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计算机 

自动驾驶赛道景气加速，EE 架构变革打开长期成长空间 
自动驾驶赛道融资加速，主机厂和 Tier1 走向前台，量产推动技术迭代成
为产业共识。2021 年 11 月 4 日，自动驾驶初创企业 Momenta 宣布完成 C+
轮 5 亿美元融资，全年超过 10 亿美元，成为中国今年自动驾驶领域最大规
模融资。此轮融资的领投方包括了上汽集团、通用汽车、丰田汽车和博世，
禾多科技也完成了新一轮融资，领投方同样是广汽集团。我们可以看到，资
本机构不再是近期自动驾驶行业的主角，一众汽车主机厂和 Tier1 厂商加速
走向前台。而 L4 难以短期大规模商业化，细分场景落地分步走成初创公司
的选择，特斯拉成为量产推动迭代的范本。自动驾驶初创公司一方面继续研
发无人驾驶技术，远期剑指 L4 级落地；另一方面当期强化与汽车企业的合
作（Momenta 与车企合作的首款车型来自上汽集团的智己品牌），量产自
动驾驶辅助系统，通过持续的数据积累覆盖极端场景，训练自动驾驶系统和
算法，推动产品迭代，实现两者的打通。 

高级别自动驾驶带来高算力需求，EE 架构变革打开长期成长空间。L4 级别
的自动驾驶要求 400TOPS 以上的算力，高算力、低功耗的自动驾驶 SoC 芯
片将成为域控制器的核心。软硬件解耦对汽车的电子电气（EE）架构提出新
要求，将从分布式走向集中式，核心思想通过高性能的中央计算单元取代目
前的分布式架构。2021 年 9 月 28 日，德赛西威宣布首款搭载 OrinX（高算
力版）的线路板在惠南智慧工厂下线，10 月 5 日，集成 2 颗 OrinX SoC 的
IPU 04 也正式下线，后者的算力达到 508 TOPS。我们判断，与英伟达达成
深度合作的德赛西威将获得智能驾驶域控制器领域的入场券，未来有望率先
受益于智能驾驶渗透率快速提升的产业红利。2021 年 11 月 3 日，中科创达
公告与实控人控制的企业共同出资设立智能驾驶平台公司，公司持股 95%，
未来有望助力公司进军智能驾驶和整车计算平台市场，形成覆盖智能驾驶域
控制平台、底层软件、操作系统、中间件、软件集成及测试的自动驾驶开放
平台和生态。叠加高通目前在自动驾驶平台领域技术和生态的不断完善，公
司有望在未来的自动驾驶产业浪潮中获得良好的发展机遇。 

投资建议：建议关注中科创达、德赛西威等头部企业。 

风险提示：研发投入不及预期；政策力度降低；经济下行超预期。 
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1.  自动驾驶赛道融资加速，主机厂和 Tier1 走向前台，量产
推动技术迭代成为产业共识 

自动驾驶赛道融资加速，主机厂和 Tier1 走向前台。2021 年 11 月 4 日，自动驾驶初创

企业 Momenta 宣布完成 C+轮 5 亿美元融资，加上今年初拿到的 5 亿美元，Momenta

的 C 轮融资总额已超过 10 亿美元，成为中国今年自动驾驶领域最大规模融资。根据亿

欧智库的数据，2021 年前三季度自动驾驶赛道共融资 629 亿元，产业景气度相比

2019/2020 年加速态势非常明显，单笔融资金额均值达到了仅次于 2018 年的 9.1 亿元。

Momenta 此轮融资的领投方包括了上汽集团、通用汽车、丰田汽车和博世。此外，10

月 29 日，自动驾驶技术公司禾多科技也完成了新一轮融资，领投方同样是广汽集团。

我们可以看到，资本机构不再是近期自动驾驶行业的主角，一众汽车主机厂和 Tier1 厂

商加速走向前台。 

 

图表 1：自动驾驶赛道的投融资数据（2016-2021Q3） 

 
资料来源：亿欧智库，国盛证券研究所 

 

图表 2： Momenta 的“飞轮”策略  图表 3：Momenta 的闭环自动化 

 

 

 
资料来源：Momenta，国盛证券研究所 

 
资料来源：Momenta，国盛证券研究所 
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L4 难以短期大规模商业化，细分场景落地分步走成初创公司的选择，特斯拉成为量产

