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上周特斯拉在得州奧斯汀發佈Cybercab，全球首款原生無方向盤、無踏板的 L4級無人駕駛

量產車正式投入運營，當天即接入 Robotaxi 車隊開放試乘，得州已註冊 45輛並將逐步替換

Model Y 車隊；單車成本降至 2.3-2.5 萬美元、每英里運營成本 0.2 美元以內，疊加無人力

運營首次具備大規模替代傳統網約車的經濟模型。擴張端，特斯拉無監督 Robotaxi 已覆蓋

美國六大都會區，市場判斷 2026 年底至 2027 年初伴隨 FSD v15 推出車隊擴張將加速，同

步開放企業採購管道。國內同步爆發，百度蘿蔔快跑車隊超 2000 輛、累計訂單超 2200 萬

單，小馬智行Q2 Robotaxi 收入同比增 691%、年底目標超 3500 輛，文遠知行Q1營收同

比增 58%，Cybercab 將於 9月中旬起在國內多城展出（展示產品設計和技術理念）。投資

主線聚焦線控底盤、高算力域控制器、感知硬體三大環節。

Cybercab 正式發佈並投入運營，Robotaxi 商業化繼續提速
上周四下午特斯拉在得州奧斯汀市中心舉辦以 "Exclusive Access: Cybercab" 為主題的專場發佈

會，採用邀請制未公開直播，正式推出全球首款原生無方向盤、無踏板、無後視鏡的 L4級無人駕駛

量產車。Cybercab 採用雙門雙座佈局，座艙僅保留雙座長椅與中控觸控屏，完全依賴 FSD系統運

行；目標售價低於 3萬美元，據推算單車成本已降至 2.3-2.5 萬美元，每英里運營成本控制在 0.2 美

元以內，EPA認證顯示其搭載約 48kWh電池、最大功率 163kW、續航約 418 英里。發佈會當天

Cybercab 即接入 Robotaxi 車隊，自下午 5點起對奧斯汀公眾開放試乘，Robotaxi App同步新增金

色Cybercab 叫車選項，用戶可在Cybercab 與原有Model Y 車隊間選擇；目前得州共註冊自動駕駛

車輛 420 輛，其中 Cybercab 45 輛，將隨產能爬坡逐步替換Model Y 成為主力。

Cybercab 從概念到量產僅用兩年：2024 年 10 月在 "We, Robot" 活動首次亮相，2026 年 2月得州

工廠量產下線，4月正式投產，Q2啟動公共道路工程測試，7月向園區員工開放乘坐，8月底進入最

終道路測試，9月 3日正式商業運營。伴隨Cybercab 落地，特斯拉 Robotaxi 部署節奏持續加速，

無監督服務已覆蓋奧斯汀、達拉斯、休斯頓、邁阿密、奧蘭多、坦帕六大都會區，Q1付費里程環比

近翻倍；車隊擴張將在 2026 年底至 2027 年初伴隨 FSD v15 推出迎來明顯加速。發佈會同日特斯拉

官網上線企業車隊採購意向表單，首次開放商業採購管道，標誌著從自營運營向 "自營+對外銷售"

雙模式拓展；官方同時確認Cybercab 將於 9月中旬起在北京、上海等多城公開展出，國內消費者將

首次近距離接觸這款原生無人車。
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圖一：Cybercab 側視圖

資料來源：特斯拉官網

行業意義：CYBERCAB為何是 ROBOTAXI 商業化的里程碑？
*從 "改裝車" 到 "原生車"：硬體架構的代際跨越

當前全球 Robotaxi 運營車輛大多基於傳統量產車改裝（如特斯拉Model Y、廣汽鉑智 4X、極狐

等），保留了方向盤、踏板等人工操控介面，自動駕駛系統是 "疊加" 在原車架構之上。這種模式存

在三大痛點：一是冗餘硬體（方向盤、踏板）佔用空間且增加成本；二是線控執行層並非為全無人場

景設計，可靠性冗餘不足；三是座艙佈局無法圍繞出行場景優化。

Cybercab 從底層架構即為全無人設計，徹底取消人工操控介面，採用全解耦線控轉向（SBW）、冗

餘線控制動、純視覺感知方案，座艙以乘客體驗為核心重新設計。這標誌著 Robotaxi 車輛從 "改裝

時代" 進入 "原生設計時代"，硬體成本、運營效率、安全性均有望實現代際提升，是行業走向大規模

商業化的必要前提。

*成本下探至 3 萬美元以下：打破商業化的經濟瓶頸

Robotaxi 商業化的核心瓶頸始終在於單車成本與運營 UE（單位經濟模型）能否跑通，而非技術本

身的可用性。此前 L4級 Robotaxi 車輛因搭載多顆鐳射雷達、高算力計算平臺及冗餘線控底盤，整車

成本普遍在 40萬至 60萬元人民幣區間，高昂的硬體成本使得單車年折舊費用遠超傳統燃油網約車

（約 8萬至 10萬元 vs 約 2萬至 3萬元），即便剔除司機人力成本，僅折舊+維護兩項已吞噬大部
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分運營收入，行業長期處於 "技術可行但商業不可持續" 的試點階段。

