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本周核心结论

2数据来源：东吴证券研究所

◼ 行情总结：本周（2026/08/30~09/05，5 个交易日，涨跌幅区间为 08/28 收盘至 09/04 收盘）我们编撰的智能汽车指数 -0.21%，除特斯拉

-0.03%，除整车 -1.34%；同期标的池不加权的总市值变化分别为 -0.20%、-0.02%、-1.31%。节奏上，09/01 指数单日 +4.63% 为本周最强

，09/02 -2.87% 为最弱。估值方面，全池 PS(TTM) 11.9x，处 2023 年以来 74% 分位，较上周 12.0x 下行 0.07x；除特斯拉 3.1x（45% 分

位）、除整车 4.8x（54% 分位）。个股层面，标的池 41 只已上市个股中 22 只上涨，涨幅前三为大众交通 +11.1%、伯特利 +7.0%、舜宇

光学科技 +6.5%，跌幅前三为 Momenta -19.5%、电连技术 -14.5%、佑驾创新 -8.4%。其中大众交通Cybercab投运，无人驾驶出租车运营

概念走强；伯特利Cybercab落地，线控制动与EMB受益预期升温。

◼ 本周变化：中报密集披露：Momenta上半年收入16.02亿元、同比+75.9%，经调整净亏损0.14亿元、较上年同期4.16亿元收窄；地平线机器

人持续经营业务收入20.55亿元、同比+32.9%，综合毛利率66.0%，经调整净亏损16.71亿元；黑芝麻智能营业收入4.58亿元、同比+81.3%，

毛利率49.5%；博泰车联网收入22.28亿元、同比+105.1%；耐世特收入23.29亿美元、同比+3.9%，权益持有人应占净利润0.858亿美元、同

比+35.2%。8月产销方面，比亚迪新能源汽车销量440,293辆，奇瑞集团280,128辆、同比+15.4%，吉利270,194辆、同比约+8%，长安

196,788辆，广汽126,584辆、同比-6.71%，长城113,396辆、同比-1.87%，零跑全球交付103,129台、同比+80.7%，小鹏39,107辆，理想

