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◎ 记者 吴迪

与往年不同， 得益于 4 月底北京车

展影响及各地推出的促消费政策， 今年

5 月车市“淡季不淡”。

6 月 1 日， 各家新势力纷纷发布 5
月交付量“战报”：理想破 3 万辆、蔚来时

隔 9 个月再破两万辆、极氪创单月新高、

小鹏重回万辆……

有喜也有忧， 交付被理想反超的鸿

蒙智行并未公布官方数据， 埃安与哪吒

交付量同比下滑。

鸿蒙智行“隐身”

5 月， 埃安以 4.01 万辆的销量领跑

新势力车企， 但今年公司销量表现并不

理想，前 5 个月的销量均出现同比下滑。

业内人士认为， 国内网约车市场行情不

佳，新车需求放缓，埃安来自 B 端的销

量出现下滑 ，同时受 “价格战 ”影响 ，10
万元市场涌入大批“高配”车型，此前极

具“性价比”的埃安对消费者而言吸引力

打折。

事实上 ，去年以来 ，埃安一直试图

以高端品牌昊铂摆脱“网约车”标签，但

市场竞争激烈，昊铂销量低迷。今年前 4
个月,其累计销量仅为 3000 辆左右。 上

述业内人士补充道，目前埃安急需找到

提升销量的方法，否则，其“保 70 万辆，

争 80 万辆” 的全年销量目标恐将无法

实现。

排名紧随其后的是理想，5 月交付

3.5 万辆，交付量出现回暖。 此前，理想

MEGA营销失利后立即调整战略， 将销

售精力重新投入 L 系列，新上市的理想

L6 交付量于 5 月突破 1.5 万辆，成为当

月销售主力。

实际上， 理想 5 月交付量提升离不

开降价策略的助力。 4 月理想全系官降

1.8 万至 3 万元不等， 并给予已提 2024
款新车的老客户现金补贴。

作为理想的“老对手”，鸿蒙智行并

未直接公布交付量， 而是通过华为智能

汽车解决方案 BU 董事长余承东的发言

对外透露了相关情况。 有网友调侃，放

在以往，如果交付量成绩不错，华为必定

抢先公布。

按余承东所言 ， 鸿蒙智行 5 月交

付 3.05 万辆，与理想有近 5000 辆的差

距。 余承东在未来汽车大会上表示 ，5
月是产品调整期 ， 主力销售产品换代

导致短期内销量下降 ， 预计 6 月销量

将重回快速增长。

“两万辆俱乐部”中最后一名成员是

蔚来， 这是时隔 9 个月后公司第二次交

付量突破两万辆，达到 2.05 万辆，市场

认为销量表现与电池租赁 BaaS 降价策

略密切相关。

除此之外， 蔚来于 5 月正式推出第

二品牌乐道，首款车型乐道 L60 已开启

预定，预售价为 21.99 万元，若叠加 BaaS
政策， 新车起售价或将低至 15 万元，预

计于今年 9 月正式上市并开启交付，或

将成为蔚来交付量提升的又一关键因

素。

小鹏、哪吒重回“万辆俱乐部”

5 月销量破万的还包括极氪、零跑、

深蓝、小鹏与哪吒。

具体来看， 极氪交付 1.86 万辆，同

比增长超 115%，创历史新高，极氪 001

经历改款后“降价增配”，已成为公司当

月销量支柱。

零跑交付 1.82 万辆， 紧追极氪，旗

下 C11 与 C10 当月共交付 1.2 万辆，创

下新高，随着 6 月 C16 正式上市 ，公司

销量有望再度提升。

深蓝销售 1.44 万辆， 今年前 5 个

月，公司累计销售 6.72 万辆，全年目标

（28 万辆）完成率不到 24%。 经计算，深

蓝若想完成全年目标，须自 6 月起平均

月销超 3 万辆， 这对目前的深蓝而言有

很大挑战 。 即使旗下第三款车型深蓝

G318 即将上市， 因配置和定位较高，新

车价格预计不低，能否在激烈的市场中

脱颖而出仍是未知数。

与深蓝拥有相同全年目标 （28 万

辆）的小鹏 5 月交付量破万，这也是公司

今年首次月交付量破万， 前 5 个月累计

销量为 4.14 万辆，目前来看，实现全年

交付目标难度较大。

当下，小鹏的多款产品都遭受到“价

格战” 冲击，G9、G6、P7i 交付表现不佳，

被寄予厚望的 X9 当月仅卖出 1625 辆，

市场认为高端纯电 MPV 市场份额有限，

X9 对交付的贡献能力有限。小鹏也意识

到这个问题， 转而将提升销量的希望放

在 6 月上市的 MONA 系列以及下半年

上市的 B 级纯电车型上，公司董事长何

小 鹏 在 一 季 度 电 话 业 绩 会 上 表 示 ，

MONA 上市后，该系列的销量预期是月

销破两万辆。

哪吒交付量紧追小鹏 ，5 月交付

1.01 万辆，同比下滑 22.4%；前 5 个月其

共交付 4.36 万辆， 仅完成全年 30 万辆

交付目标的 14.5%。

作为 2022 年的新势力销冠 ，哪吒

目前的生存环境并不乐观 ，“价格战 ”

