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 长期看好英伟达构建的高算力软硬件一体化自动驾驶闭环，并赋能L3及以上级别保持绝对优势。

 我们认为英伟达在自动驾驶的硬件、算力和研发节奏上，是当仁不让的“先行军”。英伟达的软硬件一体化生态闭环，
进一步巩固公司在自动驾驶领域的壁垒。而完整的自动驾驶解决方案，也让公司在L3及往上的级别保持绝对优势。
在硬件方面，2019年底发布的全新自动驾驶平台 DRIVE AGX Orin，在L4/5赛道上已达到目前绝对领先的水平。而在
软件方面，英伟达的NVIDIA DRIVE平台提供高度开放性，以满足研发能力较强的车企的研发需求。之前，英伟达的
汽车业务主要专注在提供车载影音娱乐系统和智能座舱的芯片。

 英伟达定位在L3及以上等级的自动驾驶。我们认为公司在高端赛道具有明显的领先优势，但从ADAS到L3等级产品的
空白则不太符合当前国内车企的主要需求。目前英伟达和国内车企的合作主要处于Prototyping的阶段，为未来的高级
别赛道奠定基础。英伟达表示在2023年以后，车载芯片产品也会向下渗透到L3以下等级，丰富公司的产品线。我们
认为目前低级别赛道的玩家较多，英伟达若布局这一赛道，未来与成熟玩家竞争或较难突出优势。然而，布局L3以
下级别市场或可帮助英伟达培养用户习惯并建立合作基础，也算是一个保险策略。

 国内乘用车自动驾驶市场空间广阔：自主品牌的ADAS及DMS市场规模快速发展，合资品牌为市场提供巨大的增量空间。

 随着智能驾驶技术的不断进步，使得全球范围的乘用车纷纷试水。我们认为中国自主品牌在长期来看会更倾向于使用
本土化优势较明显的国产车载芯片。我们预测，中国自主品牌乘用车市场在未来10年的L1-L3功能渗透率将大幅提高
至75%，而单车使用芯片的数量和单价也会随功能级别的提高而上升。未来随着国产芯片技术逐渐成熟，将会跟国外
芯片正面竞争。我们认为国产芯片凭着本土化优势，在合资品牌的渗透率也将有所提升，增长潜力巨大。

 预计未来10年国内乘用车无人驾驶市场的发展主要可分为两个阶段：1）2020至2025年是以L1和L2等级车载芯片市
场为主的阶段。ADAS功能渗透率不断提高至逐渐饱和，主要玩家包括国内的车载芯片厂商地平线、黑芝麻、华为，
以及国外的Mobileye。其中Mobileye的产品更为成熟，目前在全球渗透率达70%，但其黑箱子解决方案较为局限，以
及本土化服务能力较弱；国内玩家中地平线具有先发优势。2）2026至2030年是以L3及以上高级别赛道竞争为主的
阶段，而L1和L2 的功能渗透率将被L3+取而代之逐渐下降，预计国内外主要玩家包括地平线、华为、黑芝麻、英伟
达和Mobileye。其中我们看好英伟达在高级别赛道的实力，但华为以Tier 1供应商作为定位，并打造“5G汽车生态
圈”，剑指高级别自动驾驶市场，也不容忽视。

自动驾驶车载芯片，谁在国内第一梯队？
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自动驾驶车载芯片，谁在国内第一梯队？

 中国自主品牌乘用车的车载芯片市场规模预测：我们预测从2019年到2030年，中国自主品牌乘用车的ADAS到L3渗
透率将从20%增长到达75%，而芯片市场规模也将从约3亿元增长至逾100亿元。我们认为，除了无人驾驶芯片的需
求量快速增长，乘用车也将逐步标配驾驶员检测系统(DMS)，所以DMS也会是一个随着无人驾驶芯片上量而快速上
升的细分市场。我们预测到2030年DMS芯片市场规模有望达到30亿元，整体ADAS+DMS的市场规模共计将逾130

