3% -2.10% 5% -3%

内销＞250cc摩托车合计 5.1 4.6 4.2 3.8 3.3 2.4 1.8 2.8 1.9 1.2 3.1 4.8 4.76 15.65

yoy 15% -16% -10% -5% -13% -15% -28% 33% -6% -43% -32% -12.30% -7% -18%

内销≤250cc摩托车合计 34.5 33.4 35.3 33.0 34.7 30.7 33.3 30.9 32.2 19.8 36.5 38.4 37.02 163.93

yoy -11% -12% -3% -9% -8% -10% 0.5% -14% 19% -32% 0.68% -0.70% 7.25% -0.98%

摩托车出口 109.0 111.5 108.2 107.3 117.4 100.3 100.9 117.1 125.6 90.8 112 130.1 128.47 587.06

yoy 30% 18% 5% 21% 21% 21% 12% 20% 27% 26% 7.9% 14.10% 18% 18%

出口＞250cc摩托车合计 5.0 5.8 4.7 4.7 5.3 3.7 4.3 4.1 4.5 3.4 4.7 5.6 5.43 23.65

yoy 52% 60% 77% 64% 39% 12% 43% -12% 15% -8% 10% 44.50% 8% 14%

出口≤250cc摩托车合计 103.9 105.8 103.6 102.6 112.0 96.6 96.6 113.0 121.1 87.4 107.3 124.5 123.04 563.41

yoy 19% 16% 10% 19% 20% 21% 11% 21% 28% 28% 7.8% 13.00% 18% 18%

仅供内部参考，请勿外传
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1.1. 整体：摩托车行业2026年5月销售数据更新

u 根据中国摩托车商会数据：2026年1-5月：摩托车150＜排量≤250cc销售92.15万辆， yoy+15%； 排量＞250cc销售39.29万辆， yoy-2%。

u 2026年5月：摩托车150＜排量≤250cc销售22.7万辆， yoy+29%； 排量＞250cc销售10.2万辆， yoy+1%。

资料来源：中国摩托车商会，国海证券研究所

表：摩托车行业整体分排量月度数据更新（万辆，%）

　 2025M5 2025M6 2025M7 2025M8 2025M9 2025M10 2025M11 2025M12 2026M1 2026M2 2026M3 2026M4 2026M5 2026M1-M5

排量≤50ml 5.1 6.3 5.4 4.4 4.5 4.3 3.5 3.7 5.4 2.8 5.1 7.1 5.11 25.54

yoy -6% 1% -9% -14% -6% 23% 1% -2% -3% -25% -28.40% -1.40% 0% -11%

50ml＜排量≤100ml 3.5 4.8 3.1 2.2 2.6 3.1 3.1 4.2 3.1 3.4 4.07 4.02 3.54 18.17

yoy 12% 63% -21% -39% 1% 11% -1% 46% 22% 60% 105.90% 23.40% 1% 36%

100ml＜排量≤125ml 69.6 67.7 72.8 70.5 73.2 65.6 66.1 77.3 84.2 57.6 74.78 80.94 80.35 377.85

yoy 17% 18% 29% 20% 21% 21% 12% 20% 42% 13% 16.00% 17.10% 15% 21%

125ml＜排量≤150ml 42.6 43.0 41.7 40.0 46.8 37.3 39.1 41.5 43.7 28.7 42.83 50.12 48.37 213.64

yoy 6% -6% -9% 5% 2% -4% 4% 1% 10% 2% -5.20% -1.90% 13% 3%

150ml＜排量≤250ml 17.6 17.4 15.9 18.5 19.6 16.9 18.1 17.1 16.9 14.7 17.08 20.73 22.7 92.15

yoy 2% -0.4% -14% 11% 12% 16% 5% 0.3% 13% 20% -0.10% 14.10% 29% 15%

排量≤250cc合计 138.5 139.2 138.9 135.6 146.7 127.2 129.8 143.9 153.3 107.2 143.86 162.94 160.06 727.35

