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交银国际研究 
消息快报 

汽车 2024 年 8 月 28 日 

小鹏汽车 (9868 HK)

M03 定价极具吸引力，图灵芯片和 AI 鹰眼视觉方案助力智能化

 事件：2024 年 8 月 27 日，公司举行“小鹏 10 年热爱之夜暨小鹏 MONA M03 上

市发布会”。会上公司公布了 MONA M03 售价，以及首款同时用于 AI 汽车/AI
机器人/飞行汽车的图灵芯片。

 M03起售价 11.98万元，定价极具吸引力。会上，公司公布了小鹏MONA M03
售价，MONA M03 共提供三个版本，515 长续航版/620 超长续航版/580 超长

续航 Max 版售价分别为 11.98 万/12.98 万/15.58 万元人民币，其中 M03 Max
版将于 2025 年春节后开启交付。我们在此前报告中预计入门版本的定价有可

能低至 12 万元，昨晚公布的 M03 入门版本价格不仅低于此前预热的 13.59 万

元，甚至低于我们的预计价格 0.02 万元，价格极具吸引力。和竞品比较，

M03 相较 10-15 万元价格带的秦 PLUS EV 在性能和智驾体验上均更具优势，相

较 Model 3 则更具价格优势。

 全新一代小鹏 AI 鹰眼视觉方案发布，将由小鹏 P7+ 汽车首发。公司在会上公

布了小鹏智能驾驶端到端规划，预计于 4Q24 小鹏汽车将推出更加依赖视觉感

知、减少对雷达和地图依赖的智能驾驶技术，这一技术将实现从起点到终点

的全流程自动驾驶，即“门到门”服务。下一步目标是在 2H25 实现“类 L3”，百

公里接管<1 次的目标。此外，公司推出了全新一代 AI 鹰眼视觉方案，该方案

的实时感知距离比上一代提升 1.25 倍，识别速度提升 40%，网络规模提升 
125%；采用行业首个单像素 LOFIC 架构传感器，可在暗光、逆光、大光差、

黑夜、雨雾天、隧道等场景使用；在不搭载激光雷达的情况下，AI 鹰眼视觉

方案在城市 NOA 表现中和搭载激光雷达的版本不相上下。公司表示该视觉方

案将于 4Q24 在小鹏 P7+ 车型首发。

 图灵芯片成功流片，将应用于 AI 汽车、AI 机器人、飞行汽车。为了支撑小鹏

在 L4 智能驾驶等方面的进展，小鹏汽车还自研了 AI 芯片——图灵芯片，会上

公司宣布图灵芯片已于2024年8月23日流片成功。该芯片面向 L4自动驾驶，

为 AI 大模型定制，拥有 40 核处理器，2 个独立图像 ISP，2xNPU 自研神经网站

处理大脑，最高可运行大模型参数30B。更重要的是，图灵芯片也是全球首颗

同时应用在 AI 汽车、AI 机器人、飞行汽车上的 AI 芯片。公司表示小鹏飞行汽

车“陆地航母”将于4Q24开启预售，第二代人形机器人将于今年的1024科技日

亮相。

 投资启示：小鹏在智能化领域深耕多年，其自研图灵芯片在小鹏 AI 领域
（包括AI汽车、AI机器人、飞行汽车）布局中具有战略地位；AI鹰眼视觉
方案基于纯视觉感知技术，激光雷达从必选成为可选，有望令智驾车型成
本进一步下降。新产品 M03 作为一款面向中低端市场的电动汽车，在同
类价位产品中以智能化作为主要打法，在竞品中具备较强竞争力，我们认
为有望成为小鹏的下一个热销车型，并带动今年下半年及明年的销量增
长。
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图表 1: MONA M03 对比 Model 3 和秦 PLUS EV
参数 MONA M03 Model 3 秦 PLUS EV

