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事件： 

2018 年全国销售国产皮卡 44.8 万辆，同比增长 9.1%，超越 2013 年的 43 万辆，创造历史新高。横向比较，

皮卡同比增速明显领先于绝大多数汽车细分领域。行业内部，长城汽车、江铃汽车和郑州日产位于行业前三

（考虑长安汽车报表中的江铃业务则长安排在第二）。出口方面，前六车企出口销量同比增长约 33.5%，出

口占产量比例为 9%，均在汽车各细分领域中明显领先。 

图 1:2018 年汽车各细分市场销量及历年增速，深红色为当年最热，深绿色为当年最冷 

 

资料来源：中汽协；乘联会；东兴证券研究所  

观点： 

1．消费升级+促进小微+轻卡松绑助皮卡销量跑赢大市 

近年中小城镇和农村的消费升级助推原有微面、微卡消费者新购或升级皮卡以满足个体运输的需求。而 2018

年年中以来乘用车销量下滑，主要是受经济预期下滑和房贷挤压影响，对皮卡的潜在消费者影响非常有限。

随着国家确认进一步助力小微经济，结合对 4.5 吨以下轻卡办证和管理要求的放松，皮卡的消费能力将得到

释放，后市继续看好。 

2．长城再拔头筹，江铃与郑州日产地位稳固，长安或成后起之秀 

2018 年长城汽车皮卡销售 13.8 万辆，市占率为 31%左右，稳居头名；江铃汽车本部皮卡销量 7.3 万辆，江

西五十铃销售皮卡 3.6万辆，合计份额 24%；郑州日产销售 4.4万辆，市场份额 10%。皮卡市场 CR10为 96.3%，

2018年销量 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018

汽车 28,080,000            7% 45% 32% 3% 4% 14% 7% 5% 14% 4% -2.9%

乘用车 23,212,000         7% 53% 33% 5% 7% 16% 10% 7% 15% 2% -4.1%

轿车 11,560,000      7% 48% 27% 7% 6% 12% 3% -6% 4% -2% -2.6%

SUV 9,950,700       25% 47% 100% 23% 24% 50% 36% 52% 44% 14% -3.1%

MPV 1,715,700       -13% 26% 79% 12% -1% 165% 47% 9% 20% -17% -17.7%

商用车 3,707,400          5% 26% 30% -6% -6% 7% -7% -9% 6% 15% 3.3%

货车 3,216,300       7% 29% 31% -8% -7% 5% -9% -10% 9% 18% 3.8%

重卡 1,150,000    13% 17% 60% -13% -28% 22% -4% -27% 34% 53% 2.0%

中卡 175,700      -9% 22% 5% 7% -1% -1% -15% -18% 13% 9% -28.8%

轻卡（含皮卡） 1,890,500    7% 32% 26% -4% -2% 4% -13% -6% -1% 13% 8.6%

皮卡 448,000   8% 29% 48% 4% 6% 3% -6% -18% 5% 18% 9.3%

客车 491,100         -5% 7% 25% 10% 4% 10% 6% 2% -10% -4% -6.0%

大客 151,000      9% 8% 49% 6% 8% 2% 4% 3% 2% 2% -13.2%

中客 并入大客 -1% 10% 8% 1% 0% -2% -14% 0% 29% -15% N/A

轻客 340,200      -9% 6% 27% 14% 4% 14% 12% -1% -18% -1% -2.4%

微卡 1,118,200    11% 41% 21% -20% 9% -1% 1% 3% 11% -5% -0.4%
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总体格局较为稳定。 

销量前 10 的企业中，全年销量同比增速最快的为上汽大通（+97%）、郑州日产（+52%）、江西五十铃（+33%）

和长安汽车（+22%）；十二月销量同比增速最快的是江西五十铃、长安汽车和郑州日产。另有东风汽车十二

月势头较猛。 

表  1：全国皮卡销量排名（按车企） 

  2018 销量  2017 销量  全年同比增速  2018.12 同比增速  

长城汽车  138,000   119,844  15.2% -2.9% 

江铃汽车   72,775    72,205  0.8% 13.9% 

郑州日产   43,775    28,881  51.6% 25.7% 

江西五十铃   36,376    27,430  32.6% 69.1% 

中兴汽车   30,876    40,627  -24.0% -65.0% 

江淮汽车   28,313    25,006  13.2% 2.1% 

上汽大通   22,541    11,455  96.8% 8.0% 

福田汽车   18,307    20,660  -11.4% 13.0% 

长安汽车   12,707    10,385  22.4% 67.7% 

东风汽车    3,012     1,371  119.7% 53.0% 

全国  447,985   410,665  9.1% 3.5% 

资料来源：中汽协；东兴证券研究所 

考虑到股权关系，2018 年皮卡销量在总销量中占比最高的上市公司为江铃汽车（25.5%）、长城汽车（13.1%）

和江淮汽车（6.1%）。除此之外，皮卡在长安汽车（5%）、东风汽车（2%）上市公司中的地位也越发重要。 

表  2：皮卡销量在各上市公司中的占比  

 
皮卡销量  全部车型销量   皮卡业务占比   

车企（含重复计算） 2018 2017 2018 2017 2018 2017 

长城汽车  138,000   119,844  1,053,039 1,070,161 13.1% 11.2% 

长安汽车   85,482    82,590  2,137,785 2,872,456 4.0% 2.9% 

江铃汽车   72,775    72,205  285,066 310,028 25.5% 23.3% 

东风集团股份   43,775    28,881  3,052,172 3,284,238 1.4% 0.9% 

江淮汽车   28,313    25,006  462,447 510,892 6.1% 4.9% 

上汽集团   22,541    11,455  7,051,734 6,930,123 0.3% 0.2% 

福田汽车   18,307    20,660  545,007 600,816 3.4% 3.4% 

东风汽车    3,012     1,371  154,017 189,522 2.0% 0.7% 

资料来源：中汽协；各公司公告；东兴证券研究所 

此外，我们注意到政策的波动催化北京皮卡市场爆发。长期以来，北京地区的皮卡销量微小，2018 年 1~6

月份月均仅 300 余辆。然而 2018 年下半年随着进京证政策的趋严，皮卡成为一部分五六环之间的居民解决

出行问题的工具，销量迎来爆发。2018 年 11 月北京皮卡销量占到了全国的 1/3。2019 年北京皮卡摇号的政

策并未如传说的版本推出，皮卡或将成为大城市周边居民代步载货的另一选择。 

长安汽车凭借性价比较高5万元左右的低端汽油皮卡，在北京这一异军突起的皮卡市场取得了近1/4的份额。

未来长安能否把在北京的成功向其他区域复制值得关注。 
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结论： 

消费者选车、出行方式日趋多元化，长期来看皮卡将成为城市周边居民代步载货的另一选择。同时，随着中

国品牌全球影响力的逐步提升，海外市场变成越发重要。上汽集团（上汽大通）和福田汽车的皮卡海外销量

占比都达到了 30%以上，上汽集团 2018 年出口增速更是超过 200%。建议关注长城汽车、江铃汽车、长安汽

车和上汽集团。 

 

 

风险提示： 

皮卡限行政策出现反复；宏观经济大幅低于预期。 
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