令其 “性价比 ”标签失效 ，营销策略的

失利使其丢失了部分用户 ， 公司 CEO
张勇年初曾公开发表检讨。 好消息是，

新车哪吒 L 订单量于 5 月突破 3 万

辆，随着交付爬坡 ，或能暂时稳住公司

销量。

车圈“新人”小米的交付量则出现了

上 涨 ，5 月 交 付 8630 辆 ， 环 比 增 长

22.3%。 据悉，公司在手订单充裕，至少

还有 7 万多辆等待交付。 有消息称，为

缩短提车时间， 小米汽车工厂将于 6 月

开启双班生产，当月至少交付 1 万辆，小

米也将全年交付目标从 10 万辆提高至

冲刺 12 万辆。

吴迪 制表张力 摄

吴向东何渡珍酒李渡

◎ 记者 刘星雨

近日， 珍酒李渡集团举行投资者交

流会， 珍酒李渡董事长吴向东对公司的

品牌战略、渠道优化、价格策略等问题作

出回应。

会上， 吴向东表示：“今年端午季销

售数据较去年实现双位数增长， 预计中

秋、国庆等将继续保持预期增长。 ”虽然

吴向东极力对外释放正面信息， 但围绕

在珍酒李渡身上的业绩增长放缓、 单一

品牌依赖和价格倒挂存货承压等问题却

不容忽视。

业绩支柱销量下滑

去年 4 月，珍酒李渡在港交所上市，

作为近八年来唯一上市的白酒企业，备

受关注。 去年, 珍酒李渡实现营收 70.3
亿元，同比增长 20.1%；经调整净利润为

16.23 亿元，同比增长 35.5%。

将时间线拉长来看，2020 年—2022
年，珍酒李渡分别营收 23.99 亿元、51.02
亿元和 58.6 亿元，2021 年和 2022 年同

比增速分 别 为 112.7% 、14.8% ， 虽 然

2022 年、2023 年仍在增长， 但增速相较

2021 年已大幅放缓。

结合产品来看， 虽然珍酒李渡旗下

共有珍酒、李渡、湘窖、开口笑四大品牌，

但公司业绩主要依赖“珍酒”这一品牌。

去年，珍酒收入 45.83 亿元，占公司总营

收的 65.2%。 2020 年至 2022 年，珍酒收

入 占 总 营 收 的 比 例 分 别 为 56.1% 、

68.4%、65.3%。 另外三个品牌李渡 、湘

窖、 开口笑去年分别营收 11.09 亿元、

8.34 亿元和 3.85 亿元，合计占比不到四

成。

一个不利的现象在于， 作为业绩支

柱的珍酒已连续三年销量下滑。 2021 年

至 2023 年 ， 珍酒品牌的销量分别为

14761 吨、12856 吨、12630 吨。

珍酒李渡向《国际金融报》记者解释

称， 销量下滑主要由于去年珍酒大幅提

升产品结构，产品高端化导致销量减少。

去年，公司高端、次高端、中端及以

下的收入分别为 19.2 亿元 、27.5 亿元 、

23.6 亿元， 高端产品收入仅占总收入的

27.31%；从增速来看 ，其高端产品同比

增长 33.2%，是产品线中增长最快的，但

业内认为，珍酒李渡高端化的路还很长。

今世缘 300 元以上的高端产品占酒类收

入的 65%；老白干酒中高端产品收入占

比达到 86%。

毛利率低于行业均值

实际上， 去年业绩上涨与珍酒李渡

加大营销密不可分。

去年，公司业绩增幅为 20.1%，而销

售及经销开支同比增长 21.2%至 16.3
亿元，2020 年该支出仅为 4.03 亿元，三

年间增长 3 倍。

珍酒李渡未在去年财报中披露详细

的广告费用，但从过往财报来看，广告费

约占销售及经销开支费用的一半甚至更

高。 2020 年—2022 年，其广告费用分别

为 2.42 亿元、6.69 亿元、6.66 亿元，三年

广告费合计近 16 亿元。

高投入并未带来正向回报， 公司核

心产品销售压力并未缓解。 高额的销售

费用反而挤压了珍酒李渡的盈利能力。

实际上 ， 公司的毛利率表现一直

难言乐观。 2021 年至 2023 年 ，其对应

毛利率分别为 53.5%、55.3%、58.03%，

始终在 50%—60%区间徘徊 ， 这一数

据与不仅难望茅台项背， 与 A 股白酒

上市公司的毛利率均值 （82%）也相距

甚远。

珍酒李渡对此解释称， 公司作为香

港上市公司采用国际会计准则，A 股上

市公司采用中国会计准则，毛利率的差

异主要为两个会计准则对于主营业务成

本核算的差异。 然而即便还原为中国会

计准则，珍酒李渡 75%的毛利率水平与

行业均值依然存在超过 7 个百分点的差

距。

价格倒挂存货承压

需要引起重视的是， 珍酒李渡当前

在渠道控盘以及产品价格方面的隐患。

记者查询到， 公司高端产品 53 度

500ml 珍三十厂家建议零售价为 1888
元/瓶， 但当前珍酒京东自营旗舰店内，

该产品优惠后的价格仅为 980 元/瓶，而

部分店铺中同款产品价格不足 800 元；

另一款核心产品珍十五情况类似，53 度

500ml 的珍十五厂家建议零售价为 799
元/瓶，但优惠后价格仅为 450 元/瓶。

吴向东并未否认核心产品价格下滑

以及渠道端存在的问题，他解释称，当前

市场环境下，要考虑基本盘，不能给渠道

太大压力， 价格短期波动是主动给市场

库存消化的时间。

降价促销的背后也折射出珍酒李渡

当前面临的存货压力。

2020 年至 2022 年， 珍酒李渡的存

货周转天数， 分别为 517 天，414.4 天及

612.8 天，但到了 2023 年，其存货周转天

数却上升到了 702.85 天。 这也意味着珍

酒李渡存货变现的速度在变慢。 即便如

此， 珍酒李渡仍然将精力放在扩充产能

上，2024 年， 其基酒储量将达到 10 万

吨。

IC 图

围绕在珍酒
李渡身上的业绩
增长放缓、 单一
品牌依赖和价格
倒挂存货承压等
问题仍然待解。


