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全文摘要
小鹏集团当前基本面最佳，新车型GX和G03市场反响热烈，预计销量喜人，同时计划推出G9和P5强化市场地位，其在自动驾驶及机器人领域的进展受期待。相比之下，赛力斯二季度因原材料价格上涨导致亏损，但随着新车型M9销量提升，预期亏损影响将减轻，业绩有望环比改善，值得持续关注。

章节速览
00:00 中泰证券电话会议：小鹏集团与赛力斯观点更新
本次中泰证券电话会议对小鹏集团和赛力斯进行了观点更新，强调了会议内容的保密要求，提醒参会者未经授权不得传播会议信息。会议旨在提供投资参考，但声明不构成具体投资建议，中泰证券保留对违规行为的法律追责权利。

00:53 小鹏新车GX与MORA L03市场表现与前景展望
小鹏的新车GX在六月销量接近7000台，预计能持续保持此水平，标志着小鹏向高端化迈出成功一步。即将上市的MORA L03获消费者高度关注，预计价格在13万左右，具备年轻时尚的外观和领先的配置，有望冲击轿车销量榜首，月销量轻松达到15000台，甚至可能突破2万台。未来，小鹏还将推出G9L和205L05两款新车，外观和内饰均有所改善，成功前景看好。

06:07 小鹏汽车销量与业务增长分析
对话内容主要围绕小鹏汽车的销量增长趋势、未来业务发展潜力及其估值分析。小鹏汽车的月销量预计从当前的四万多辆逐步提升至年底的六万辆以上，展现出强劲的环比增长势头。此外，小鹏在VI领域的进展、Robotaxi的市场潜力以及机器人业务的量产计划，均为其未来估值提供了强有力的支持。基于当前的市场状况和未来预期，小鹏汽车的整体估值有望达到1500至2000亿人民币，当前市值存在较大增长空间，因此被推荐为值得关注的投资标的。

10:23 赛力斯与小鹏汽车：底部确认与未来展望
对话讨论了赛力斯和小鹏汽车近期的财务表现及未来前景。赛力斯二季度业绩大幅下滑，但已充分释放利空，预计三季度将显著改善，尤其是新车型M9的交付量和毛利率提升将带来业绩回暖。小鹏汽车虽未详细提及，但整体趋势相似，两家公司均被视为底部确认后的投资机会，值得关注。

发言总结
发言人1
首先强调了会议的保密性，要求所有参会者保持静音并确保会议内容不外传。随后，他提到了中泰汽车与骏屹团队、小鹏集团与赛力斯的最新观点，着重介绍了小鹏集团目前处于基本面最佳阶段，特别是GX车型的成功以及即将上市的M03车型，预估月销量可达到15000辆以上，显示出了强大的市场竞争力。同时，他看好赛力斯未来表现，认为尽管受到原材料涨价的影响较大，但预计三季度业绩将环比改善。最后，他鼓励投资者关注小鹏集团，并承诺将对这两个公司持续跟踪并更新投资观点。

问答回顾
发言人1 问：小鹏集团目前的基本面情况如何？
发言人1 答：目前小鹏集团的基本面处于最好的阶段，今年推出的重磅新车GX在六月销量接近7000台，月订单维持高位，预计能保持在每月7000台左右的销售状态，这标志着小鹏集团成功迈向高端化市场。

发言人1 问：小鹏即将上市的莫拉L03车型市场反响如何？
发言人1 答：莫拉L03上市前市场关注度高且好评一致，外观和内饰设计均获得统一的好评。公司计划为其准备至少15000以上的月产能，并将于今晚七点正式上市发布。预售价较低，正式售价有望进一步降低，预计在13万左右，相比竞品如比亚迪、吉利等车型，在外观和配置上具有明显优势，有望冲击同价格带轿车销量第一的位置。

发言人1 问：对于小鹏未来的车型及市场表现有何预期？
发言人1 答：除了L03外，小鹏还有G9L和L05两款新车，预计这两款车型也会有不错的表现，外观和内饰均有改进，有望继承L03的竞争优势。整体来看，小鹏的月销状态非常稳定，随着新车型的交付和机器人业务的发展，预计从当前到年底，月销将呈现持续环比大幅上升趋势，有望达到6万月销甚至更高。

发言人1 问：小鹏在V激光雷达领域有何进展和规划？
发言人1 答：小鹏在V激光雷达领域已有明显进展，目前已经开始试运行，虽市场认知尚未充分，但未来几个月有望邀请媒体和投资者试驾其robot taxi，以充分展示该业务的市场空间和潜力，从而推动相关业务估值。同时，公司计划今年年底实现月销和月产1000台，明年达到年产1万的目标，并将在科技节等活动上展示量产版机器人，这将进一步带动相关业务的估值增长。

发言人1 问：对于赛力斯，它的当前估值和未来展望如何？小鹏汽车的估值空间和基本面情况如何？
发言人1 答：赛力斯目前的估值已反映了很多利空因素，尤其是在二季报预告中出现的超预期亏损。原材料涨价对毛利率的影响约五个点，且公司在该季度进行了较大规模的减值准备，大概十几个亿，基本释放了大部分利空。展望未来，三季度盈利情况会环比明显好转，因为M9车型从6月才开始交付，二季度交付量不多，但目前在手订单高，预计每月可交付1万以上，且M9是毛利率最高的车型。因此，赛力斯已过业绩最差阶段，当前处于确定的底部状态，值得重点关注。小鹏汽车的整体估值有很大的上升空间，以当前市值不到1000亿人民币来看，短期空间较大，且基本面有较强支撑，因此推荐在当前阶段重点去关注和推荐。具体估值方面，车端业务参考竞品给予0.6至0.8倍PS，自家芯片业务年利润约30亿，给予20倍PE，TAC业务短期可参照小马文远给予200亿估值，机器人业务可类比上新财、优必选，估值大约300亿。整体来看，估值可望达到1500亿至2000亿的区间。

