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发言人1   00:00
各位投资大家好，我是国金证券。分享一下我们对于最近这个汽车的一个最新的观点。然后我们大概从7月7月7月上旬开始，我们就觉得我们就一直在看好或者说强强扣这个整车板块。然后应该说站在今天这个时点，我们在还是强烈看好的。今天在补充说明一下我们最新的这个观点，其实整个观整整体的观点我们是没有什么大的变化，我们觉得有三句话或者四句话。第一句话就是这个内需的拐点向上，第二句话就出口持续向好，然后第三就是这个智能化的拐点，第四就是估值极其低估，核心我觉得就这四句话。然后今天在在沿着这个几个观点就补充延这个延伸一下。

发言人1   00:55
第一就是关于内需这一点。内需就是我们觉得下半年还有多重因素，包括这个补贴资金很充裕，对吧？上半年没被透支，所以下半年旺季可能会比较旺。然后是一个包括油价的回调，对吧？然后也包括这个新车的强大的周期。

发言人1   01:16
今天我就补充两点，第一就是关于这个新车，我们已经看到，就最近尤其像这两天，新车型非常多。那有人说这个新车型多，这不是内卷，对吧？我觉得的确是有一定的内卷的影响。但是其实他也的确提供了非常丰富的新供给，然后能创造一定的新的需求。就是在旺季或者即将到了旺季，它会放大这个新车，会放大这个需求。

发言人1   01:41
那比如说就是这个提供了哪些新的供给。比如说你看今年这个纯电的车型就相对是比较多的，今年很多车企都推出了这个，有的车型就相当于就只有纯电版。那有的车就是以前只有混动的，现在有一车多动力是吧？这个有纯电有混动。然后包括最新一批公告，我们看到整个华为系的纯电的新车的节奏也在加速哦也在加速。然后这是一个纯电的车型的供给变得显著丰富。

发言人1   02:12
第二个就是智能化的，这个大家也看到，包括更强大的芯片对吧？然后更强大的这个模型。然后第三就是我们看到今年这个HUV车型，就是油电混动车型也在增长。我觉得也是能够丰富供给。过去将这一类的供给的确是非常少，现在我就提供了完全不一样的产品，我觉得也会扩大需求。还有就是今年像以前像这个叫一些小众的越野车型，之前相对的确比较少，今年也供给非常多，等等。以上就是我们看到最近上公告或者即将上上的一些车型，就是新车，然后这个非常丰富，新车非常丰富，然后能够带来需求的扩容，或者加或者是新车的充裕这个丰富程度能够放大，忘记这个需求效应。所以这个是关于，内需的一个补充的说明。

发言人1   03:17
然后再看第二个就是内需，我们看到最近有各种公众号传出来，各家车企的订单情况，对吧？我们看到就很有意思，就是七月份前两周目前已经看到的当然这个应该也是有些经销商集团释放出来的，这个数据来源应该是我们看到这个订单数，其实七月前两周我们看到还是不错的，就流传出来这个数据看到，我觉得一定程度也验证了就我们之前的一些判断。就是七月份往往年的确都是至少上半个月是不太好，但今年的确还是可以，就从流传出来这个订单的数据，现在因为也没有周度高频数据，我们只能看到跟中心公开的这个数据。对，所以我就初步验证下来，可能跟我们的判断是一致的。而且这只是下半年的刚开始，只是下半年刚开始。对，所以这个是补充内需这一点。

发言人1   04:10
第二还是补充一下业绩，就是我们很明显看到二季度很多车企出口特别好。这个合逻辑合理推断二季度出口这么好，它业绩是不会差的对吧？那这个跟大家这个资本市场现在想象中的汽车的业绩，觉得汽车业绩崩盘，对吧？那这个是完全不一样的完全不一样。你比如说像二季度出口比较多的，就月月出口量10万或者平均接近10万的，像吉利对吧？像奇瑞，像比亚迪，这种出口都非常多，业绩没有理由不好。所以我相信包括这个业绩出来，或者说即将假设有浴缸等等我觉得这个是会是一个很正面的反馈，就是头部企业的业绩，我认为对整个板块可能还是有一个很大的驱动。

发言人1   05:01
然后大家可能也知道，前两天像304也发布了这个业绩，对吧？那我们觉得这个是特例。这个实际上，可能我们推测可能也是跟分配有关系，它不是说本身不盈利，那再比如说你看昨天晚上出的长城的业绩，其实长城业绩虽然说下滑还比较多，但是你把这个就是汇兑剔除对吧？然后你再把俄罗斯的报废税补贴在在剔除，那实际上整个经营业绩它没有下滑，并不是像大家想的那样。所以因为长城很特殊，因为它是俄罗斯报废税影响，那别的企业是没有的那如果你只考虑汇兑，对吧，它的确是比去年少很多，但你把汇兑剔除，你发现业绩是不差。

发言人1   05:41
所以就是我觉得这个算是一个初步的一个验证，就是关于业绩。然后第三，还是一直讲，我们觉得这个智能化已经到了临门一脚的一个已经到了一个大的拐点了。临门一脚，然后这个自动驾驶我们讲了这么多年，我觉得今年是看到非常明显的来讲。然后最近那个DB现在HSD2.0也上车，这个估计很多很多人很快就能体验到。我觉得这个上车基本上就意味着就是这一代中国企业的自动驾驶上一个大台阶。