yoy 10% 8% 6% 11% 12% 12% 8% 11% 26% 10% 6.00% 9.00% 16% 13%

250ml＜排量≤400ml 5.3 5.4 4.4 4.7 5.3 3.6 3.5 4.5 3.7 2.5 4.22 5.5 5.08 20.99

yoy 21% 15% 6% 29% 4% -9% 13% 16% 6% -34% 2.90% 24.10% -5% -1%

400ml＜排量≤500ml 3.0 2.6 2.4 1.7 1.6 1.0 1.2 0.9 0.9 0.9 1.72 2.4 2.51 8.42

yoy 23% -18% -1% -28% -24% -7% -17% -52% -3% -15% -30.90% -18.40% -15% -19%

500ml＜排量≤800ml 1.6 2.2 1.9 1.9 1.7 1.3 1.3 1.3 1.5 0.9 1.6 2.04 2.25 8.34

yoy 97% 99% 239% 231% 351% 33% 56% 64% 25% 19% -20.10% 23.60% 45% 16%

排量＞800ml 0.3 0.2 0.1 0.1 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2 0.3 0.23 0.43 0.35 1.54

排量＞250cc合计 10.1 10.3 8.8 8.4 8.7 6.1 6.1 6.9 6.4 4.6 7.8 10.36 10.2 39.29

yoy 31% 14% 22% 24% 13% -0.2% 11% 2% 8% -21% -12% 11.00% 1% -2%

仅供内部参考，请勿外传
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1.2. 内销：摩托车行业2026年5月销售数据更新

u 根据中国摩托车商会数据：2026年1-5月：摩托车内销，150＜排量≤250cc销量12.26万辆，yoy-8.78%；排量＞250cc销量15.6万辆，yoy-18.1%。

u 2026年5月：摩托车内销，150＜排量≤250cc销量3.79万辆，yoy+10.29%；排量＞250cc销量4.76万辆，yoy-6.70%。

资料来源：中国摩托车商会，国海证券研究所

表：摩托车行业内销分排量月度数据更新（万辆，辆，%）

2025M5 2025M6 2025M7 2025M8 2025M9 2025M10 2025M11 2025M12 2026M1 2026M2 2026M3 2026M4 2026M5 2026M1-M5

排量≤50ml 1.9 2.1 1.9 2.3 2.6 2.1 1.7 1.6 2.0 1.0 2.58 2.81 1.94 10.33

yoy 34% 69% 10% 55% 55% 92% 61% 32% 67% -8% 7.60% 14.40% 2.79% 14.65%

50ml＜排量≤100ml 0.9 0.7 0.8 0.8 0.8 0.7 0.6 0.8 0.8 0.7 0.7 0.78 0.65 3.55

yoy -34% -41% -33% -21% -9% -31% -49% -45% 8% 8% -9.20% -13.30% -26.08% -10.58%

100ml＜排量≤125ml 16.0 16.5 18.2 17.1 17.6 15.3 17.9 17.6 17.9 11.5 18.68 17.9 17.7 83.7

yoy -16% -8% 6% -7% -6% -14% 2% -10% 18% -31% 10.80% -2.90% 10.62% 0.67%

125ml＜排量≤150ml 12.3 11.6 11.2 10.2 10.7 9.7 10.1 9.6 9.8 5.7 12.01 13.71 12.93 54.09

yoy 0.4% -10% -6% -8% -7% -15% -7% -14% 12% -35% -4.50% 0.70% 5.08% -3.38%

150ml＜排量≤250ml 3.4 2.6 3.2 2.6 3.0 2.8 2.9 1.4 1.7 1.0 2.55 3.25 3.79 12.26

yoy -25% -48% -28% -42% -41% 1% 19% -47% 28% -43% -30.50% -2.10% 10.29% -8.78%

排量≤250cc合计 34.5 33.4 35.3 33.0 34.7 30.7 33.3 30.9 32.2 19.8 36.52 38.44 37.02 163.9

yoy -11% -12% -3% -9% -8% -10% 0.5% -14% 19% -32% 0.70% -0.70% 7.25% -0.98%

250ml＜排量≤400ml 2.0 1.9 1.6 1.7 1.6 1.2 0.7 2.1 0.9 0.7 1.19 1.68 1.68 6.2

yoy -8% -27% -33% -4% -12% -8% -26% 99% -17% -40% -37.80% -20.10% -15.90% -25.46%

400ml＜排量≤500ml 2.2 1.6 1.5 1.1 0.9 0.6 0.6 0.4 0.4 0.2 1.03 1.86 1.78 5.3

yoy 18% -28% -17% -35% -44% -5% -13% -44% 17% -63% -36.80% -21.60% -17.04% -24.80%