亿元。另外，我们也预计合资品牌的ADAS和DMS芯片规模将逾150亿元。叠加国产和合资品牌市场规模共约为280

亿元。

 我们看好地平线在国内ADAS到L3市场拥有先发优势，并将成为Mobileye在国内的最大竞争对手。

 中国乘用车车载芯片市场正处于快速上升的宝贵阶段，我们认为国内包括地平线、华为、黑芝麻等参与方，都有机
会在未来1-2年内加入市场竞争中，共同发展。

 地平线的创始团队具有百度和华为等研发背景，我们认为研发实力有一定保证。地平线拥有自主研发的AI计算加速
架构、编译器、和感知功能基础软件，核心技术自主可控。另外，地平线的计算平台开放性适中，结合其提供的开
放基础算法软件和开发工具链，与不同软件研发能力及水平的车企都能高效配合。

 地平线整车项目对比国内其他竞争对手具有先发优势。地平线已有合作车型长安UNI-T(应用于智能座舱)、理想
ONE(语音交互核心技术软件)进入量产，新的定点机会包括供货于奇瑞新能源车型(ADAS)。我们认为地平线未来将
会抢占更多国内的ADAS到L3市场份额。地平线对标Mobileye，地平线的车载芯片J2和J3，算力上相比Mobileye的
EyeQ4更高，且算力功耗比(TOPS/W)也高于EyeQ4。J2在流片及在2019年8月量产后，目前主要应用于智能座舱，
距离应用于辅助驾驶功能的量产还有些距离。而J3则刚刚流片。Mobileye的EyeQ4在2018年已量产，产品较成熟，
其量产的应用水平已达到L3级别。但就芯片的开放性而言，地平线具有更高的开放性，有利于与车企的合作，而
Mobileye的黑箱方案可能会限制车企研发过程中的功能集成。另外，地平线相比于国外竞争对手具有更好的本土化
服务能力，而被地缘政治影响也较少。我们预计地平线未来有机会登陆国内科创板，目前存在一级市场投资机会。

 风险因素：自动驾驶技术落地不及预期，自动驾驶成本下降不及预期，各国政府对自动驾驶的法律尚不健全，全球宏
观经济复苏放缓。
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1.1 从国产到合资， ADAS及DMS市场空间广阔

 自主品牌的ADAS及DMS市场规模快速发展。2020年开启了无人驾驶的新一页，随着硬件成本的下降、芯片算力的不
断提高、云计算的逐步普及、5G的出现、以及图像识别和其他神经网络等算法的新突破，智能驾驶技术不断进步，使
得全球乘用车纷纷试水。我们预测，未来10年国内乘用车无人驾驶市场的发展主要可分为两个阶段：1)2020至2025年
是以L1和L2等级车载芯片市场为主的阶段，ADAS功能渗透率不断提高至逐渐饱和；2)2026至2030年是以L3及以上的
高级别赛道竞争为主的阶段。L1和L2的功能渗透率将逐渐下降，取而代之的是更高级别的L2+和L3。我们也认为驾驶
员检测系统(DMS)将会是一个随着无人驾驶芯片上量而快速上涨的细分市场，在L2+及以上的新车应该会逐步配置。从
目前趋势来看，特斯拉和国内的造车新势力都在逐步落地DMS。

 随着车载传感器数量和算力要求的增加，我们认为单车使用芯片的数量和ASP将会量价齐升。目前L1和L2等级的单车
仅需要1个ADAS芯片，而L2+和L3等级则需要2个ADAS芯片和2个标配的DMS芯片。另外，随着功能等级的提高，芯
片单价也会随之而上涨，我们预测单车使用芯片的总价将会从L1级别的150元/车，提高至L3的2500元/车。

 合资品牌为市场提供巨大的增量空间。随着国产芯片在中国自主品牌乘用车市场的应用不断深入，国产芯片的技术也
将逐渐成熟，成本将不断下降，未来将会跟国外芯片正面竞争。我们认为国产芯片凭着本土化优势，在合资品牌的渗
透率也将有所提升，增长潜力巨大。

