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事件描述 

2025年 7月 29日，理想汽车三排纯电 SUV理想 i8正式上市，共三款配置，

定价 32.18万元、34.98万元、36.98万元。7月 31日，乐道三排纯电 SUV

乐道 L90上市，三款配置定价 26.58万元、27.98万元、29.98万元。 

事件点评 

两款产品有各自的产品亮点。理想 i8：（1）在造型设计上采用了偏向 MPV

的设计风格，与理想MEGA类似，消费者对外观的接受度将会两极分化；（2）

首搭 VLA司机大模型，用户能够通过自然语言发出指令控制车辆的行驶。乐

道 L90主要以大空间为亮点，240L前备箱尤为突出。 

两款车所在价格区间均缺少纯电三排 SUV供给，将填补细分市场的空白。 

 理想 i8所在的 30-40万三排 SUV以 EREV+PHEV为主，比如问界 M8、

理想 L8、蓝山等。2024 年 30-40 万纯电 SUV 销量 16.4 万辆，同降

18%，渗透率约 17%，低于整体新能源渗透率。主因是价格战导致部分

车型价格下降至 30万以下，30-40万市场缺乏优质供给。理想 i 8 将为

30-40万元纯电 SUV市场带来部分增量，我们预计 2025年该细分市场

将重回增长、渗透率提升，年销量约 20万辆，渗透率约 20%。 

 乐道 L90所在的 20-30万价格区间三排 SUV 供给少，仅有唐 L 但其空

间远不如乐道 L90。2024年 20-30万元纯电 SUV 销量约 84.7万辆，同

增 203%，渗透率 31%，主因是 Model Y 价格下降至 30万元以下及其

他新车上市。乐道 L90将为 20-30万元纯电 SUV市场带来部分增量（主

要增量由小米 YU7贡献），但因Model Y销量下滑，我们预计 2025年

该细分市场销量环比微升至约 86万辆。 

如何预测两款车型的销量？ 

 从性价比的角度看，理想 i8和乐道 L90都在各自的细分领域性价比排名

第一。我们选取价格、续航、充电速度、空间、座椅配置、智能驾驶等

指标设计了一套车型性价比评分模型，在不考虑外观和品牌的情况下，

理想 i8在 22款 30万以上纯电车型中综合评分排名第一，乐道 L90在

21款 25~30万以上纯电车型中综合评分排名第一。 

 从品牌和营销上看，两款产品上市日期较近，宣传口径上理想 i8无对标

产品，乐道 L90对标理想 i8， L90在顶配与 i8低配配置接近的情况下

价格更低，因此关键在于消费者是否愿意为理想付出额外溢价。根据杰

兰路品牌档次指数，理想属于中高端品牌，乐道属于经济品牌，但随着

本次新车上市传播，乐道出现破圈效应，有望修复品牌价值。  

 交付能力：理想 i8将于 8月 20日开启交付，并未像往常一样上市即交

付，我们预计月销约 5k~6k辆，2025年销量 2~3万辆。乐道 L90准备

充分上市即交付，我们预计月销约 8k~1万辆，2025年销量约 5万辆。 

 

 风险提示： 1、后续上市车型采取更激进的产品策略影响销量； 

2、宏观经济对中高端市场的影响。 
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图表 1：理想 i8与对标车型一览 

车型 版本 价格 轴距 
续航 

/km 

零百加

速/s 

快充时间

/h 

电池

类型 

电池容量

/kw h 

高压 

快充 
智驾芯片 算力 

激光 

雷达 

座舱芯

片 
辅助驾驶 

二排座椅 

功能 

理想

i8 

2025款  Pro 32.18 3050 670 4.5 - NCM 90.1 支持 J6M*1 128 1 8295P 高速  加热 /通风/按摩 

2025款 Max 34.98 3050 720 4.5 - NCM 97.8 支持 Thor-U*1 700 1 8295P 城市 /高速 加热 /通风/按摩 

2025款  Ultra 36.98 3050 720 4.5 - NCM 97.8 支持 Thor-U*1 700 1 
8295P

高性能 
城市 /高速 加热 /通风/按摩 

问界

M8 

Max 六座长续航 39.80 3105 705 - - NCM 100 支持 
预售阶段 

Max+六座四驱 41.80 3105 655 - - NCM 100 支持 

小米

YU7 

后驱版 25.35 3000 835 5.9 0.2 LFP 96.3 支持 Thor*1 700 - 8 Gen3 城市/高速 加热 

四驱 磷酸铁锂 27.99 3000 770 4.3 0.2 LFP 96.3 支持 Thor*1 700 - 8 Gen3 城市/高速 加热 

四驱 三元锂 32.99 3000 760 3.2 0.2 NCM 101.7 支持 Thor*1 700 - 8 Gen3 城市/高速 加热 

蔚来

ES6 

2025款 75kWh 33.80 2915 510 4.5 0.5 
NCM

+LFP 
75 - NX9031 - 1 8295P 城市*/高速* 加热/通风*/按摩* 

2025款 100kWh 39.60 2915 650 4.5 0.6 NCM 100 - NX9031 - 1 8295P 城市*/高速* 加热/通风*/按摩* 

