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摘要 皮卡市场现状：
2021年全球皮卡市场份额为6%，其中，美国皮卡市场份额以断层式位居第一，占比为14.3%，这主要由于皮卡文化和皮卡成
本低于汽车市场平均成本；相反，欧洲与中国皮卡市场份额低于平均占比。
中国2022年1-10月皮卡销售42.8万辆，以柴油为主，占比达
77.3%；相比较整体卡车行业同比剧烈下降，皮卡的产销表现较为平稳，但同比下降趋势尚未遏制。
皮卡未来发展空间：
总体来看，全球皮
卡市场规模呈不稳定态势，2013-2021年CAGR为1.8%；其中占比最大的为柴油皮卡，2021年其市场规模达978.2亿美元，占比77.7%；皮卡
市场规模占比最大的为加拿大和美国。
2017-2021年中国皮卡市场总体保持稳定增长态势，CAGR为10.0%，预计2021-2026年CAGR为
4.4%，2026年皮卡市场规模将达到798.3亿元；到2026年，皮卡市场销量有望突破80万辆。
皮卡制造商竞争格局：
全球皮卡细分市场集中度
偏高，CR3和CR6分别达到64.9%和97.5%，其中福特是全球最大的皮卡制造商，其市场份额为24.3%，其次是丰田，市场份额为21.8%。
2022年中国头部皮卡厂商销量全线下滑，市场集中度进一步加大，CR10高达98%；相反头部皮卡厂商出口量大幅上升，长安皮卡出口量同
比增长高达729.2%；长城皮卡销量在各细分市场中均位居第一

行业 头豹分类/制造业/汽车制造业/汽车整车制造 港股分类法/工业制品/工业制造
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皮卡行业定义1.

皮卡(pick-up)是一种采用轿车车头和驾驶室，同时带有敞开式货车车厢的车型。皮卡是带开放式载货区的轻型卡车，一般车身外形可以分成发动机舱，驾
驶室和货舱三段。皮卡的特点是既有轿车般的舒适性，又不失动力强劲；相比较普通汽车，皮卡载货和适应不良路面的能力更强
20世纪20年代，皮卡产品首先在美国出现，它在美国是非常实用和常见的交通工具，并且它是美国现代牛仔文化的象征。随着美国皮卡市场的繁荣，皮卡
也向世界其他地区延伸

皮卡行业分类2.

从结构设计维度来划分，可分为标准双排座皮卡、中双排皮卡和厢式皮卡；目前市场上较常见的是标准双排座皮卡和经济型（SUV）厢式皮卡车型

皮卡行业特征3.

皮卡具有双重特性、市场波动较大和产品逐渐高端化等特征

皮卡发展历程4.

皮卡经历了启动期、震荡期和高速发展时期，目前仍处于高速发展时期，美国皮卡市场已逐渐向成熟期发展，中国皮卡仍处于发展初期。目前，全球各皮
卡车企都拥有了具备高辨识度的产品，在新品研发上各车企已经逐步向节能减排过渡，新能源皮卡和自动驾驶皮卡逐渐崛起

开始时间：1925 结束时间：1948 阶段：启动期
行业动态：1925年，福特发明了T型车，把后面的车厢改成货仓，这就是世界上的第一辆皮卡；1928年，福特基于Model A型车推出了第一台封闭驾驶室

的皮卡车型；1948年，福特F系列皮卡问世。该系列以F加数字的方式命名，第一代F系列共有F1-F8共计八款车型
行业影响/
阶段特征：世界上第一辆皮卡在美国诞生

开始时间：1949 结束时间：1988 阶段：震荡期
行业动态：在这一时期，不仅福特、雪佛兰等老牌皮卡厂商继续发力推出新产品，最为重要的是丰田、道奇等优秀汽车厂商也相继发布了新车型。此外

中国第一辆自主皮卡也在1986年诞生。然而，很多皮卡属于轿卡车型，虽然底盘低，不具备越野能力，但动力强劲、速度快
行业影响/
阶段特征：皮卡市场持续扩大，各车企相继推出新车型；中国1986年第一辆国产皮卡诞生