37,679辆，蔚来35,836台。新车与技术端：9月2日理想MEGA上市，全国统一零售价50.98万元，全系标配4颗禾赛激光雷达；长安启源Q06开

启预售，搭载地平线机器人征程6P；小鹏第二代VLA版本XOS6.3.0本月开启推送，并获广州市主驾无安全员远程测试资质；滴滴自动驾驶

Robotaxi R2在北京、广州部分示范区开启无人载客测试。此外，地平线机器人征程芯片累计量产突破1500万片，2026年上半年全阶智驾芯片

市场份额31.94%；易控智驾无人驾驶矿卡已部署超3500台、覆盖矿山超40座；嬴彻科技卡车自动驾驶累计里程超10亿公里。

◼ 投资建议：智驾板块当下处于历史底部，我们持续坚定看好！智驾是物理AI应用落地最快且规模广阔的场景，目前产业链各个环节均处于市场

低估状态！

➢ 1）具备物理AI基座模型&芯片自研能力厂商：小鹏/理想汽车/地平线机器人/Momenta等；2）具备物理AI基座模型能力厂商：小马智行/

文远知行/千里科技等；3）具备模型应用+场景深耕运营能力厂商：曹操出行/如祺出行/易控智驾/希迪智驾等；4）智驾产业链核心硬件

环节：芯片（黑芝麻智能）+激光雷达（禾赛/速腾聚创）+底盘（耐世特/伯特利）+检测（中国汽研）+车灯（星宇股份）+玻璃（福耀

玻璃）等。



一、行情复盘



行情复盘：本周指数与估值

4数据来源：Wind，东吴证券研究所；区间为08/28 收盘至 09/04 收盘

◼ 本周（2026/08/30~09/05，5 个交易日，涨跌幅区间为08/28 收盘至 09/04 收盘）智能汽车指数 -

0.21%，除特斯拉 -0.03%，除整车 -1.34%。

◼ 估值方面，全池 PS(TTM) 11.9x，处 2023 年以来 74% 分位，较上周 12.0x 下行 0.07x；除特斯拉

3.1x、除整车 4.8x。

◼ 个股层面，标的池 41 只已上市个股中 22 只上涨、19 只下跌，涨幅前三为大众交通 +11.1%、伯特利

+7.0%、舜宇光学科技 +6.5%，跌幅前三为 Momenta -19.5%、电连技术 -14.5%、佑驾创新 -8.4%。

➢ 口径说明：指数为市值加权链式口径（日收益 = 上一日市值定权重、本日收盘价收益加权，基期

2023-01-03 = 1000）；个股涨跌幅按收盘价计算，与股本变动无关。

表：行情复盘：本周指数与估值

指数口径 本周涨跌幅 总市值变化 PS(TTM) 上周 PS 分位数

智能汽车指数 -0.21% -0.20% 11.9x 12.0x 74%

除特斯拉 -0.03% -0.02% 3.1x 3.4x 45%

除整车 -1.34% -1.31% 4.8x 5.3x 54%



行情复盘：指数与估值近一年走势

5数据来源：Wind，东吴证券研究所；区间为2025/09/05至2026/09/04

◼ 左图为三条指数近一年的累计涨跌幅（以 2025/09/05 为基期）：智能汽车指数 -16%、除特斯拉 -45%

、除整车 -33%。全体指数由特斯拉主导，方向与另两条背离，看板块内生趋势应以后两条为准。

◼ 右图为同期三条指数的 PS(TTM) 估值走势，与左图逐日一一对应，可直接看出涨跌里有多少来自估值扩张

、多少来自收入增长：近一年全池 PS 由 11.0x 抬升至 11.9x，除特斯拉由 6.4x 回落至 3.1x，除整车由

11.3x 回落至 4.8x。

◼ 截至本周末，全池 PS(TTM) 11.9x，处 2023 年以来 74% 分位；除特斯拉 3.1x（45% 分位）、除整车

4.8x（54% 分位）。

图：智能汽车指数近一年走势（左）与 PS(TTM) 估值走势（右）



行情复盘：本周个股涨跌幅前五

6数据来源：Wind、公司公告，东吴证券研究所；区间为08/28 收盘至 09/04 收盘

◼ 本周涨跌两端分化明显，最强大众交通 +11.1%、最弱 Momenta -19.5%，两端相差 31 个百分点；标

的池 41 只中 22 只上涨、19 只下跌。

◼ 涨幅居前者中，大众交通Cybercab投运，无人驾驶出租车运营概念走强；伯特利Cybercab落地，线控制

动与EMB受益预期升温。

◼ 跌幅居前者中，地平线机器人中报产品解决方案收入与芯片出货不及预期。

➢ 涨跌幅按本币收盘价计算，不含股本变动；未列出原因的个股表示本周无对应的公司层面事件可供归因

，涨跌以板块联动与资金面波动为主。

图：本周个股涨幅前五（左）与跌幅前五（右）



二、本周产业边际变化



本周产业边际变化汇总（1/3）

8数据来源：上市公司公告、公司官方公众号、东吴汽车智驾数据库，东吴证券研究所

◼ 本周（08/31~09/05）共整理边际变化 36 条，涉及 23 家主体，分布在 6 个自然日。

◼ 事件类型以产销与出货（14 条）、公司财报发布（5 条）、新车与新品（4 条）为主。

◼ 下表同一家公司的多条变化归并在一起；每条均可溯回上市公司公告、公司官方公众号或东吴汽车智驾数

据库。

表：本周产业边际变化汇总（1/3）

公司 日期 事件类型 核心变化

Momenta 08/31 公司财报发布
Momenta 2026上半年收入16.02亿元，同比+75.9%，毛利11.73亿元、同比+79.4%；经调整净亏
损0.14亿元，较2025年同期4.16亿元收窄96.6%；期内亏损165.37亿元主要为优先股公允价值变动
等非经营项

中科慧拓 09/03 对外合作
中科慧拓承担江西省关键金属矿山跨域无人驾驶重大攻关项目，将构建矿山运输机器人“露天-地下
”一体跨域无人驾驶技术体系，研发感控系统、管控系统与仿真平台，并针对金属矿场景完成专项
适配。

千里科技 09/02 产销与出货
千里科技8月汽车整车销量8,634辆，同比-21.98%；其中新能源汽车675辆，同比-56.05%；1-8月
累计销量60,651辆，同比+1.06%。

华为引望 09/04 产销与出货 华为乾崑智驾ADS MaxV5.0月度辅助驾驶里程占比53.5%，新版本备受用户青睐；

华为引望 09/05 新车与新品
尊界S800GrandDesign典藏大观，搭载华为乾崑智驾六激光雷达矩阵，多重冗余，支持全向立体融
合感知，拓展更高阶的出行体验。

华为引望 09/05 技术与论文
启境GX7搭载基于HUAWEIXMC乾崑数字底盘引擎打造的华为乾崑赤兔平台，采用行业独创六合一
全域融合架构；麋鹿测试极限避障，高速湿地双移线稳稳通过；

博泰车联网 08/31 公司财报发布
博泰车联网2026上半年收入22.28亿元，同比+105.1%；期内亏损3.07亿元，2025年同期亏损2.27
亿元；经调整净亏损1.05亿元，较2025年同期的1.62亿元收窄35.2%