国产品牌 合资品牌

新车销量

ADAS市场
（L1-L3）

DMS市场

2019年乘用车销量为840万台（每年5%增速）
2030年预计增长至1368万台。

2019年乘用车销量为1300万台（每年1%增速）
2030年预计增长至1450万台。

假设2030年L1-L3 ADAS渗透率达到75%

平均每车需要安装的AI芯片价值1000元

市场规模104亿元

假设2030年DMS功能渗透率达到42%

平均每车需要安装的AI芯片价值500元

市场规模29亿元

假设2030年L1-L3 ADAS渗透率达到80%

平均每车需要安装的AI芯片价值1000元

市场规模116亿元

假设2030年DMS功能渗透率达到55%

平均每车需要安装的AI芯片价值500元

市场规模40亿元

国产品牌市场总计
133亿元

合资品牌市场总计
156亿元

2030年预测

国产+合资
共计

289亿元

资料来源：乘联会，中信证券研究部预测28784644/47054/20200922 16:37
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1.1 各等级ADAS和DMS功能渗透率不断提高，2030年
国产品牌乘用车车载芯片总市场规模预计达133亿元
 目前，地平线、华为、黑芝麻等国产芯片公司的销售都是以中国自主品牌乘用车为主，因此我们估算中国自主品牌乘

用车的市场规模来分析这些公司的发展空间。我们认为2025年是一个分水岭，20到25年L1和L2的功能渗透率将会增长
到顶，然后从25年开始L2以上的渗透率将接力快速增长，而L1和L2的渗透率则会逐渐下降。

 我们预测，到2025年L1和L2功能渗透率会从2019年的20%增长至42%，2025年以后将开始逐渐下降至2030年约为
33%；而L2以上等级的功能渗透率在2025年以后将快速增长，2025年L2+和L3的功能渗透率会从2019年的0%，分别
增长到13%和 9%，到2030年渗透率将分别达到20%和22%。综合以上，预计中国自主品牌乘用车ADAS到L3的总渗
透率将从2019的20%快速增长至2025年的64%，并在2030年达到75%，总市场规模预计可达104亿元。

 我们也认为L2以上的新车将逐步标配驾驶员检测系统(DMS)，预计2030年L2以上DMS的渗透率约为42%，而中国自主
品牌乘用车DMS芯片的市场规模有望达到29亿元。

