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“蔚小理”告别翻倍增长：新能源车渗透率仅20%，它们为什么跑不动了？

造车新势力“蔚小理”先后发布的一
季报，进一步揭示了它们当前面临的诸多
困境。

从昔日王座上掉落的蔚来，面临着低
迷的交付量、阶段新低的毛利率，以及最
为严重的亏损，即将结束的二季度可能又
是一个新的“至暗时刻”。

小鹏连续三个季度拿下造车新势力交
付量第一，但毫无起色的单车盈利能力、
同样的高额亏损，也彰显了其内在的虚弱。

理想似乎表现得理想一些，卖车收入
超过蔚来，净亏损大幅减少至一千万左
右，而调整后净利润则再次扭亏，有望成
为率先盈利的造车新势力。

它们也面临着共同的困境——在经过
前两年的高速爆发后，“蔚小理”逐渐显出
疲态，此前持续翻倍甚至数倍的高速增长
正在成为过去式。

拉长时间来看，无论是营收，还是交
付量，“蔚小理”今年一季度的增速都明显
放缓，蔚来增速更是不到 30%。此前发布
的二季度业绩预告显示，这三家企业的营
收和交付量增速均未超过100%，呈现继续
大幅放缓态势。

目前，新能源还是个高速增长的市
场，渗透率才刚达到 20%。在这样一个蓝
海市场，“蔚小理”却跑不动了，这无疑是
一个危险的信号。

与此同时，前有比亚迪、奇瑞等传统
车企，后有哪吒、零跑等越来越多的新兴
品牌，“蔚小理”也面临更激烈的市场竞
争。不过，“蔚小理”也开启反击，发起新
一轮车型战，多车型混战拉开序幕。

今年一季报数据显示，蔚来在营收方
面抢回“老大哥”位置，期内营收达到 99
亿元，但同比增幅仅有 24%，成为在疫情
影响下，受供应链和产能限制影响最大的
一家。

理想与蔚来的差距越来越小，今年一
季度营收接近 96 亿元，同比增长高达
167%。而小鹏仍在追赶，一季度营收近75
亿元，同比增长约153%。

值得注意的是，理想还曾在去年四季
度首次超越蔚来，成为首家单季营收破百
亿的造车新势力。而如果从销售额来看，
理想已经连续两个季度超越蔚来，成为卖
车收入最高的造车新势力。今年一季度，
理想卖车收入达 93.1亿元，而蔚来为 92.4
亿元，小鹏接近70亿元。

此外，理想还是三家造车新势力中经
营效率最高的车企，无论是综合毛利率还
是整车毛利率，在最近三个季度均保持领
先。

以今年一季度的整车毛利率来看，理
想为 22.4%，同比增长 5.5个百分点，高出
蔚来 4.3百分点，更是远超小鹏 12个百分
点，而蔚来、小鹏同比均有不同程度下
降，尤其是蔚来，下降超过 3个百分点，
在最近几个季度内处于低位。

这背后也在一定程度上反映了理想在
收入和成本上的相对平衡。搜狐科技根据

财报数据估算，理想今年一季度单车平均
收入为 29.4万元，低于蔚来的 35.9万元，
高于小鹏的 20.3万元，且是三家中唯一实
现正增长的车企，同比增长近7%。

而从单车销售成本来看，理想今年一
季度约为 22.8万元，同比略有下降，小鹏
为 18.1万元，同比亦略有下降，而蔚来同
比微增为 29.4万元。在单车收入提升、成
本下降的双重效应下，共同决定了理想盈
利能力的提升，也给理想留出了更大的盈
利空间。

理想此前已率先实现两次单季盈利。
今年一季度，理想净亏损 1090万元，同比
大幅减少近 97%，调整后净利润为 4.8亿
元，再次扭亏。蔚来和小鹏亏损依旧高
企，其中蔚来更是亏损高达 17.8亿元，小
鹏净亏损达到 17.1亿元，调整后净亏损也
分别达到13.1亿元、15.3亿元。