500ml＜排量≤800ml 0.9 1.1 1.1 0.9 0.8 0.6 0.4 0.3 0.5 0.3 0.85 1.17 1.28 4.1

yoy 127% 81% 193% 146% 167% -31% -43% -17% 5% -26% -14.00% 30.80% 37.51% 11.36%

排量＞800ml（辆） 244 83 53 150 175 49 36 56 48 231 229 380 191 1079

排量＞250cc合计 5.1 4.6 4.2 3.8 3.3 2.4 1.8 2.8 1.9 1.2 3.1 4.76 4.76 15.6

yoy 15% -16% -10% -5% -13% -15% -28% 33% -6% -43% -32% -12.30% -6.70% -18.1%

仅供内部参考，请勿外传
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1.3. 外销：摩托车行业2026年5月销售数据更新

u 根据中国摩托车商会数据：2026年1-5月：摩托车出口，150＜排量≤250cc销售79.89万辆，yoy+20%；排量＞250cc销量23.65万辆，yoy+14%。

u 2026年5月：摩托车出口，150＜排量≤250cc销售18.91万辆，yoy+34%；排量＞250cc销量5.43万辆，yoy+8%。

资料来源：中国摩托车商会，国海证券研究所

表：摩托车行业出口分排量月度数据更新（万辆，辆，%）

2025M5 2025M6 2025M7 2025M8 2025M9 2025M10 2025M11 2025M12 2026M1 2026M2 2026M3 2026M4 2026M5 2026M1-M5

排量≤50ml 3.2 4.2 3.5 2.0 1.9 2.3 1.8 2.1 3.4 1.8 2.5 4.32 3.17 15.21

yoy -17% -16% -17% -43% -39% -8% 26% -18% -22% -32% -46.75% -9.56% -2% -23%

50ml＜排量≤100ml 2.6 4.1 2.3 1.5 1.8 2.4 2.5 3.5 2.3 2.8 3.4 3.25 2.89 14.61

yoy 46% 139% -16% -45% 5% 37% 25% 126% 28% 95% 179.04% 37.23% 11% 55%

100ml＜排量≤125ml 53.6 51.3 54.6 53.4 55.6 50.3 48.1 59.7 66.3 46.1 56.1 63.04 62.63 294.16

yoy 32% 30% 39% 31% 33% 39% 16% 34% 50% 35% 17.77% 24.33% 17% 28%

125ml＜排量≤150ml 30.3 31.4 30.5 29.8 36.1 27.6 28.9 31.9 33.9 23.0 30.8 36.41 35.44 159.54

yoy 8% -4% -10% 11% 5% 0.1% 9% 6% 10% 19% -5.42% -2.88% 17% 6%

150ml＜排量≤250ml 14.1 14.8 12.7 15.9 16.6 14.1 15.2 15.8 15.2 13.8 14.5 17.48 18.91 79.89

yoy 12% 18% -9% 31% 34% 19% 3% 9% 12% 30% 8.14% 17.74% 34% 20%

排量≤250cc合计 103.9 105.8 103.6 102.6 112.0 96.6 96.6 113.0 121.1 87.4 107.3 124.5 123.04 563.41

yoy 19% 16% 10% 19% 20% 21% 11% 21% 28% 28% 7.78% 12.99% 18% 18%

250ml＜排量≤400ml 3.3 3.5 2.8 3.0 3.6 2.4 2.8 2.4 2.8 1.8 3.0 3.81 3.4 14.81

yoy 49% 66% 58% 60% 13% -9% 30% -14% 17% -32% 38.26% 64.23% 2% 15%

400ml＜排量≤500ml 0.8 0.9 0.8 0.6 0.7 0.4 0.6 0.6 0.5 0.7 0.69 0.54 0.73 3.14

yoy 39% 9% 52% -12% 37% -10% -20% -55% -15% 34% -19.59% -4.75% -11% -6%

500ml＜排量≤800ml 0.6 1.0 0.8 1.0 0.9 0.7 0.9 0.9 1.0 0.6 0.74 0.86 0.98 4.27

yoy 65% 124% 322% 382% 1130% 427% 1233% 149% 38% 60% -26.22% 14.98% 55% 20%

排量＞800ml（辆） 2317 2265 1340 1012 1366 1680 1051 1492 1918 3088 2049 3950 3304 14309