推动迭代的范本。目标定位 L4 一步到位的美国自动驾驶初创企业 Waymo 曾一度估值高

达 1800 亿美元，但是这一路线受到了商业化落地的考验，叠加包括 CEO 在内的多个高

管离职，其估值已跌至 300 亿美元水平，国内的 Waymo 追随者也逐步开始向轻卡、货

运等场景寻求商业落地。国内的自动驾驶独角兽小马智行目前也采取了“两条腿走路”

的策略，小车（乘用车）板块推动中美四地的 Robotaxi 的无人化运营（采用第五代 L4

级软硬件集成系统），大车板块通过小马智卡发力无人卡车，2021 年 5 月已在广州正式

获颁道路运输经营许可证，10 月在北京获得了测试许可。而众所周知的特斯拉的量产路

线成效斐然，通过渐进式地采用终端、量产、数据、迭代的方式，推动销量一路走高，

市值已跨越 12000 亿美元。自动驾驶初创公司一方面继续研发无人驾驶技术，远期剑指

L4 级落地；另一方面当期强化与汽车企业的合作（Momenta 与车企合作的首款车型来

自上汽集团的智己品牌），量产自动驾驶辅助系统，通过持续的数据积累覆盖极端场景，

训练自动驾驶系统和算法，推动产品迭代，实现两者的打通。 

 

图表 4：小马智行的卡车业务品牌“小马智卡” 

 

资料来源：小马智卡，国盛证券研究所 

2.  高级别自动驾驶带来高算力需求，EE 架构变革打开长期
成长空间 

L4 级别的自动驾驶要求 400TOPS 以上的算力，高算力、低功耗的自动驾驶 SoC 芯片

将成为域控制器的核心。L3 级别自动驾驶是算力需求的分水岭，需要的 AI 算力达到

20TOPS，L4 需要的算力接近 400TOPS，L5 甚至达到 4000+TOPS，在实现高算力的同

时还需要考虑低功耗，因此能满足前述条件的自动驾驶 AI 芯片便成为了 L4 及以上自动

驾驶落地的核心。2019 年 12 月 18 日，英伟达在 GTA China 2019 上推出了用于自动驾

驶和机器人的软件定义平台-NVIDIA DRIVE AGX Orin，采用 7nm 工艺，单芯片算力达

到 254 TOPS，计划 2022 年量产，并在 2023 年推出专为 L4/L5 级别自动驾驶设计的芯

片 Atlan，单芯片算力有望达到 1000 TOPS，这也是目前全球自动驾驶规划算力最强的

芯片。 
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图表 5：各厂商自动驾驶芯片算力及落地情况 

 
资料来源：亿欧智库，国盛证券研究所 
注：高通的 Ride Soc 芯片的单芯片算力为 30TOPS，表中的 700TOPS 为不同数量的 Soc 芯片和 ASIC 芯片的组合算力。 

软硬件解耦对汽车的电子电气（EE）架构提出新要求，将从分布式走向集中式，核心思

想通过高性能的中央计算单元取代目前的分布式架构。未来，车辆的控制系统可能将部

署在云端，车辆硬件将进一步简化成传感器和执行器，进一步提升车辆功能的拓展可能

性。 

1） 从整车的设计/制造维度讲，分布式 EE 构架过于复杂，物理安装困难。汽车智能驾

驶要求车辆搭载激光雷达、毫米波雷达、摄像头等传感器，从 L0-L5 传感器数量逐

步上升，结构日趋复杂。仅当前 L2+级别的汽车，平均传感器数量约 20-30 个，极

狐阿尔法 S 华为 HI 版传感器数量高达 34 个。若汽车继续按照当前的分布式 EE 架

构发展，一方面算力可能产生瓶颈，一方面车辆物理空间有限，可能导致难以布臵

更多 ECU 和线束；这也将反过来导致组装困难。而集中式电子电气架构能够平抑
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ECU 和线束的增长趋势，降低 EE 网络的拓扑复杂度。 

 

图表 6：传统车线束占成本约 3.5%-5% 

 