开始时间：1989 结束时间：2014 阶段：高速发展期
行业动态：经过几十年的发展，皮卡在动力、配置和外观方面都得到了极大地改观。1995年，丰田推出了第一代Tacoma皮卡；1999年，雪佛兰发布了S

ilverado 1500 加长座舱皮卡；2006年，雪佛兰推出第二代Silverado皮卡
行业影响/
阶段特征：皮卡车型逐渐大型化

开始时间：2015 结束时间：2022 阶段：高速发展期
行业动态：2015年，福特宣布将扩建肯塔基州卡车工厂，打造2017款F系列铝制车身的Super Duty皮卡；2015年，2016款福特F-150 CNG双燃料版车型

正式下线；2016年，本田第二代Ridgeline皮卡正式亮相北美车展
行业影响/
阶段特征：经过了前三个阶段的发展，如今各皮卡车企都拥有了具备高辨识度的产品，所以在新品研发上，各车企已经逐步向节能减排过渡，科技含量

越来越高

皮卡产业链分析5.

皮卡产业链上游包括原材料和零部件，目前国产皮卡逐渐向乘用化、高端化、智能化发展，因此单车对上游半导体芯片的需求增加，从初级需求，譬如触
控大屏、自动启停、空调等舒适性配置的功能呈现，到进阶安全气囊、ABS、电子稳定控制系统、倒车影像等安全功能的效用，最后到终极需求则是发动
机和变速箱核心功能单元的控制，即便低端入门级手动挡汽车也是需要芯片才能实现完整功能的，因此中游也时常受限于上游“缺芯”而被限制生产活动，
因此上游拥有较高议价权
中国皮卡产业链中游市场集中度较高，2022年中国头部皮卡厂商销量全线下滑，但头部皮卡厂商出口量大幅上升，长安皮卡出口量同比增长高达
729.2%；长城皮卡销量在各细分市场中均位居第一，从车型特点来看，四驱、节油、大马力和宽体车身在皮卡市场中占据主流，宽体1.8-1.9米占据绝大市
场
下游当前中国皮卡的受众群体主要有两类人，一类是对载人、载货有需求的车主，如日常货运，工程抢险等。这类使用场景下皮卡车提供了极大的便捷性
和多功能性。另一类则是越野、路亚爱好者，他们主要考虑到皮卡车出众的装载帐篷、渔具等露营工具的便利性，以及底盘高，野外通行能力强等。如今
多元化皮卡车下游形态越来越丰富，新能源皮卡车的渗透率也越来越高，未来随着越来越多车企涉足新能源皮卡领域，皮卡车下游有望持续开发更多应用
场景

皮卡行业规模6.

2017-2021年中国皮卡市场总体保持稳定增长态势，CAGR为10.0%，预计2021-2026年CAGR为4.4%，2026年皮卡市场规模将达到798.3亿元
与全球发展成熟的皮卡市场不同，2017-2021年中国皮卡市场总体保持稳定增长态势，这主要是由于近年来中国政策大力扶持皮卡市场，解禁城市进一步
扩大，皮卡文化逐步受到大众接受，皮卡正在向商用工具车转型为乘用车
从皮卡动力类型细分市场来看，总体各类型皮卡市场规模保持稳定上升，汽油皮卡市场规模占比将缓降，相反新能源皮卡市场规模占比将逐渐扩大，从
2021年仅0.3%市场份额到2026年预计达到2.0%市场份额
预计2026年皮卡市场规模将达到798.3亿元。根据中国汽车工业协会预测，到2026年皮卡市场销量有望突破80万辆

中国皮卡市场规模预测（动力类型口径）

中国皮卡市场规模=中国柴油皮卡销量*柴油皮卡价格+汽油皮卡销量*汽油皮卡价格+新能源皮卡销量*新能源皮卡价格

中汽协、头豹研究院

皮卡政策梳理7.