排量＞250cc合计 5.0 5.7 4.7 4.7 5.3 3.7 4.3 4.1 4.5 3.4 4.68 5.61 5.43 23.65

yoy 52% 60% 77% 64% 39% 12% 43% -12% 15% -8% 10.07% 44.50% 8% 14%

仅供内部参考，请勿外传
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二、公司数据更新

仅供内部参考，请勿外传
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2.1. 春风动力：2026年5月公司数据追踪

u根据中国摩托车商会数据：春风动力2026年1-5月燃油摩托车内外销：销售13.95万辆，yoy+18%；150＜排量≤250cc销售2.5万辆，yoy+7%；排量＞250cc销售8.6

万辆，yoy-1%；2026年1-5月沙滩车销量9.94万辆，yoy+37%。

资料来源：中国摩托车商会，国海证券研究所

图：春风动力内销+出口月度销量（辆） 图：春风动力内销月度销量（辆）图：春风动力出口月度销量（辆）

　 2025M5 2025M6 2025M7 2025M8 2025M9 2025M10 2025M11 2025M12 2026M1 2026M2 2026M3 2026M4 2026M5 2026M1-M5
摩托车内销+出口合计 2.83 2.43 2.01 1.77 1.53 1.57 2.5 2.1 1.9 1.5 2.8 3.35 4.45 13.95

yoy 13% -28% 0.1% -19% -34% 5% 64% -18% 44% 23% -23% 16% 57% 18%
摩托车内销 1.65 1.15 1.05 0.69 0.54 0.60 0.9 0.7 0.7 0.3 1.4 2.16 2.57 7.07

yoy 23% -36% -24% -53% -71% -26% 46% 7% 56% -45% -17% 16% 56% 15%
内销＞250cc合计 1.44 1.08 0.96 0.65 0.50 0.57 0.5 0.3 0.4 0.2 0.9 1.44 1.37 4.24

yoy 52% -9% 24% -8% -49% 1% 32% -35% 11% -56% -29% -10% -4% -15%
内销≤250cc合计 0.22 0.07 0.09 0.05 0.03 0.03 0.4 0.4 0.3 0.1 0.5 0.72 1.19 2.84

yoy -46% -89% -86% -94% -96% -89% 69% 108% 207% -23% 15% 169% 455% 140%
摩托车出口 1.18 1.29 0.96 1.08 1.00 0.97 1.6 1.4 1.2 1.2 1.4 1.19 1.88 6.88

yoy 2% -20% 56% 52% 111% 42% 77% -26% 38% 76% -27% 18% 59% 21%
出口＞250cc合计 0.74 1.10 0.88 0.83 0.82 0.57 0.7 0.7 0.8 0.8 0.8 0.85 1.09 4.36

yoy 41% 36% 101% 42% 113% 75% 47% -47% 57% 70% -39% 34% 47% 18%
出口≤250cc合计 0.44 0.19 0.08 0.25 0.18 0.40 0.8 0.6 0.5 0.3 0.6 0.33 0.79 2.51

yoy -30% -76% -55% 93% 100% 13% 118% 30% 15% 95% 0% -10% 78% 27%
沙滩车合计销量 1.63 1.82 1.79 1.37 1.67 1.91 1.7 1.5 1.6 1.5 1.8 2.37 2.64 9.94

yoy -2% 6% 68% -9% 10% 42% -18% -28% 57% 2% 25% 43% 62% 37%

表：春风动力月度数据更新（万辆，%）
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2.2. 钱江摩托：2026年5月公司数据追踪

u根据中国摩托车商会数据：钱江摩托2026年1-5月燃油摩托车内外销：销售13.49万辆，yoy-20%；150＜排量≤250cc销售3.1万辆，yoy+23%；排量＞250cc销售