资料来源：搜狐，智研咨询，国盛证券研究所 
注：计算依据为传统燃油车线束成本约 3500 元，新能源汽车高压线束使用 300-600V 的电压平台，对线束的耐
高压、耐温、传输能力、机械强度、绝缘保护和电磁兼容方面都有更高的要求，成本提高了 30%-50%，其总的
线束成本比传统燃油汽车将提高 25%-40%，假设按照汽车单价 10 万元计算，约 3.5%-5%的线束成本占比 

2） 集中化电子电气架构能带来算力和功能的集中。在传统分布式 EE 架构中，增加一

个新功能，仅仅是添加一个 ECU，如果需要实现较为复杂的功能，则需要多个控制

器同时开发完成才能进行验证，一旦其中任意一个 ECU 出现问题，可能导致整个功

能全部失效。集中化的电子电气架构相当于单个 ECU 的“扩容”以及多个 ECU 的

“合并”，可以带来算力与功能的集中，减少资源浪费，提升系统开发和运行效率。 

3） 传统分布式架构更难实现 OTA 升级。在传统分布式 EE 架构之下，ECU 相互独立，

可能由不同的供应商提供，框架无法复用，难以统一维护和升级（编程语言和逻辑

算法不一致）。从这个角度来说，过去 Tier1 和 Tier2 主导的软件能力，未来会在汽

车架构的演进过程中逐步被车企消化吸收并主导，使得车企更能容易推出具有创造

性的差异化产品，从而推动汽车产业发展。 
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图表 7：博世提出的 EE 架构演进规划 

 

资料来源：汽车之心，国盛证券研究所 

3.  投资建议 

我们建议关注自动驾驶赛道的中科创达、德赛西威等头部企业。 

 

域控制器 IPU 04 有望打开德赛西威的长期成长空间。2021 年 9 月 28 日，德赛西威宣

布首款搭载 OrinX（高算力版）的线路板在惠南智慧工厂下线，10 月 5 日，集成 2 颗

OrinX SoC 的 IPU 04 也正式下线，后者的算力达到 508 TOPS，后续，基于 110 TOPS Orin

芯片的版本也很快会推出。德赛西威副总裁李乐乐在接受汽车之心的采访时表示，“IPU 

04 最快将在明年 6月份在第一款车上搭载量产，明年下半年还会有另外 2款车型量产。

在 IPU 03 量产的基础上，IPU 04 的推进进度会快很多，并且 IPU 04 与车企的合作方式

会更加多元”，产业加速信号明显。根据英伟达在 2021 年 10 月阿里云栖大会上公布的

信息，目前采用英伟达 Orin 系列方案的车企客户包括奔驰、沃尔沃、蔚来汽车、小鹏汽

车、理想汽车、上汽智己以及 R 汽车等。我们判断，与英伟达达成深度合作的德赛西威

将获得智能驾驶域控制器领域的入场券，未来有望率先受益于智能驾驶渗透率快速提升

的产业红利。 
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图表 8：采用英伟达 Orin 方案的典型客户 

 

资料来源：汽车之心，国盛证券研究所 

中科创达打造自动驾驶开放平台和生态。2021 年 11 月 3 日，中科创达公告与实控人赵

鸿飞控制的企业伽承荷华科技共同出资设立智能驾驶平台公司，公司持股 95%，未来有

望助力公司进军智能驾驶和整车计算平台市场，形成覆盖智能驾驶域控制平台、底层软

件、操作系统、中间件、软件集成及测试的自动驾驶开放平台和生态。公司作为高通的

长期深度合作伙伴，近年来持续加大了座舱和驾驶域的研发布局，包括收购 MMSolution、

辅易航以及和华人运通设立合资公司，此次合资公司的设立一方面将加大在高速自动驾

驶侧的布局，同时也承担起打造公司未来自动驾驶平台的重任。我们认为，叠加高通目

前在自动驾驶平台领域技术和生态的不断完善（比如计划对维宁尔 Arriver 软件业务的收

购，集成到其 Snapdragon Ride 平台），公司有望在未来的自动驾驶产业浪潮中获得良好

的发展机遇。 

风险提示 

研发投入不及预期：自动驾驶赛道是强研发驱动，未来存在落地不及预期的风险。 

 

政策力度降低：由于全球范围内的自动/辅助驾驶依然偶发性出现致人死亡的极端事故，

未来存在阶段性政策支撑力度降低的风险。 

 

经济下行超预期：宏观经济面临下行压力，可能影响自动驾驶企业的投资力度。 
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