发言人1   06:10
跟特斯拉差距显著缩小，可能缩小到1到3个季度，这是一个非常关键的一个里程碑事件。除了地平线之外，可能今天像小鹏、理想，他的头部的这个头部的检测器，也会做到类似的或者说更好的视频更显著跟特长色小的差距。再叠加今年FSD可能在中国正式落地。我觉得这两个内外需内外共振，特斯拉落地这个是外部环境对吧？然后这个内部就是头部企业真的上了一个大台阶，这个我觉得影响非常深远。然后这个可能会带来一个非常大的一个出圈的效应，就让更多的人去买这个自动驾驶的车型，或者关注到这个东西。

发言人1   06:51
所以以上就是补充的几点，一个是关于行业的变革，一个是关于业绩，一个是关于内需。然后我们投资建议就还是整个板块有变化，我们觉得随便可以买随便可以买。然后逻辑其实就两点，就一句话就是内外需共振。

发言人1   07:06
就是比如说我们看好的比亚迪、吉利、奇瑞、长城、理想、小鹏零跑等等，对吧？都可以买。逻辑都是内外需共振。

发言人1   07:14
我再简单的把这几家公司一两句话的简单说一下这个核心的逻辑。首先比亚迪这个出口今年非常好，今年估计180万以上对吧？80%的增长。然后这个出口，然后这个内需的话，我们看到比亚迪闪充现在产能还是不足的，订单也非常好。这个闪充最大的特点就是代表比亚迪整个全新的产品带来明显的溢价。就包括十几万的车，包括这个二三十万三四十万的车，这一盘就是其都活了，而且这个价格都有所上涨，总体有所上涨，就是带来的这个车型的溢价跟过去完全不一样，所以车型有溢价，那自然就有业绩的释放，对吧，毛利率就比过去更高。所以现在的比亚迪的内需的逻辑就是闪充车型带来盈利向上，盈利向上，然后产能还在逐步释放，这是比亚迪。

发言人1   08:02
然后再看吉利，吉利我觉得这个逻辑也是两个。一个是大家看到今年出口非常好，对吧？一个月已经干到10万左右。那去年一共才四十多万的42万的出口的销量，那今年出口肯定是高增长。然后第二就是吉利的内需，内需我觉得两个方面，第一就是上半年吉利新车比较少，下半年新车型很多。第二个就是吉利的这个高端车，大家也看到的确表现非常好，而且现在我们看到还在持续，对吧？那其实还有一点，就是这个油价下来对吉利内需影响也挺大，然后这是吉利。

发言人1   08:29
然后再看奇瑞，奇瑞今年应该出口是高基数之上高增长，去年130，今年可能180万以上对吧？高基数之上高增长。然后内饰，我觉得最大一点就是最近这个油价下来对奇瑞影响还比较大，然后这是奇瑞。

发言人1   08:41
然后再看长城，长城的话今年内需也看到了这个销量非常好啊，这个新车非常多，新车非常多。然后六月份长城吉利都在去库存，所以这个六月份数据看上去不太好。七月份现在上半年整个大部分行大部分企业的库存都比较正常，所以到下半年这个清仓上阵，包括长城也是的。七月份我相信批发数据应该是非常不错的，因为六月份的去库存。然后这个内需长城有很多新车要上市，所以这个都这两天有很多，这两天就有很多。所以我觉得这个内需的销量基本上已经看到拐点了。然后出口的话，每个月都非常不错，现在在6万以上，然后可能很快能到这个7万对吧？那这个跟去年相比，一个月平均三万多的水平，这个的确是提升很多。

发言人1   09:29
然后后面有一堆车型正在排队出海，然后这是长城，然后理想跟这个理想可能相对特殊一点，它主要是内需，但是它也有海外逻辑。最近我们看到在海外有些车型也在正在上市，对吧？然后今年下半年算是理想正式出海的一个一个起点，所以也算是内外需共振。但它主要是内需，内需理想的车新车非常多，除了已经上了LL819的换代，马上就是明天216，然后下面这个I8 mega I9？陆续上市，所以今年我觉的确是理想的大年。然后那个小小鹏也是小鹏，我们看到出口也的确非常不错。

发言人1   10:03
然后内需的话，最近每个车型不是叫每个新车表现都不错，包括前上个月上的GX包括即将上的L03？都很强。然后那个领跑也是一样，这个出口今年都是持续创新高。然后内销的话，领跑今年的19199都都不错。然后包括这个C系列的改款，C这个3C的改款目前看也是表现比较好的，后面还有其他车型的改款，所以整个领跑今年大概也能能做到100万级别的销量，的确非常强。所以总结一下，就是各家这个都是内外需共振，我觉得这个逻辑还是比较好的。然后内外需共振再叠加这个支架的拐点，所以站在这个时点，我觉得考虑整车的这个估值，我觉得还是有非常大的机会的。

发言人1   10:52
唯一不好的其实大家已经看到就两个东西，一个是格局，说实话这个格局短期也不太可能会明显改善，对吧？这没办法，就国内的格局，但海外格局我认为完全不一样。然后还有一点就是这个就成本上涨，成本的确这个现在也在高位，但的确不知道啥时候下来，对吧？这个我觉得是事实，但是早晚会下来，然后只要不再持续大小就可以。所以我觉得除了格局跟成本之外，其他的基本上都是好消息，或者边际上都是好消息，尤其考虑这个位置，我觉得是非常看好的那今天就汇报这么多，如果大家还有什么问题就欢迎再跟我们联系，谢谢大家。早上时间。感谢大家参加本次会议，用AI进宝获得优质复盘资料，更多专业AI工具和投研内容，打开进门APP领取会员体验，祝您工作顺利，再见。

发言人1   13:52
请关注公众号，思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。

发言人1   30:11
请关注公众号，思维纪要社，更多纪要请加V西安20210130。