江西新能源科技职业学院新能源汽车
技术研究院院长张翔在接受搜狐科技采访
时表示，理想仅靠一款车在去年就实现了
近 10万的销量，单车型更容易实现规模经
济效益，也会有更高利润，目前亏损最少
的理想最有可能率先盈利。前述估算显
示，今年一季度，理想单车平均毛利达6.6
万元，是小鹏的三倍。

蔚来也定下盈利时间点，其CEO李斌
此前预计2024年实现盈利，2023年第四季
度实现季度盈亏平衡。小鹏则将重心放在
毛利上，CEO何小鹏此前称其中长期目标
是将整体毛利率提升到 25%以上。这相当
于小鹏当前毛利率的两倍多，难度不小。

在交付量方面，蔚来掉队明显，且被
小鹏、理想和哪吒超越，落到造车新势力
第四的位置。今年一季度，蔚来交付25768
辆，同比仅增长28%；小鹏交付量达34561
辆，理想为 31716辆，分别同比大幅增长
159%、152%。

从即将结束的第二季度来看，蔚来有
可能持续下行，无论是营收、交付量增
速，还是毛利率都将再创阶段新低。蔚来
此前预计，今年二季度营收将在 93.4-
100.88亿元之间，同比增长 10.6%-19.4%；
交付量将在 2.3万至 2.5万台之间，同比增
长约5.0%-14.2%。

对比来看，理想预计营收为 61.6-70.4
亿元，同比增长 22.3%-39.8%；交付量为
2.1至2.4万台，同比增长19.5%-36.6%。小
鹏则预计营收为 68-75亿元，同比增长约
80.8%-99.4%；交付量同比增长约 78.2%-
95.4%，位于 3.1万-3.4万台，有望继续坐
稳头把交椅位置。这些数据也意味着，这
三家造车新势力营收和交付量双双翻倍的
时代，均将成为过去式。

当把目光看向整个新能源市场，就会
进一步发现“蔚小理”潜藏着不小的生存
危机。

据 CINNO Research 数据，今年一季
度，新能源乘用车批发销量为 119万辆，
份额提升至21.9%；前十大品牌以传统车企
为主，比亚迪和特斯拉仍是电动车扛把

子，期内销量分别为 28.5 万台和 18.2 万
台，合计占比接近 40%；五菱汽车销量为
10.7万台，位居十大品牌榜第三。

排名第四至第十的车企品牌，依次为
奇瑞、广汽、大众、小鹏、欧拉、理想、
丰田等，且后五位总体差距不大，销量集
中在 3.2万-3.6万台，第 7位的小鹏和第 9
位的理想亟需扩大优势进行突围。而主导
高端市场的蔚来未能入选前十，与第十的
门槛还有 6000多辆的差距，特斯拉依然是
高端新能源品牌中毫无争议的王者。

从今年一季度最畅销的十大车型来
看，小鹏和蔚来则双双无缘入选，仅靠单
一爆款的理想则拿到第 7的位置。从这十
大车型来看，同样是以传统车企推出的电
动车为主，比亚迪更是有五款车型上班，
特斯拉有两款车型，而主打低端市场的宏
光MINI EV依然是最为畅销的车型。

小鹏虽然在一季度交付量达到 34561
辆，其三款车型中作为主力的P7和P5，交
付量分别为 19427台、10486台，够不到前
十大车型的门槛。蔚来一季度四车型的总
交付量还不及比亚迪唐一款车型的销量，
其中主力车型ES6、EC6和ES8交付量分别
为 13620台、7644台、4341台，难言有爆
款车型。

可以看到，虽然“蔚小理”在造车新
势力中处于头部地位，但目前在整个新能
源市场中仍难跻身头部地位——走单品模
式的理想在爆发力上不及五菱宏光和特斯
拉，更接近传统模式的蔚来和小鹏，跟比
亚迪相比，无论是在车型数量还是销量上
都难以企及。

单看造车新势力品牌，“蔚小理”的领
先地位也不断受到挑战。乘联会发布的 5
月销量数据显示，2022年 5月新能源汽车
销量-造车新势力车型销量排行榜中，理想
ONE销量为 11496辆， 位居第一，较去年
同期上涨 165.93%。 哪吒V以 7884辆的销
量位居第二，较去年同期上涨131.27%，本
年累计销量达 32255辆。5月零跑T03销量
5724 辆，排名第三，较去年同期上涨
81.89%，本年累计销量达26647辆。