4.2万辆，yoy-28%。

资料来源：中国摩托车商会，国海证券研究所

图：钱江摩托内销+出口月度销量（辆） 图：钱江摩托内销月度销量（辆）图：钱江摩托出口月度销量（辆）

　 2025M5 2025M6 2025M7 2025M8 2025M9 2025M10 2025M11 2025M12 2026M1 2026M2 2026M3 2026M4 2026M5 2026M1-M5
摩托车内销+出口合计 3.7 3.4 3.04 3.44 3.74 2.55 2.8 2.5 3.5 1.4 2.4 2.95 3.16 13.49

yoy -10% -24% -23% 0.3% -21% 6% -12% -23% -4% -34.7% -36.4% -14.50% -14% -20%
摩托车内销 1.68 1.3 1.27 1.12 1.62 0.83 0.5 0.5 1.0 0.4 1.1 1.19 1.25 4.92

yoy -22% -45% -47% -48% -26% -51% -65% -48% -51% -68% -57% -41% -26% -49%
内销＞250cc合计 0.88 0.63 0.56 0.52 0.57 0.21 0.1 0.2 0.1 0.1 0.3 0.62 0.67 1.83

yoy -6% -54% -53% -33% 4% -59% -78% -53% -73% -77% -64% -41% -23% -50%
内销≤250cc合计 0.80 0.70 0.71 0.60 1.05 0.61 0.3 0.4 0.9 0.3 0.7 0.56 0.57 3.09

yoy -19% -33% -36% -57% -39% -43% -60% -44% -45% -65% -52% -42% -28% -48%
摩托车出口 1.99 2.10 1.77 2.32 2.11 1.73 2.4 1.9 2.5 1.0 1.4 1.76 1.91 8.57

yoy -7% -1% 7% 86% -14% 113% 31% -12% 56% 25% -2% 24% -4% 18%
出口＞250cc合计 0.54 0.52 0.46 0.35 0.73 0.20 0.3 0.2 0.7 0.2 0.5 0.54 0.42 2.34

yoy 37% -0.4% 32% 25% 329% -25% 146% -20% 11% 4% 39% 19% -22% 8%
出口≤250cc合计 1.45 1.58 1.32 1.97 1.39 1.53 2.1 1.7 1.9 0.7 0.9 1.23 1.49 6.23

yoy -17% -1% 0.2% 103% -40% 177% 24% 11% 82% 33% -15% 26% 3% 23%

表：钱江摩托月度数据更新（万辆，%）
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2.3. 隆鑫通用：2026年5月公司数据追踪

u根据中国摩托车商会数据：隆鑫通用2026年1-5月内外销：销售48.0万辆，yoy-25%；150＜排量≤250cc销售14.4万辆，yoy-25%；排量＞250cc销售6.7万辆，

yoy+27%。

资料来源：中国摩托车商会，国海证券研究所

图：隆鑫通用内销+出口月度销量（辆） 图：隆鑫通用内销月度销量（辆）图：隆鑫通用出口月度销量（辆）

　 2025M5 2025M6 2025M7 2025M8 2025M9 2025M10 2025M11 2025M12 2026M1 2026M2 2026M3 2026M4 2026M5 2026M1-M5
摩托车内销+出口合计 12.32 12.10 8.91 9.29 10.50 8.98 8.2 11.6 8.1 8.4 10.7 9.65 11.2 48.0

yoy -11% -21% -48% -34% -30% -33% -40% -14% -42% -12% -27% -32% -7% -25%
摩托车内销 1.02 1.04 1.15 1.07 0.80 0.47 0.3 0.2 0.3 0.5 1.0 1.13 1.10 4.0

yoy 15% -29% -26% -1% -13% -46% -40% -46% -16% 12% -20% 12% 8% -2%
内销＞250cc合计 0.50 0.67 0.77 0.73 0.47 0.27 0.2 0.1 0.2 0.3 0.6 0.82 0.74 2.67

yoy -1% -7% -9% 6% -7% -7% -35% -61% 24% 71% 20% 75% 49% 47%
内销≤250cc合计 0.52 0.38 0.38 0.33 0.34 0.20 0.1 0.1 0.1 0.2 0.4 0.31 -0.23 0.76

yoy 37% -49% -47% -13% -21% -65% -46% -25% -51% -21% -50% -43% -144% -66%
摩托车出口 11.29 11.06 7.76 8.22 9.70 8.52 7.8 11.3 7.8 7.9 9.7 8.52 10.06 44.08

yoy -13% -21% -50% -37% -31% -32% -40% -13% -42% -13% -27% -36% -11% -28%
出口＞250cc合计 0.80 0.83 0.63 0.70 0.74 0.84 1.0 0.9 0.9 0.6 0.8 0.88 0.8 4.04

yoy 40% 99% 76% 68% 75% 113% 109% 31% 29% 4% 33% 24% -1% 17%
出口≤250cc合计 10.49 10.23 7.13 7.53 8.96 7.68 6.8 10.4 6.9 7.3 8.9 7.64 9.26 39.99