政策名称：《关于统筹推进商务系统消费促进重点工作的指导意见》 颁布主体：商务部 生效日期：2020 影响：5 政策性质：鼓励性政策
政策内容：创新借鉴各地优化汽车限购、促进新车消费、加快老旧车淘汰、取消皮卡进城限制、完善汽车消费环境等做法，积极推进汽车限购向引导使

用政策转变，进一步释放汽车消费空间
政策解读：提出要取消对纯电动封闭式和轻型货车、多用途货车（皮卡车）在城区道路通行限制

政策名称：《关于优化城市货车便利通行政策的通知》 颁布主体：山东省政府 生效日期：2021 影响：5 政策性质：指导性政策
政策内容：结合主城区货车通行管理实际情况，提出“取消皮卡车进城限制，允许其全天进出货车禁、限行区域，无需办理通行手续
政策解读：保障新能源货车最大通行权益，新能源货车可全天通行除隧道、高架路和不具备货车通行条件以外的所有道路

政策名称：《关于印发扎实稳住经济一揽子政策措施的通知》 颁布主体：国务院 生效日期：2021 影响：8 政策性质：指导性政策
政策内容：《通知》中“稳定增加汽车、家电等大宗消费”中再次明确，对皮卡车进城实施精细化管理，研究进一步放宽皮卡车进城限制
政策解读：这是继4月25日国务院办公厅发文提出放宽皮卡进城后，国家层面再次明确皮卡解禁的大方向，《通知》的发布，也将促使相关部门及各地

政府尽快制定具体措施，确保皮卡进城及时落实到位

政策名称：《关于放宽多用途货车（皮卡车）限行管理措施的通告》 颁布主体：西安市公安局交通管理局 生效日期：2022 影响：5
政策性质：指导性政策 政策内容：对燃料种类为汽油的多用途货车（皮卡车）不受西安货运车辆通行限制，无需再办理货车通行证，允许正常通行
政策解读：为进一步满足市民和企业生产生活需求，切实落实《国务院办公厅关于进一步释放消费潜力促进消费持续恢复的意见》，结合西安交通管理

实际，放宽多用途货车（皮卡车）限行管理

皮卡竞争格局8.

皮卡市场目前主要的销售区域还是在以中小城市和县乡市场为主，尤其是县乡市场目前的表现相对来说还是较强。从城市级别来看，2021年中国县乡皮卡
销量占全国皮卡总销量的42%;特大城市皮卡销量占全国皮卡总销量的3%;大型城市皮卡销量占全国皮卡总销量的12%;中型城市皮卡销量占全国皮卡总销量
的19%;小型城市皮卡销量占全国皮卡总销量的24%
2022年10月份皮卡市场销售4.1万辆，同比2021年10月下降7%，环比今年9月下降7%。由于去年疫情下皮卡生产受阻，今年的皮卡生产形势改善，导致
2022年10月皮卡的产销表现较强，尤其是出口增长42%的表现较强，这也是汽车行业共同体现的出口外销走强的特征
2022年皮卡市场主力厂商表现较好，长城汽车皮卡保持平稳的绝对优势地位，江铃汽车主力地位稳定，上汽大通等保持强势增长。2022年上汽通用五菱新
品走势逐步平稳，并未明显改变皮卡格局，江淮汽车、长安汽车、等表现出色。10月的上汽大通汽车仍表现较强，长安汽车等表现相对较强

X轴名称：销售毛利率 单位：%

Y轴名称：复合增长率 单位：%

α轴名称：研发费用占比营收 单位：%

β轴名称：营业总收入

从销售毛利率、2020-2022年3年复合增长率、研发费用在营收中占比和营业总收入四个维度来分析皮卡行业汽竞争格局

上市公司速览

皮卡代表企业分析9.

长城汽车股份有限公司【601633】

企业状态 : 存续

注册资本 : 923610.7427万人民币

企业总部 : 保定市

行业 : 批发业

法人 : 魏建军

统一社会信用代码: 91130000105941835E

企业类型 : 股份有限公司(台港澳与境内合资、上市)