资料来源：汽车之家, 五矿证券研究所（注：*表示选装） 

 

图表 2：理想 i8与对标车型一览 

车型 版本 价格 轴距 
续航 

/km 

零百加

速/s 

快充时间

/h 

电池

类型 

电池容量

/kw h 

高压 

快充 
智驾芯片 算力 

激光 

雷达 
座舱芯片 辅助驾驶 

二排座椅 

功能 

乐道

L90 

2025款  Pro 26.58 3110 605 5.9 0.42 NCM 85 支持  Orin-X*1 254 - 8295P 城市*/高速* 加热 /通风/按摩 

2025款 Max 27.98 3110 600 5.9 0.42 NCM 85 支持  Orin-X*1 254 - 8295P 城市*/高速* 加热 /通风/按摩 

2025款  Ultra 29.98 3110 570 4.7 0.42 NCM 85 支持  Orin-X*1 254 - 8295P 城市*/高速* 加热 /通风/按摩 

唐 L 

670KM尊享型 23.98 2950 670 6.9 0.1 LFP 100.5 支持 Orin-X*1 254 1 Dilink150 城市/高速 - 

670KM 旗舰型 25.98 2950 670 6.9 0.1 LFP 100.5 支持 Orin-X*1 254 1 Dilink150 城市/高速 加热/通风/按摩 

600KM 四驱旗舰 28.98 2950 600 3.9 0.1 LFP 100.5 支持 Orin-X*1 254 1 Dilink150 城市/高速 加热/通风/按摩 

零跑

C16 

520智享版 16.18 2825 520 6.37 0.25 LFP 67.7 支持 - - - 8295P - 加热/通风 

520尊享版 16.88 2825 520 6.37 0.25 LFP 67.7 支持 - - - 8295P - 加热/通风 

520智驾版 18.58 2825 520 6.37 0.25 LFP 67.7 支持 Orin-X 254 1 8295P 高速 加热/通风 

580尊享版 17.28 2825 580 6.37 0.27 LFP 74.9 支持 - - - 8295P - 加热/通风 

580智驾版 18.98 2825 580 6.37 0.27 LFP 74.9 支持 Orin-X 254 1 8295P 高速 加热/通风 

小鹏

G9 

625 长续航 24.88 2998 625 6.6 0.2 LFP 79 支持 Orin*2 508 - 8295P 城市/高速 加热/通风/按摩 

725超长续航 25.88 2998 725 6.4 0.2 LFP 93.1 支持 Orin*2 508 - 8295P 城市/高速 加热/通风/按摩 

680超长续航四驱 27.88 2998 680 4.2 0.2 LFP 93.1 支持 Orin*2 508 - 8295P 城市/高速 加热/通风/按摩 

资料来源：汽车之家, 五矿证券研究所（注：*表示选装） 

 

图表 3：30-40万新能源SUV 市场空间（单位：万辆）  图表 4：2025年 30~40万纯电 SUV前三车型销量（单位：辆） 

 

 

 

资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所预测  资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 
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图表 5：20-30万新能源SUV 市场空间（单位：万辆）  图表 6：2025年 20~30万纯电 SUV前三车型销量（单位：辆） 

 

 

 

资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所预测  资料来源：Thinker Car, 五矿证券研究所 

 

风险提示 

1、 后续上市车型采取更激进的产品策略影响销量； 

2、 宏观经济对中高端市场的影响。 
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Ratings 

BUY 
Stock return is expected to outperform the benchmark index by 
more than 20%; 

ACCUMULATE 
Stock relative performance is expected to range betw een 5% and 

20%; 

HOLD 
Stock relative performance is expected to range betw een -10% 
and 5%; 

SELL 
Stock return is expected to underperform the benchmark index by 
more than 10%; 

NOT RATED 
No clear view  of the stock relative performance over the next 6 
months. 

Sector 
Ratings 

POSITIVE 
Overall sector return is expected to outperform the benchmark 
index by more than 10%; 

NEUTRAL 
Overall sector expected relative performance ranges between -

10% and 10%; 

CAUTIOUS 
Overall sector return is expected to underperform the benchmark 
index by more than 10%. 
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