表：隆鑫通用月度数据更新（万辆，%）
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三、投资建议与风险提示

仅供内部参考，请勿外传
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投资建议与风险提示

投资建议

ü 我们认为摩托车出口仍然保持较高景气度，维持摩托车行业“推荐”评级。

风险提示

ü 中大排量摩托车增速不及预期：中大排摩托车市场虽有增长，但增速可能受市场需求、竞争等影响，导致出口增速放缓，影响企业业绩和行业预期

ü 禁限摩政策影响：国内部分城市禁限摩政策，限制了摩托车市场发展，影响内销，进而影响我国摩托车出海企业的市场基础和品牌影响力

ü 关税加征风险：海外部分国家或地区可能加征关税，增加我国摩托车出口成本，削弱价格竞争力，影响出口利润和市场份额

ü 汇率波动风险：人民币汇率波动，会使我国摩托车出口企业面临成本核算和利润空间的不确定性，影响收益和市场竞争力

ü 本数据为跟踪数据，仅供参考，不构成投资建议：本数据来源于中国摩托车商会数据，仅供参考。

仅供内部参考，请勿外传
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研究小组介绍

张钰莹, 本报告中的分析师均具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的职业态度，独立，客观的出具本报告。本报告清晰准确的反映了
分析师本人的研究观点。分析师本人不曾因，不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收取到任何形式的补偿。

分析师承诺

行业投资评级

国海证券投资评级标准

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深300指数；

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深300指数；

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深300指数。

股票投资评级

买入：相对沪深300 指数涨幅20%以上；

增持：相对沪深300 指数涨幅介于10%～20%之间；

中性：相对沪深300 指数涨幅介于-10%～10%之间；

卖出：相对沪深300 指数跌幅10%以上。

机械小组介绍
张钰莹，机械行业首席分析师，致力于前瞻研究及深度研究，擅长自上而下与自下而上相结合挖掘机械板块投资机会。

仅供内部参考，请勿外传
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免责声明和风险提示

免责声明
本报告的风险等级定级为R3，仅供符合国海证券股份有限公司（简称“本公司”）投资者适当性管理要求的客户（简称“客户”）使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。
客户及/或投资者应当认识到有关本报告的短信提示、电话推荐等只是研究观点的简要沟通，需以本公司的完整报告为准，本公司接受客户的后续问询。

本公司具有中国证监会许可的证券投资咨询业务资格。本报告中的信息均来源于公开资料及合法获得的相关内部外部报告资料，本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证，不
保证其中的信息已做最新变更，也不保证相关的建议不会发生任何变更。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，本报告所指的证券或投资标的的价格、
价值及投资收入可能会波动。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。报告中的内容和意见仅供参考，在任何情况下，本报告中所表达的意见并不构
成对所述证券买卖的出价和征价。本公司及其本公司员工对使用本报告及其内容所引发的任何直接或间接损失概不负责。本公司或关联机构可能会持有报告中所提到的公司所发行的证
券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等服务。本公司在知晓范围内依法合规地履行披露义务。

市场有风险，投资需谨慎。投资者不应将本报告为作出投资决策的唯一参考因素，亦不应认为本报告可以取代自己的判断。在决定投资前，如有需要，投资者务必向本公司或其他专业
人士咨询并谨慎决策。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任何人的投资建议，请公众投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的本公司的证券研究报告。投资者
务必注意，其据此做出的任何投资决策与本公司、本公司员工或者关联机构无关。

若本公司以外的其他机构（以下简称“该机构”）发送本报告，则由该机构独自为此发送行为负责。通过此途径获得本报告的投资者应自行联系该机构以要求获悉更详细信息。本报告
不构成本公司向该机构之客户提供的投资建议。

任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司、本公司员工或者关联机构亦不为该机构之客户因使用本报告或报告所载内容引起的任何损失
承担任何责任。

风险提示

本报告版权归国海证券所有。未经本公司的明确书面特别授权或协议约定，除法律规定的情况外，任何人不得对本报告的任何内容进行发布、复制、编辑、改编、转载、播放、展示或
以其他任何方式非法使用本报告的部分或者全部内容，否则均构成对本公司版权的侵害，本公司有权依法追究其法律责任。

郑重声明
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