尺寸 4780/1896/1445mm 4720/1848/1442mm 4765/1837/1515mm
轴距 2815mm 2875mm 2718mm

前备箱容积 无 88L 无
基础

后备箱容积 621L 594L 441L
电机数量 1 1 1
最大功率 160KW 194KW 100KW
最大扭矩 250N.m 340N.m 180N.m
最高车速 155km/h 200km/h 130km/h

性能

零百加速 7.4s 6.1s /
电池容量 62.2kWh 60kWh 57.6kWh
续航里程 最高 620km 606km 510km
智驾方案 XPILOT/XNGP FSD/AP DiPilot
激光雷达 无 无 无

高速 L2 支持 支持 支持

智驾

城市 NOA 支持 (Max版) 不支持 不支持

HUD 无 无 无

中控屏 15.6英寸 15.4英寸 12.8英寸

座舱芯片 高通骁龙 8155 AMD /
座舱

座舱系统 小鹏座舱青春版 Linux Dilink
价格 售价 11.98-15.58万 23.19万 13.98万
资料来源: 公各司资料，交银国际

图表 2: 小鹏端到端大模型规划

资料来源: 公司资料，交银国际
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图表 3: 小鹏图灵芯片流片成功

资料来源: 公司资料，交银国际

图表 4: 小鹏 AI 鹰眼视觉方案

资料来源: 公司资料，交银国际
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图表 5: 小鹏汽车 (9868 HK)目标价和评级

 
资料来源：FactSet，交银国际预测

图表 6: 交银国际汽车行业覆盖公司

股票代码 公司名称 评级

收盘价

 (交易货币)
目标价

 (交易货币) 潜在涨幅

最新目标价/评级

发表日期 子行业

1585 HK 雅迪控股 买入 10.14 13.55 33.6% 2024年 08月 26日 电动两轮车

689009 CH 九号公司 买入 46.95 51.47 9.6% 2024年 08月 07日 电动两轮车

2451 HK 绿源集团 中性 6.74 6.24 -7.5% 2024年 07月 02日 电动两轮车

3808 HK 中国重汽 买入 20.40 26.49 29.8% 2024年 03月 26日 重卡

2338 HK 潍柴动力 买入 12.26 18.60 51.7% 2024年 03月 14日 重卡

9868 HK 小鹏汽车 买入 29.05 39.29 35.3% 2024年 08月 27日 整车厂

2333 HK 长城汽车 买入 10.60 16.30 53.8% 2024年 07月 11日 整车厂

2015 HK 理想汽车 买入 82.15 120.34 46.5% 2024年 05月 24日 整车厂

9866 HK 蔚来汽车 买入 32.05 59.88 86.8% 2024年 05月 16日 整车厂

1211 HK 比亚迪股份 买入 228.80 306.48 34.0% 2024年 03月 27日 整车厂

175 HK 吉利汽车 买入 8.21 12.50 52.3% 2023年 08月 23日 整车厂

2238 HK 广汽集团 中性 2.50 3.34 33.6% 2024年 04月 01日 整车厂

资料来源: FactSet，交银国际预测，收盘价截至 2024 年 8 月 27 日
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交银国际
香港中环德辅道中 68 号万宜大厦 10 楼

总机: (852) 3766 1899      传真: (852) 2107 4662 

评级定义

分析员个股评级定义 : 分析员行业评级定义：

买入：预期个股未来12个月的总回报高于相关行业。

中性：预期个股未来12个月的总回报与相关行业一致。

沽出：预期个股未来12个月的总回报低于相关行业

无评级：对于个股未来12个月的总回报与相关行业的比较，

分析员并无确信观点。

领先：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标竿指数具吸引力。

同步：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现与大盘标竿

指数一致。

落后：分析员预期所覆盖行业未来12个月的表现相对于大盘

标竿指数不具吸引力。

香港市场的标竿指数为恒生综合指数，A股市场的标竿指数

为MSCI中国A股指数，美国上市中概股的标竿指数为标普美

国中概股50（美元）指数
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