图达通 09/04 订单与定点
传祺越7、2027款传祺向往S7PHEV、全新一代传祺向往E8PHEV、传祺向往M8PHEVL，悉数搭载
图达通激光雷达。

地平线机器人 08/31 公司财报发布
地平线机器人2026上半年持续经营业务收入20.55亿元，同比+32.9%，综合毛利率66.0%；经调整
净亏损16.71亿元，2025年同期13.33亿元；期内利润37.84亿元主要来自终止合并D-Robotics收益
27.79亿元及优先股公允价值变动等非经营项



本周产业边际变化汇总（2/3）
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表：本周产业边际变化汇总（2/3）

公司 日期 事件类型 核心变化

地平线机器人 09/03 产销与出货
自2020年开启前装量产以来，地平线机器人征程芯片实现从0到1000万片量产用时5年，而从1000
万片到1500万片的跨越，仅用时12个月，年增速达39%。

地平线机器人 09/03 行业月度数据
新华社中国经济信息社发布的《中国自动驾驶规模化应用蓝皮书》显示，2026年上半年地平线机器
人全阶智驾芯片市场份额达31.94%，蝉联行业第一，英伟达以29.38%的份额紧随其后。

地平线机器人 09/05 产销与出货 #地平线机器人智驾芯片量产突破1500万

埃安 09/01 产销与出货 昊铂埃安BU 2026年8月销量36,383辆，连续6个月逆势正增长；其中埃安i60单月销量11,027台

嬴彻科技 09/03 产销与出货
嬴彻科技宣布卡车自动驾驶累计里程超10亿公里；截至当前，嬴彻智驾系统高速网络覆盖率达97%
，用户涵盖快递快运、零担专线、冷链、百货、奶罐等领域，市场份额超90%。

小鹏汽车 09/01 牌照与资质
小鹏集团获得广州市智能网联汽车远程测试资质，可在广州相关一、二、三级测试道路开展主驾无
安全员道路测试，进入主驾无人的新阶段。

小鹏汽车 09/01 技术与论文 小鹏汽车第二代VLA全新版本XOS6.3.0将于本月开启推送，覆盖所有Ultra和UltraSE车型。

小鹏集团 09/01 产销与出货 2026年8月，小鹏集团共交付新车39,107辆，同比增长4%

易控智驾 09/05 产销与出货
易控智驾截至目前，公司无人驾驶矿卡已部署超3500台，覆盖矿山超40座，包括煤矿、金属矿、非
金属矿等全矿种，并持续拓展澳大利亚等海外市场，推动矿山无人驾驶从国内规模化应用走向全球
更多市场。

智界汽车 09/01 产销与出货 智界V9|8月零售交付量8312台

滴滴自动驾驶 09/02 牌照与资质
近期，搭载RoboSense超高线数数字化主激光雷达EM4和全固态补盲数字化激光雷达E1组合，滴滴
自动驾驶RobotaxiR2正式开启无人载客测试服务。目前，已在北京、广州部分示范区域开启呼单体
验。

理想汽车 09/01 产销与出货 2026年8月，理想汽车交付新车37,679辆

理想汽车 09/03 新车与新品
9月2日，理想汽车新一代科技旗舰MPV——理想MEGA正式上市，全国统一零售价50.98万元，全
系标配4颗禾赛激光雷达，包括1颗ATL-P前向主雷达，以及2颗侧向、1颗后向FTX纯固态雷达。

理想汽车 09/05 产销与出货 理想汽车第一产品线负责人汤靖为车主交付，



本周产业边际变化汇总（3/3）
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表：本周产业边际变化汇总（3/3）

公司 日期 事件类型 核心变化

理想汽车 09/01 海外拓展
理想汽车马赫VLA将于9月推送至Thor和Orin-X平台用户；理想汽车也将在迪拜举办新产品上市活动
，陆续开启中东市场销售。

理想汽车 09/04 海外拓展
全新理想L9现已在阿联酋上市，提供Ultra和Livis两个版本。全新理想L9Ultra起售价319,900阿联酋
迪拉姆，全新理想L9Livis起售价359,900阿联酋迪拉姆。

禾赛 08/31 对外合作
在第二届中国空间智能大会（ChinaSI2026）上，物理AI基础设施平台公司禾赛与3D原生世界模型
领军企业影溯科技（InSpatio）正式宣布达成战略合作

耐世特 08/31 公司财报发布
耐世特2026上半年收入23.29亿美元，同比+3.9%；权益持有人应占净利润0.858亿美元，同比
+35.2%；经调整EBITDA 2.628亿美元，同比+14.1%