這一困局正被新一代車型的成本下探而解決。特斯拉Cybercab 目標整車成本低於 3萬美元（約合

22萬元人民幣），已接近傳統燃油網約車的購置成本水準，疊加其宣稱的每英里約 0.2 美元運營成本

（涵蓋電費、日常維護、保險及遠程接管等），使得Robotaxi 在全生命週期經濟模型上首次具備大

規模替代人力網約車的可能性——按網約車日均 25 單、客單價 25元測算，成本降至該區間後單車

回本週期可壓縮至 2年以內，運營利潤率顯著轉正。國內方面，小馬智行也宣佈 2027 版 Robotaxi

整車總成本下探至 23萬元以內，百度蘿蔔快跑、文遠知行等頭部玩家均在同步推進硬體降本與規模

化量產，行業共識正在加速形成——當Robotaxi 單車成本降至 25萬元以下、疊加日均運營時長突

破 18小時後，商業化閉環將被真正打開，行業將從 "定點示範" 邁入 "規模化盈利複製" 的新階

段。

*純視覺路線的規模化驗證：演算法迭代的飛輪效應

Cybercab 堅持純視覺技術路線，全車不搭載任何鐳射雷達，僅依靠 FSD 系統的多攝像頭感知融

合完成全部行駛決策與環境建模，這一選擇的核心驅動力正是成本——當前主流 Robotaxi 方案

中，鐳射雷達單車硬體成本占比可達 15%-25%，剔除後整車 BOM 成本可下探一個量級，也是

Cybercab 能夠將目標售價壓至 3 萬美元以下的關鍵前提。這一路線若能在大規模商業化運營中

驗證其安全性與可靠性，將釋放出強大的自我強化飛輪效應：運營車輛越多→採集的真實道路長

尾場景數據越多→FSD 端到端演算法迭代越快→系統安全性與通行效率越高→可合規擴張的城市

越多，進而形成 "規模—數據—演算法—規模" 的正向迴圈。

特斯拉擁有全球最大的智能駕駛車隊和數據積累優勢，數百萬輛搭載 FSD 的乘用車已通過影子模

式持續回流海量駕駛數據，Cybercab 的規模化部署將進一步把這一數據壁壘推向新高度——

Robotaxi 車隊全天候、高頻次運營所產生的有效訓練數據，是普通私家車用戶的數倍量級。這對

依賴 "鐳射雷達+高精地圖" 路線的競爭對手將形成結構性降維壓力：後者不僅硬體成本更高，

還需持續投入高精地圖的採集與更新維護，擴張速度受地圖覆蓋範圍制約，而純視覺方案不依賴

高精地圖、可快速進入新城市，一旦安全性被市場驗證，兩種路線的商業化節奏差距將持續拉

大。
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圖二：特斯拉 FSD累計行駛里程

資料來源：公司財報

國內進展：政策與商業化雙輪驅動，ROBOTAXI進入爆發元年

*頭部玩家運營數據高速增長，商業化拐點臨近

國內Robotaxi 行業在 2026 年進入商業化落地的 "爆發之年"，百度、小馬智行、文遠知行等頭部玩

家運營數據持續超預期：百度蘿蔔快跑一季度全無人駕駛訂單達 320 萬單，3月單周峰值突破 35 萬

單，截至 6月末累計服務訂單超 2300 萬單，業務覆蓋全球 27座城市，雖二季度因部分城市監管自

查訂單階段性回落，但 8月起已全面恢復擴張；小馬智行二季度 Robotaxi 業務收入達 8192 萬元，

同比暴增 691.2%、環比增長 40.9%，營收占比首次升至三分之一，乘客車費收入同比激增

849.3%，上半年 Robotaxi 收入 1.40 億元已超 2025 年全年，車隊規模截至 6月末達 1975 輛、年底

目標 3500 輛以上，第七代車型在廣州、深圳已實現單車UE盈虧平衡，峰值單車日淨收入達 394

元；文遠知行截至 7月末全球 Robotaxi 車隊超 1800 輛，二季度單車日均訂單超 21 單（環比提升

24%）、單日峰值 28 單，註冊用戶環比增長 35%，季度網約車收入環比大增約 140%，L4 業務收

入同比增長 47.3%，整體毛利率維持在 30%左右。頭部玩家在訂單量、車隊規模、單車運營效率三

條曲線上同步加速，行業正從 "技術試點" 快步邁入 "規模複製" 的商業化深水區。
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圖三：國內Robotaxi 行業頭部玩家運營數據