成立时间 : 2001-06-12

经营范围 : 汽车整车及汽车零部件、配件、切削工具的生产制造、开发、设计、研发和技术服务、委托加工、销售及相关的售后服务、咨询服务；摩托
车研发、制造、销售、维修；新能源汽车充电桩的销售、安装、售后服务；信息技术服务；电子设备及机械设备的制造（国家限制、禁止外
商投资及有特殊规定的产品除外）；模具加工制造；钢铁铸件的设计、制造、销售及相关售后服务；汽车修理；普通货物运输、专用运输
（厢式）、包装、装卸、搬运服务；仓储物流（涉及行政许可的，凭许可证经营）；货物运输代理；贸易代理；出口公司自产及采购的汽车
零部件、配件；货物、技术进出口（不含分销、国家专营专控商品；国家限制的除外）；自有房屋及设备的租赁；润滑油、汽车服饰、汽车
装饰用品的销售；互联网零售；食品、饮料零售；日用百货销售；服装零售、鞋帽零售；钟表、眼镜、箱包、化妆品及卫生用品、珠宝首
饰、文具用品、纺织品及针织品、乐器、自行车等代步设备、体育用品及器材、家用视听设备、计算机、软件及辅助设备、日用家电、照明
器材零售；汽车信息咨询服务；汽车维修技术及相关服务的培训；五金交电及电子产品批发、零售；二手车经销、汽车租赁、上牌代理、过
户代理服务；动力电池包销售；企业管理咨询；供应链管理服务；应用软件服务及销售；会议及展览服务；休闲观光活动；增值电信业务；
工位器具及包装物销售、租赁、维修、售后服务及其方案设计、技术咨询；木制容器制造、销售；废旧金属、废塑料、废纸及其他废旧物资
（不包括危险废物及化学品）加工、回收、销售。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）（涉及国家规定实施准入
特别管理措施的除外）

股票类型 : A股

品牌名称 : 长城汽车股份有限公司

:

长城汽车股份有限公司财务数据分析

长城汽车股份有限公司竞争优势

长城汽车销售网络覆盖全球，目前已出口到170多个国家和地区，海外销售渠道超过700家，海外累计销售超100万辆，并在中国、美国、加
拿大、德国、奥地利、日本、韩国以及印度等国家和地区设立研发中心和技术创新中心。在中国，长城汽车拥有10大全工艺整车生产基地。
在海外，长城汽车在俄罗斯、泰国、巴西建立了全工艺整车生产基地，在厄瓜多尔、巴基斯坦等地拥有多个KD工厂

企业官网

江铃汽车集团有限公司

企业状态 : 存续

注册资本 : 150000万人民币

企业总部 : 南昌市

行业 : 汽车制造业

法人 : 邱天高

统一社会信用代码: 91360000158263759R

企业类型 : 有限责任公司（非自然人投资或控股的法人独资）

成立时间 : 1988-08-03

经营范围 : 汽车等各种机动车整车及零部件的开发、生产及销售；汽车生产用原材料、机器设备、机电产品的销售及售后服务；进出口贸易；公司自有
土地、房屋、设备、汽车租赁；汽车质量检验；物业管理。（依法须经批准的项目，经相关部门批准后方可开展经营活动）

品牌名称 : 江铃汽车集团有限公司

:

江铃汽车集团有限公司融资信息

江铃汽车集团有限公司竞争优势

江铃汽车在中国商用车中率先搭载北斗导航；推出L4级自动化驾驶产品。2021年4月，成立深圳星支点科技分公司，以用户体验为核心，构建
智能网联系统，营造互联生态，打造智能网联技术新高地

企业官网

类型名称 类型说明

标准双排座皮卡 轴距及货厢加长的双排座大皮卡，一排半座皮卡

中双排皮卡 以载货为主的大单排座和小单排座皮卡

厢式皮卡 即多功能越野车、经济型SUV

双重特性
兼具了家用车和商用车的双重特性

皮卡具有客货两用、显著的单位和家庭工具车特征；其次是它构造多样化从而满足了更广泛的需求，例如皮卡可分为双门或四门、长货厢
或短货厢、两驱或四驱、汽油或柴油发动机

市场波动
大

皮卡批发市场走势波动较大

2022年皮卡批发市场走势波动较大，但10月仍保持相对高位。2022年10月相对于历年的10月环比稍弱，预计未来月度的下降幅度稍有改
善。皮卡属于生产资料车型，由于在春节之前购买皮卡相对较少，春节之后皮卡销售进入旺季