蔚来汽车 09/01 产销与出货
蔚来公司2026年8月交付新车35,836台，同比增长14.5%；其中蔚来品牌21,174台、乐道8,810台、
萤火虫5,852台；1-8月累计交付262,893台，同比增长57.9%

速腾聚创 09/03 订单与定点
速腾聚创本次普渡共推出PUDUGT3、PUDUGT5与PUDUGT7三款商用割草机器人。三款产品均搭
载了高精度中长距数字化激光雷达Fairy。

速腾聚创 09/04 新车与新品
速腾聚创全固态数字化激光雷达E2首搭未岚大陆智能割草机器人Navimow H5 Pro，为E2自7月
WAIC全球首发后的首个量产应用落地产品。

长安汽车 09/04 产销与出货 2026年8月，长安汽车销量196,788辆，其中：海外销量88,507辆。

长安汽车 09/04 新车与新品
新锐动感SUV长安启源Q06正式开启预售。新车搭载地平线机器人征程®6P旗舰智驾芯片，基于长
安自研一段式端到端大模型算法，集成长安天枢领航Ultra智能辅助驾驶系统。

零跑汽车 09/01 产销与出货
零跑汽车2026年8月全球交付103,129台，同比增长80.7%、环比增长1.8%，连续第二个月交付超
10万台；1-8月累计交付560,883台，同比增长70.6%

黑芝麻智能 08/31 公司财报发布
黑芝麻智能2026上半年营业收入4.58亿元，同比+81.3%，毛利率49.5%（2025年同期24.8%）；
期内亏损7.70亿元，2025年同期7.62亿元；经调整净亏损6.43亿元，2025年同期5.49亿元

黑芝麻智能 09/04 对外合作
黑芝麻智能与遨博智能在具身智能机器人领域合作落地取得关键进展，双方形成项目申报、联合研
发、商业供货多层次合作。

经纬恒润 09/03 海外拓展
继马六甲工厂于2023年投产运营后，经纬恒润正吉隆坡研发中心并将于近期运营，进一步在战略层
面完善面向区域客户的本地化生产与服务能力。



三、特斯拉 & WAYMO 运营跟踪



特斯拉 L4 运营跟踪

12数据来源：Robotaxi 全球跟踪数据库；特斯拉官网、robotaxitracker，东吴证券研究所

◼ 特斯拉L4日度跟踪：1）2026年09月04日，特斯拉可发现车队940辆，环比+1辆，其中湾区679辆、奥斯

汀166辆、休斯顿39辆、达拉斯32辆、未知11辆、坦帕7辆、奥兰多3辆、迈阿密3辆；2）2026年09月04

日，特斯拉FSD里程数共计141.2亿英里。

◼ 可发现车队为第三方追踪口径，含监督与无人监管两类；FSD 里程为累计口径。

图：特斯拉 L4 运营跟踪



Waymo L4 运营跟踪

13数据来源：Robotaxi 全球跟踪数据库；特斯拉官网、robotaxitracker，东吴证券研究所

◼ Waymo L4日度跟踪：1）2026年09月02日，官方车队数量为4000辆；2）2026年08月16日，Waymo

日活155201人，同比+66.8%。

◼ 官方车队为 Waymo 公布口径，日活为第三方 App 数据估算，两者口径不同、不可直接相加。

图：Waymo L4 运营跟踪



四、投资建议



投资建议

15数据来源：东吴证券研究所

◼ 智驾板块当下处于历史底部，我们持续坚定看好！智驾是物理AI应用落地最快且规模广阔的场景，目前产

业链各个环节均处于市场低估状态！

◼ 1）具备物理AI基座模型&芯片自研能力厂商：小鹏/理想汽车/地平线机器人/Momenta等；2）具备物理

AI基座模型能力厂商：小马智行/文远知行/千里科技等；3）具备模型应用+场景深耕运营能力厂商：曹操

出行/如祺出行/易控智驾/希迪智驾等；4）智驾产业链核心硬件环节：芯片（黑芝麻智能）+激光雷达（禾

赛/速腾聚创）+底盘（耐世特/伯特利）+检测（中国汽研）+车灯（星宇股份）+玻璃（福耀玻璃）等。



（

风险提示

•1

6

◆贸易战升级进一步超出预期。如果贸易战升级进一步超出预期，将会影响我国汽车产

业出海。

◆全球经济复苏力度低于预期。如果全球经济复苏不及预期，将影响汽车终端需求。

◆ L3-L4智能化技术创新低于预期。如果智能化技术创新不及预期，将会影响智能化技

术的应用和相关产业链。

◆全球新能源渗透率低于预期。如果全球新能源渗透率不及预期，将会影响我国汽车产

业出海。

◆地缘政治不确定性风险增大。
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