乘用车ADAS 2019A 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

国产品牌新车销量（万辆） 840 840 882 926 972 1021 1072 1126 1182 1241 1303 1368 

年增长率 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5% 5%

L1

功能渗透率 15% 17% 19% 21% 22% 21% 20% 19% 18% 17% 15% 13%

装载功能的新车数（万辆） 126 143 168 194 214 214 214 214 213 211 195 178 

AI芯片需求（片/辆车） 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

AI芯片出货量（万片） 126 143 168 194 214 214 214 214 213 211 195 178 

AI芯片单价（元） 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150

中国市场规模（亿元） 2 2 3 3 3 3 3 3 3 3 3 3 

L2

功能渗透率 5% 8% 9% 11% 14% 18% 22% 24% 23% 21% 20% 20%

装载功能的新车数（万辆） 42 67 79 102 136 184 236 270 272 261 261 274 

AI芯片需求（片/辆车） 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1 1

AI芯片出货量（万片） 42 67 79 102 136 184 236 270 272 261 261 274 

AI芯片单价（元） 300 300 300 300 300 300 300 300 300 300 300 300

中国市场规模（亿元） 1 2 2 3 4 6 7 8 8 8 8 8 

L2+

功能渗透率 0% 1% 2% 4% 7% 10% 13% 15% 17% 18% 19% 20%

装载功能的新车数（万辆） 0 4 18 37 68 102 139 169 201 223 248 274 

AI芯片需求（片/辆车） 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2

AI芯片出货量（万片） 0 8 35 74 136 204 279 338 402 447 495 547 

AI芯片单价（元） 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600 600

中国市场规模（亿元） 0 1 2 4 8 12 17 20 24 27 30 33 

L3

功能渗透率 0% 0% 1% 2% 3% 5% 9% 12% 15% 18% 20% 22%

装载功能的新车数（万辆） 0 3 8 19 29 51 96 135 177 223 261 301 

AI芯片需求（片/辆车） 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2 2

AI芯片出货量（万片） 0 7 16 37 58 102 193 270 355 447 521 602 

AI芯片单价（元） 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000 1000

中国市场规模（亿元） 0 1 2 4 6 10 19 27 35 45 52 60 

总计
L1-L3总渗透率 20% 26% 31% 38% 46% 54% 64% 70% 73% 74% 74% 75%

中国市场规模（亿元） 3 5 9 14 21 31 46 59 71 82 93 104 

L2+

及以上

乘用车DMS 2019A 2020E 2021E 2022E 2023E 2024E 2025E 2026E 2027E 2028E 2029E 2030E

L2.5以上功能AI芯片出货量（万片） 0 15 51 111 194 306 472 608 756 894 1016 1149 

DMS功能AI芯片出货量（万片） 0 15 51 111 194 306 472 608 756 894 1016 1149 

AI芯片单价（元） 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250 250

中国市场规模（亿元） 0 0 1 3 5 8 12 15 19 22 25 29 

资料来源：乘联会，中信证券研究部预测28784644/47054/20200922 16:37
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1.2 万变不离其芯：地平线、华为、黑芝麻、特斯拉、
英伟达、Mobileye

 随着ADAS和DMS功能渗透率和级别的不断提高，传感器数量和算力要求也随之而提升，并直接刺激车载AI芯片的量
价齐升。面对广阔的国内乘用车市场，我们认为未来高等级芯片赛道的参与者主要有国内的地平线、黑芝麻、华为，
以及国外的Mobileye、英伟达和特斯拉。

地平线 华为 黑芝麻 特斯拉 英伟达 Mobileye

芯片 J2 J3 J5
Ascend

310

Ascend

910
A500 A1000 A1000L FSD Xavier Orin

Eye

Q4

Eye

Q5

AI算力
（TOPS）

4 5 96 8-16 256-512 5.8 40-70 16 72 30 36-200 2.5 24

功耗
（W）

2 10 15 8 310 <2 <8 <5 72 30 15-65 6 10

量产时间 2019 2020 2022 2018 2019 2020 2021 2021 2019 2020 2022 2019 2021

适配场景 L1-L2 L1-L2 L3 L4 L4 L1-L2 L3 L2-L3 L3 L2-L5 L2-L5 L1-L2 L3

业务模式 Tier2 Tier1 Tier2 车企 Tier2 Tier2

DCU
英伟达

DRIVE AGX Orin

英伟达
DRIVE PX Pegasus

特斯拉
FSD HW3.0

华为
MDC 600

地平线
Matrix 2.0

算力 2000TOPS 320 TOPS 144 TOPS 352 TOPS 40 TOPS

功耗 750W 460W 100W 352W 20W

算力功耗比 2.67 TOPS/W 0.7 TOPS/W 1.44 TOPS/W 1 TOPS/W 2 TOPS/W

适用等级 L5 L2-L5 L3 L3-L5 L2

传感器支持 未披露

13 摄像头
+5 毫米波雷达

+ 12 超声波传感器
+1 车内摄像头

8 摄像头
+1 毫米波雷达

+16 超声波雷达

16 摄像头
+6 毫米波雷达

+16 超声波雷达
+8 LiDAR

单路 1080P@60fps，4 路
1080P@15fps

+雷达和LiDAR

计算处理器 2 Orin + 2 GPU 2 Xavier+2 GPU 2 FSD+1 GPU 8 昇腾310 基于征程2.0

量产时间 2022年SOP 2020年SOP 2019年 2019年 2019年

资料来源：各公司官网，中信证券研究部；黑芝麻目前只给出了基于其芯片产品的四个解决方案，没有DCU产品。28784644/47054/20200922 16:37
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1.2 万变不离其芯：车载芯片的功能安全车规级认证