产品高端
化

皮卡功能上逐渐转变为高端化

海外市场中皮卡已从低端市场转向中高端市场，中国皮卡市场也在功能上有向中高级轿车和多功能车转变的趋势

上游环节 上游说明 上游参与方

原材料、零部件 上游包括原材料和零部件。原材料包括锂电池原
材料的正负极材料、燃料电池原材料的膜电极和
双极板、驱动电控原材料、IGBT、驱动电机原
材料的稀土永磁、硅钢等；零部件包括电池包、
热管理系统、电池管理系统、变速器等

杉杉集团有限公司、北京当升材料科技股份有限
公司、宁德时代新能源科技股份有限公司、中材
科技股份有限公司、宁波容百新能源科技股份有
限公司、深圳新宙邦科技股份有限公司、上海璞
泰来新能源科技股份有限公司、比亚迪股份有限
公司、中山大洋电机股份有限公司、惠州亿纬锂
能股份有限公司、国轩高科股份有限公司、上海
加冷松芝汽车空调股份有限公司、福建汇川物联
网技术科技股份有限公司、阳光电源股份有限公
司

中游环节 中游说明 中游参与方

皮卡整车制造厂 随之国产皮卡逐渐向乘用化、高端化、智能化发
展，因此单车对半导体芯片的需求增加，即便低
端入门级手动挡汽车也是需要芯片才能实现完整
功能的，因此中游也时常受限于上游“缺芯”而被
限制生产活动，相对而言上游拥有较高议价权。
各大皮卡整车制造厂中，福特是全球皮卡细分市
场中最大的制造商，2021年收入市场份额为24.
3%。福特最大的细分市场是大型SUVs，占其年
收入的34.1%，其次是丰田，市场份额为21.8%
，皮卡细分市场为第二大业务部门，占年收入的
19.6%

长城汽车股份有限公司、江铃汽车集团有限公司
、上海汽车集团股份有限公司、北汽福田汽车股
份有限公司、重庆长安汽车股份有限公司、广州
汽车工业集团有限公司、东风汽车集团有限公司
、安徽江淮汽车集团控股有限公司、福建天马科
技集团股份有限公司、北京汽车集团有限公司、
中国重型汽车集团有限公司、陕西汽车控股集团
有限公司、河北中兴汽车制造有限公司、郑州日
产汽车有限公司、庆铃汽车股份有限公司、丹东
黄海汽车有限责任公司、广汽吉奥（东营）汽车
销售有限公司、浙江万里扬股份有限公司

下游环节 下游说明 下游参与方

应用场景与服务 下游当前中国皮卡的受众群体主要为对载人 载
货有需求的车主，如日常货运，工程抢险等。另
一类则是越野、路亚爱好者，他们主要考虑到皮
卡车出众的装载帐篷、渔具等露营工具的便利
性，以及底盘高，野外通行能力强等。未来随着
越来越多车企涉足新能源皮卡领域，皮卡车下游
有望持续开放更多应用场景

车好多旧机动车经纪（北京）有限公司、乌鲁木
齐市米东区大风车二手车行、北京车之家信息技
术有限公司、杭州大搜车汽车服务有限公司、优
歆（上海）二手车经营有限公司、广东澳康达二
手车经销有限公司、易新二手车有限公司、好车
酷酷二手车经纪（天津）有限公司、宁波市鄞州
百优卡二手车经纪有限公司、汽车保养、汽车信
贷、维修厂

股票代码 上市公司 总市值 营收规模 同比增长(%) 毛利率(%)

601633 长城汽车股份有限公司 228673862424.7 3,361,929.94万元 8.04 17.18

000550 江铃汽车股份有限公司 9893674167.2 723,203.00万元 -10.06 12.49

600104 上海汽车集团股份有限公司 176069762770.6 55,271,273.42万元 11.09 11.48

600166 北汽福田汽车股份有限公司 21690199017.3 1,238,739.93万元 -21.94 12.38

000625 重庆长安汽车股份有限公司 119443286504.6 3,457,585.69万元 7.96 18.21

000715 中兴-沈阳商业大厦(集团)股份有限
公司

2328026064.0 54,084.64万元 -18.09 54.38

601238 广州汽车集团股份有限公司 106102842724.1 2,326,775.07万元 45.67 6.12

600006 东风汽车股份有限公司 12860000000.0 358,764.54万元 -9.50 10.27

600418 安徽江淮汽车集团股份有限公司 31842862752.8 978,203.36万元 -16.43 6.93

603668 福建天马科技集团股份有限公司 8160085401.0 146,914.67万元 54.80 11.40

000951 中国重汽集团济南卡车股份有限公
司

17505553464.0 749,660.01万元 -63.75 6.63

财务指标 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2022(Q2) 2022(Q3)

