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基于大数据模型的卡车物流指标：我们追溯了 2019 年至 2023 年初中国主要城市间的卡车物流网络，并以此为基础构

建了卡车物流指标。2022 年，受到疫情反复扰动，我国多数城市经济活动被抑制，在此背景下，通过对主要城市的感

染人数与物流强度进行统计分析，我们发现城市疫情感染率与城市卡车物流的相对强度变化存在负相关性，因而我们

认为卡车物流强度对基建活动相关活跃度及拐点出现或具有较为显著的指向性作用。 

水泥龙头企业营收与卡车物流强度具有显著正相关性：由于卡车物流强度指标构建以重卡为主，从而卡车物流强度或

与基建活跃相关指标存在相关性。进一步的，水泥作为基建活动中基础建材之一且具有较为显著的运输半径，大多采

用重卡进行运输流转，因此我们采用了水泥行业的五大龙头企业（海螺水泥、冀东水泥、华新水泥、上峰水泥、塔牌

集团）历史营收数据与季度卡车物流强度进行相关性检验，2020 年 Q1-2022年 Q3 水泥龙头企业营收数据与卡车物流

强度高度正相关，在此情景下，我们认为卡车物流强度有望作为水泥行业景气度的先行指标，并以此为基础搭建了水

泥行业景气度预测模型，R-Square 达到 0.75。 

春节第二周全国卡车物流小幅反弹，同比出现地域分化，关注后续卡车物流指标结构性拐点：2023 年第五周，随着

进入春节复工阶段，全国卡车物流环比增加 82%，相较去年春节同期增加 15%。分城市来看，春节后第二周，我国主

要省市卡车物流强度均实现环比正增长，上海/苏州/天津/郑州分别环比增长 173%/195%/170%/127%。相较去年春节三

周，城市卡车物流同比值出现分化，上海/苏州分别下滑 29%/23%，郑州/天津/安阳分别增加 5%/22%/63%。 

疫情修复阶段经济恢复情况存在不确定性；重点基建项目落地情况不及预期；“碳达峰”“节能减排”等政策执行不及

预期；数据统计结果与实际情况偏差风险。报告结论基于我们的线上数据跟踪， 数据的样本情况以及统计方式与实

际情况有可能有所偏差。 
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一、

我们追溯了 2019 年至 2023 年初中国 360+城市间的卡车物流网络，以此为基础构建了卡车物流指标，并以周度的频率

持续追踪。 

图表1：卡车物流省级网络图 

 

来源：国金数字未来 Lab，国金证券研究所 

 
   2022 年，受到疫情反复扰动，我国多数城市经济活动被抑制。通过对国家卫健委公布的每日新增感染数进行统计，
并用城市第七次人口普查数据为基准估算了疫情感染率。我们发现 2022 年国庆节期间的主要城市的感染人数与国庆
节前后物流相对强度变化存在负相关性。进一步的，上海市 2022 年第二季度疫情出现爆发，周度最高新增超过18 万
人，同期卡车物流强度出现显著下滑，相对年内峰值跌幅超过 80%。因而我们认为卡车物流强度对基建活动相关活跃
度及拐点出现或具有较为显著的指向性作用。 
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图表2：国庆期间感染率与卡车物流相对强度 

 

来源：国金数字未来 Lab，卫健委，国金证券研究所 

 

图表3：上海市 2022 年疫情新增感染人数与卡车物流趋势 

 

来源：国金数字未来 Lab，卫健委，国金证券研究所 
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二、

由于卡车物流强度指标构建以重卡为主，从而卡车物流强度或与基建活跃相关指标存在相关性。同时，水泥作为
基建活动中基础建材之一且具有较为显著的运输半径，大多采用重卡进行运输流转，因此我们采用了水泥行业的五大
龙头企业（海螺水泥、冀东水泥、华新水泥、上峰水泥、塔牌集团）历史营收数据与季度卡车物流强度进行相关性检
验，2020 年 Q1-2022 年 Q3 水泥龙头企业营收数据与卡车物流强度高度正相关。 

由于卡车物流指标是以周度为频率更新，在此背景下，我们认为卡车物流强度有望作为水泥行业景气度的先行指
标，提前数月对水泥行业公司的财务营收数据进行预测。我们搭建了水泥行业景气度线性预测模型， 

yt  = β ∙ xt + α + ε  

其中yt为 t 季度内行业内代表性公司单季度营收，xt为窗口内全国卡车物流季度均值，ε为残差项。模型通过最小
二乘法拟合，R-Square 达到 0.75。 

图表4：全国卡车物流强度与水泥行业代表公司总营收  图表5：水泥行业景气度预测模型 

 

 

 
来源：国金数字未来 Lab，国金证券研究所  来源：国金数字未来 Lab，国金证券研究所 

 

三、

2023 年第五周，随着进入春节复工阶段，全国卡车物流环比增加 82%，相较去年春节同期增加 15%。分城市来看，
春节后第二周，我国主要省市卡车物流强度均实现环比正增长，上海/苏州/天津 /郑州分别环比增长
173%/195%/170%/127%。相较去年春节三周，城市卡车物流同比值出现分化，上海/苏州分别下滑 29%/23%，郑州/天津
/安阳分别增加 5%/22%/63%。 

图表6：2023 年卡车物流强度趋势 

 

来源：国金数字未来 Lab，国金证券研究所 
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