不可否认，蔚来、理想较高的市场定
位在一定程度上阻碍了更多的放量，尤其
是均价超过 40万的蔚来更是将不少消费者
拒之门外。

张翔对搜狐科技表示，未来造车新势
力前进的步伐会放慢，而传统车企可以很
快追上来，未来市场应该是造车新势力和
传统车企对半开。

“蔚小理”不会坐以待毙，其已经开启
新一轮车型战，预计未来一到两年内将走
向多车型混战。张翔还认为，“蔚小理”以
后的产品肯定会走向重叠，互相侵入对方
领地是必然，因为必须要拓展市场区间，
开发新产品，否则就难以持续增长。

2022年，将会是多车型混战的序幕。
蔚来在今年一季度末交付了旗舰轿车

ET7，上周又发布了基于NT2.0技术平台打
造的第四款 SUV ES7，并预计 8月底交付，

成为蔚来有史以来交付节奏最快的车型。
此外，去年 12月蔚来日上发布的蔚来ET5
也将于今年9月正式开启交付。

届时，蔚来将形成旧款 866 （ES8、
ES6、EC6） +新款 775（ES7、ET7和 ET5）
的产品布局。在旧款车型吸引力减退、销
量承压等情况下，蔚来三款新车将承担起
更多的走量重任，尤其是起售价 32.8万的
ET5是蔚来目前最便宜的车型，被普遍认
为是下半年放量的关键。李斌此前就表
示，有信心实现下半年交付量的快速攀升。

此外，蔚来还在推进针对大众市场的
新品牌（代号为ALP）的研发，其将基于
下一代NT3.0平台打造，并搭载蔚来自产动
力电池。李斌稍早前透露，这款车型将会
在 2024年下半年开启交付，定位 20-30万
元。这款产品推出后，蔚来品牌将贯通20-
50万元区间。

随着聚焦高端市场的蔚来开始“下
沉”，中端市场竞争无疑将会更加激烈，而
小鹏则意图向上突围。目前小鹏共有三款
在售车型，主要覆盖17.79万元-32.99万元
价位。小鹏第四款车型旗舰智能纯电中大
型SUV车型G9计划在今年三季度投产，四
季度大规模交付。市场预测，小鹏G9定价
会在30至40万元之间。

小鹏还计划在明年新打造的 B级车平
台和C级车平台上各自推出一款新车，届
时小鹏也将拥有6款车型，形成15-40万元
价格区间的产品矩阵。小鹏称，相信随着
G9和后续新平台以及新车型的推出，公司
将结构性的改善车型毛利率。

处于“蔚小理”中位区的理想似乎则
意图向两端突围，选择产品取胜+成本取胜
的打法。理想将在 6月 21日推出第二款车
型旗舰 SUV L9，价格将会在 45-50万元，
而理想ONE目前售价为 34.98万元。李想
称，L9将在8月交付，并有信心在9月就实
现过万。

此外，理想还在通过增程式平台和纯
电动车平台同时推进多个产品，明年将有
四款新车上市，届时将形成横跨 20-50万
价位的市场。有报道称，去年初理想还确
立了 2025年卖 160万台车的战略，这意味
着理想必须要放弃单品模式，多车型成为
关键。

可见，对于小鹏所在的 20-30万区间
市场，蔚来和理想不会放过，而对于更高
端的市场，小鹏和理想也有所觊觎。随着

“蔚小理”向不同方向突围，电动车市场也
将越发内卷。

张翔认为，明年电动车将迎来更加激
烈的竞争，尤其是随着百度、小米、苹果
等等这一批造车新势力上场，市场格局还
可能会迎来新的洗牌。

他还进一步提到，未来电动车关键的
竞争优势还是产品的创新性，包括自动驾
驶、数字座舱等核心技术。“谁布局的早，
谁的技术领先，就会在市场取得优势，获
得消费者的青睐和订单。