 ASIL（Automotive Safety Integration Level），即汽车安全完整性等级，描述系统能够实现制订安全目标的概率高低。

 在中国，供应商的部件一般需要达到ASIL B标准才能被传统大型车企允许作为ADAS等辅助驾驶模块的核心部件。部分
比较激进的车企可能会接受本身不符合ASIL B要求的芯片，但这样的方案还需要通过增加其他芯片和零部件的冗余设计
来保障整个系统的功能安全。

 ISO 26262《道路车辆功能安全》国际标准是针对总重不超过3.5吨八座乘用车，以安全相关电子电气系统的特点所制定
的功能安全标准，其中提供了决定风险等级的具体风险评估方法，即ASILs。

 AEC-Q100是AEC的第一个标准，是由美国汽车电子协会AEC所制定的规范，AEC-Q100主要是针对车载应用的集成电
路产品所设计出的一套应力测试标准。

ASIL B ASIL C ASIL D

单点故障度量指标 >=90% >=97% >=99%

潜伏故障度量指标 >=60% >=80% >=90%

潜伏故障和硬件故障概率 <10-7 /小时 <10-7 /小时 <10-9 /小时

 地平线J2、J3符合AEC-Q100和ISO 26262车规级标准，在芯片部分达到ASIL-B水准，系统层面能达到ASIL-D。

地平线 华为 黑芝麻 特斯拉 Mobileye 英伟达

芯片 J2 J3 J5M J5U
Ascend

310

Ascend

910
A500 A1000 A1000L FSD

Eye

Q4

Eye

Q5H
Xavier Orin

车规级
认证

AEC-

Q100、
ISO 

26262、

符合
ASIL B

符合
ASIL B

预计
ASIL B

预计
ASIL B

MDC平台通过了
车规级

芯片未通过

AEC-

Q100 

AEC Q-

100 、
ASIL B

AEC-

Q100 、
ASIL B

AEC-

Q100

ISO 

26262

ISO 

26262

ISO 

26262

ISO 

26262、
ASIL D

资料来源：ISO官网，各公司官网，中信证券研究部28784644/47054/20200922 16:37
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2. 地平线
2.1 地平线 SWOT

2.2 地平线创始团队具有百度、华为背景，研发实力有保证

2.3 地平线简介

2.4 优势：地平线的定位

2.5 优势：整车项目对比国内竞争对手有先发优势

2.6 机会：地平线有望成为Mobileye在国内的最大竞争对手

2.6 机会：地平线的多维度合作伙伴

2.7 地平线能否保持先发优势仍有不确定性

28784644/47054/20200922 16:37
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2.1 地平线 SWOT

 优势

 地平线创始团队具有百度、华为背景，
研发实力有保证

 核心技术自主研发

 计算平台开放性适中

 本土化服务能力优于国外竞争对手

 整车项目对比国内竞争对手有先发优势

 机会

 对标Mobileye，有望成为其国内市场最
大竞争对手

 国内ADAS和DMA市场空间广阔

 与现有量产项目的车企深入合作

 威胁

 ARM和EDA的授权可能被受限

 台积电代工，或会受地缘政治影响

 在国内的最大竞争对手或是华为，但
目前还不能确定华为的定位

 劣势

 成立时间短，导致车企合作相对较少

 估值偏高

 目前ADAS相关芯片的收入占比较少

 目前，已量产合作项目主要为智能座舱，
与辅助驾驶耦合程度较低

28784644/47054/20200922 16:37
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2.2 地平线创始团队具有百度、华为背景，
研发实力有保证