销售现金
流/营业收
入

1.06 1.07 1.01 1.18 1.29 1.18 1.08

扣非净利
润同比增
长(%)

资产负债
率(%)

46.7577 45.361 46.619 48.701 55.4416 52.8726 51.9001 62.7678 62.757 61.387

毛利润
（元）

营业总收
入同比增
长(%)

31.5671 10.2401 21.351 29.7009 2.5896 -1.9171 -3.0427 7.3764 0.332 9.563

归属净利
润同比增
长(%)

44.4659 -2.2145 30.9185 -52.3531 3.5808 -13.6431 19.2493

应收账款
周转天数
(天)

4.2724 3.9871 3 2.183 2.4923 7.7607 12.3707 12.4219 16 13

流动比率 1.3584 1.3507 1.271 1.2468 1.1768 1.2107 1.2546 1.2246 1.263 1.268

每股经营
现金流(元)

2.971 2.0036 1.099 0.968 -0.118 2.1581 1.5308 0.5647 0.881 0.625

毛利率(%) 28.6106 27.7022 25.1343 24.4642 18.4341 16.686 16.2169 17.2075

流动负债/
总负债(%)

92.8554 93.9551 94.818 96.2112 96.0713 92.3985 93.0195 83.9619 76.96 76.633

速动比率 1.2158 1.1622 1.141 1.021 0.9413 0.272 0.9098 0.9593 1.039 1.007

摊薄净资
产收益率
(%)

实际税率
(%)

摊薄总资
产收益率
(%)

17.2991 14.1135 12.096 12.8535 4.9724 4.7202 4.0292 4.0152 3.089 4.532

营业总收
入滚动环
比增长(%)

11.5014 42.3435 50.716 61.4259 70.2096 81.3655 58.6323 57.0296

扣非净利
润滚动环
比增长(%)

-7.3551 38.2884 25.8122 47.4174 439.3146 411.5835 3.6467 82.2575

加权净资
产收益率
(%)

33.41 26.35 22.47 24.73 10.48 10.27 8.45 9.58

每股净资
产(元)

经营现金
流/营业收
入

2.971 2.0036 1.099 0.968 -0.118 2.1581 1.5308 0.5647 0.881 0.625

扣非净利
润(元)

基本每股
收益(元)

2.7 2.64 0.88 1.16 0.55 0.57 0.49 0.59 0.61 0.89

净利率(%) 14.4972 12.8473 10.6121 10.7208 5.0187 5.3657 4.7638 5.1908 8.9997 8.1916

总资产周
转率(次)

1.1933 1.0986 1.14 1.1989 0.9908 0.8797 0.8458 0.7735 0.343 0.553

归属净利
润滚动环
比增长(%)

-1.6038 50.4526 24.0842 46.4128 367.1958 455.0221 12.794 92.5842

存货周转
天数(天)

24.2395 24.7983 24 24.6445 25.5526 22.1349 24.1303 28.905 61 62

预收款/营
业收入

营业总收
入(元)

567.84亿 625.99亿 760.33亿 986.16亿 1011.69亿 992.30亿 962.11亿 1033.08亿 621.34亿 994.80亿

每股未分
配利润(元)

5.9901 7.7647 2.6932 3.526 3.6737 4.0121 4.2012 4.4676 5.0542 5.3942

稀释每股
收益(元)

0.58 0.6 0.88

归属净利
润(元)

82.24亿 80.42亿 80.59亿 105.51亿 50.27亿 52.07亿 44.97亿 53.62亿 56.01亿 81.60亿

扣非每股
收益(元)

2.63 2.5364 0.8384 1.1344 0.4709 0.4261 0.4368 0.42 0.22 0.4738

每股公积
金(元)

1.4639 1.4639 0.1546 0.1546 0.1546 0.1546 0.1546 0.1939 0.7543 0.6946

财务指标

http://ipoipo.cn/