資料來源：各公司財報

* 政策端持續加碼，合規規模化通道打開

政策端持續加碼，為 Robotaxi 規模化落地掃清制度障礙。2026 年 6月，小馬智行、文遠知行同步

納入港股通，內地投資者可直接交易 L4自動駕駛純正標的，板塊流動性與估值體系顯著提升；同月

工信部公示高階智能駕駛強制標準，L3級安全標準全面統一，從國家層面為自動駕駛合規化運營奠

定基礎。2026 年 7月，香港運輸署批准百度蘿蔔快跑在機場島開展車上無人化測試，香港首張 "真

無人" 牌照正式落地，標誌著國內 Robotaxi 從內地試點走向國際化大都市。地方層面，北京、上

海、廣州、深圳、武漢、重慶等 15餘個城市已開放常態化收費運營，武漢、北京更實現 "全域全無

人" 運營突破，全國累計發放無安全員運營牌照超 3200 張，政策開放力度與覆蓋廣度均居全球前

列。

整體來看，國內 Robotaxi 在政策環境、技術成熟度、商業化進度三大維度均處於全球第一梯隊，與

特斯拉Cybercab 為代表的美國路線形成 "中美雙軌並進" 的全球競爭格局——美國側以純視覺技術

路線和極致成本下探為核心優勢，中國側則憑藉政策快速開放、超大規模城市試點場景和多元技術路

線（鐳射雷達+視覺融合為主）加速商業化驗證，雙方正從不同路徑共同推動自動駕駛出行時代的到

來。

*產業鏈哪些公司有望受益？

Cybercab 量產與 Robotaxi 商業化提速，將沿著"執行層→決策層→感知層" 的產業鏈路徑釋放增量

需求。其中，線控底盤是無方向盤/無踏板車型的剛需增量，確定性較高；域控制器是 L4 決策中樞，
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業績率先兌現；感知硬體受益單車價值量提升。

1. 智能駕駛晶片

地平線機器人（9660.HK）是國內智能駕駛晶片絕對龍頭，自研征程系列 SoC已大規模量產上車，

深度綁定比亞迪、理想、長安等頭部車企，出貨量持續領跑國產智駕晶片賽道，是高階智駕從高端向

中端下沉趨勢中最確定的受益標的。公司憑藉自研 BPU架構實現技術自主可控，在國產替代大趨勢

下對海外晶片廠商形成替代，同時機器人晶片業務開闢第二增長曲線，2025 年以來毛利率持續提

升、盈利拐點顯現，兼具成長確定性與國產替代稀缺性，是智能汽車產業鏈中核心配置標的。

2. 感知層：鐳射雷達、CIS、光學——單車價值量持續提升

豪威集團（603501.SH）：車載 CIS（CMOS圖像感測器）龍頭，充分受益高階智駕單車攝像頭數量

與像素升級，是 Robotaxi 視覺感知晶片的核心供應商。

禾賽科技（2525.HK）：車規級鐳射雷達龍頭，發射、接收、主控ASIC 全棧自研，國內Robotaxi

車隊鐳射雷達主力供應商。

3.線控底盤（執行系統核心）

浙江世寶（1057.HK）：國內唯一掌握機械完全解耦線控轉向（SBW）技術並實現客戶定點的企業，

專門針對無方向盤車型做了適配，回應時間僅 0.1 秒，是 Cybercab 線控轉向的核心配套供應商。線

控轉向是無方向盤車型最不可替代的硬體，公司技術卡位優勢顯著。

伯特利（603596.SH）：國內線控制動龍頭，WCBS冗餘線控制動方案是無踏板設計的關鍵支撐，已

獲Cybercab 相關訂單規模超 5億元，同時佈局 "感知-制動-轉向" 一體化方案，卡位 L3以上高階智

駕必需的線控冗餘硬體賽道。

風險提示：Cybercab 作為全新架構車型，其量產良率、供應鏈穩定性及實際道路安全驗證均存在不

確定性，若量產爬坡不及預期將影響 Robotaxi 車隊擴張節奏與產業鏈訂單釋放；純視覺全無人方案

對演算法安全性要求極高，若發生重大安全事故可能引發監管收緊與運營暫停，疊加各城市

Robotaxi 牌照審批進度參差，商業化擴張速度存在波動；當前國內僅部分城市實現單車UE轉正，

多數城市仍處虧損階段，若訂單密度與車輛利用率提升不及預期，行業盈利拐點可能延後；技術路線

方面，特斯拉純視覺方案與國內 "鐳射雷達+視覺" 融合路線存在分歧，若純視覺大規模驗證成功將
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壓制鐳射雷達產業鏈需求，反之融合路線成為主流則純視覺相關標的受益有限；行業參與者包括百

度、小馬智行、文遠知行、滴滴及特斯拉等多方競速，或引發價格戰與研發投入競賽以壓縮盈利空

間。

免責聲明：本報內容所提供資料所述或與其相關的任何投資或潛在交易，均受限於閣下司法轄區適用的法律及監管規定，而

閣下須單獨就遵守該等法律及監管規定負責。本報內容僅供參考，不構成任何投資建議。本公司對所提供的財經資訊已力求

準確，但對其中全部或部分內容的準確性、完整性或有效性，不承擔任何責任或提供任何形式保證。如有錯失遺漏，本公司

恕不負責。另請注意證券與虛擬資產價格可升可跌，尤其虛擬資產的風險極高，投資者應對有關產品保持審慎及自行承擔投

資風險。
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