地平线

余凯，博士
CEO、创始人

• 全球公认的人工智能和深度学习科学家
• 研究论文被国际同行引用超20000次
• 斯坦福大学兼职教师
• 中组部千人计划特聘专家
• 科技部新一代人工智能战略规划委员会委员

• 中国证监会科技监管委员会委员
• 全球第一位ImageNet算法评测冠军（2010）
• 创立中国第一家深度学习研发机构（2012）
• 创立中国第一个自动驾驶项目（2013）
• 创立世界第一家人工智能芯片公司（2015）

黄畅，博士
副总裁，算法
联合创始人

• 深度学习专家
• 前百度IDL首席科学家（T10，10/10,000）
• 贵州省理科状元
• 清华大学/南加州大学

周峰，博士
首席芯片架构师

地平线技术Fellow

• 芯片设计专家
• 前华为首席视频芯片架构师
• 前浙大信电系教授，副系主任
• 浙江大学

徐伟
通用AI首席科学家

• 深度学习专家
• 前百度杰出科学家
• 曾在Facebook、NEC Labs等全球顶级科技公司研究机构负责重要项目
• 清华大学/卡内基梅隆大学

资料来源：地平线官网，中信证券研究部28784644/47054/20200922 16:37
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2.3 地平线简介

 地平线通过以“算法+芯片+工具链”为基础技术平台的芯片，提供智能驾驶解决方案，赋能智能物联网。地平线作为
二级供应商，负责基础技术平台的搭建和完善。产品线包括2019年推出的Journey 2、2020年推出的Journey 3和计划
推出的Journey 5。覆盖了从L2的辅助驾驶、智能座舱的人机交互、到接近L2+的辅助驾驶和自主泊车。另外Journey 5

对标特斯拉的FSD，面向高等级的自动驾驶，是基于中央电子电器架构，即中央车载计算机架构的芯片。

 地平线的业务模式定位Tier 2供应商。客户包括一级供应商、整车厂、和出行服务商，为他们提供的方案包括芯片、硬
件的参考设计、以及提供工具链和算法。

 地平线产品目前主要是针对ADAS赛道的Journey 2 （2019年量产）和Journey 3 （今年量产）。Journey 2应用于长安
UNI-T车型，并已在今年实现前装量产（用于智能座舱而非ADAS）。Journey 3针对中国特有的市场机会（国内有大
量的车型配备单目的前视摄像头加四目的鱼眼环视摄像头），能同时做5路感知的计算，它既可以实现高速公路上的辅
助驾驶（如Mobileye Eye Q4和地平线Journey 2），也可以实现自主泊车，即慢速情况下的自动驾驶。Journey 3还提
供满足中国消费者需求的行车记录仪功能。

资料来源：地平线官网，部分摘录自中信证券研究部制造产业团队《智能驾驶初创公司系列报告—地平线，车规级AI芯片头部初创公司》（2020/6/12），中信证券研究部

地平线现有系列产品介绍

产品名称 优势/参数 应用场景

Journey 2  征程二代

典型功耗 2W

辅助驾驶ADAS和自动驾驶解决方案
最大处理分辨率：1080p@30fps

4TOPS 等效算力

支持主流外部接口

Sunrise 3  旭日三代

性能达到4K@60fps 旭日3 是地平线针对 AIoT 场景，推出的新一代低功耗、高性能的 AI 处理
器旭日3 系列包含 X3M 和 X3E 两颗芯片，X3M 主要面向 8M 智能前视市
场和边缘计算；X3E 主要面向 5M 智能前视市场。

X3M：5TOPS AI等效算力

X3E：3TOPS AI等效算力

Sunrise 2  旭日二代

典型功耗2W

搭载旭日处理器的智能摄像机，能够在较低功耗下实现人车识别，广泛应
用零售、交通、制造、物流、工地、社区等AloT场景。

最大输入分辨率：4K@30fps

4TOPS 等效算力

支持主流外部接口

地平线 Matrix 

自动驾驶计算平台

搭配征程2 处理芯片

通过摄像头安装位置的合理布局，可实现前方道路或车身周围360°无死
角视觉感知检测。

Matrix 2： 4路视频输入 1080p@30fps

Matrix 2 Mono：1路视频输入 1080p@30fps

支持具备语义分割目标检测

系统级别每帧60s延时

28784644/47054/20200922 16:37
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2.4 优势：地平线的定位

 核心技术自主研发。地平线拥有自主研发的AI计算加速架构、编译器、和感知功能基础软件，核心技术的自主可控使
得地平线产品受中美摩擦的影响较少。

 计算平台开放性适中。Mobileye的黑箱子解决方案的软硬结合非常紧密，而英伟达的高开放性解决方案不完全适用于
国内的部分传统车企，因为传统车企的软件算法研发能力较为薄弱。而地平线定位在二者中间，可提供具有开放性的
计算平台和软件算法，与车企配合更高效。地平线在提供AI芯片的同时，也有能力提供开放的基础算法软件和开发工
具链，与不同软件研发能力及水平的车企都能配合。

 本土化服务能力有利于与国外公司的竞争。地平线是一家根植于中国的公司，核心研发团队深耕中国市场，我们认为
具备本土化服务能力将有利于提高地平线相对国外对手的竞争优势。

效率

开放性

Mobileye的黑箱
子解决方案，适
合本身算法研发
能力欠缺的车企

英伟达解决方
案具有较高的
开放性，适合
有一定算法研
发能力的车企

“Blackbox 

Solution”

对比：效率与开放性

地平线定位在Mobileye

与英伟达中间，可提供
具有开放性的计算平台
以及软件算法

资料来源：地平线官网，中信证券研究部

 Journey 5

 Journey / Sunrise 3

 Journey / Sunrise 2

 Journey /

Sunrise 1

 Mobileye 

EyeQ5

 Mobileye 

EyeQ4
•
Drive AGX Xavier

NVIDIA

 Drive AGX Pegasus

功耗

TOPS/Watt

28784644/47054/20200922 16:37
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2.5 优势：整车项目对比国内竞争对手有先发优势

 整车项目对比国内竞争对手有先发优势

 芯片整车项目开发流程时长较长，一般在项目启动后的1年，定点项目才会批准，之后还需1-2年才能正式进入量产。
地平线的芯片目前已有合作车型，包括长安UNI-T(应用于智能座舱)和理想ONE(语音交互核心技术软件)已经进入量
产。另外，新的定点机会也包括供货于奇瑞新能源车型(ADAS)。

 产品更新迭代速度快：由于地平线的工具与开发流程从Journey2到Journey5基本一致，所以已使用J2/J3芯片的车
企后续若再升级到J5，在开发时间上有望缩短6-9个月，有助于J5的上车量产进度进。

UNI—T：内置地平线征程二代用于智能座舱

车型：UNI–T

（紧凑型SUV）
车型：理想ONE

（紧凑型SUV）

理想ONE ：提供语音交互的核心技术

资料来源：地平线官网，中信证券研究部

整车项目开发流程

产品规划 概念开发 设计开发 试制试验与认证
生产
准备

量试与
投产

1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36 37 38 39

立项研究 项目启动 项目批准
（定点）

产品验证 试生产 正式生产

Time

（months）

芯片公司
进入流程

Month 1-10

芯片公司与OEM探讨使用可能性，
做一些简单测试，收取NRE费用

Month 11-15

OEM对Tier1 

RFQ，确认
地平线进入整
体方案，并预
估量产数量

Month 16-20

芯片公司与
Tier1进行联合
开发与测试，
对Tier1收取
NRE费用

Month 21-26

Tier1向芯片公司
小批量采购芯片
用作测试

Month 27-34

主机厂备货芯片等零部
件，进入量产待命

Month 36-39

芯片等零部件进
入完全量产，按
出货量计算收入

28784644/47054/20200922 16:37
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2.6 机会：地平线有望成为Mobileye在国内的最大竞
争对手

 地平线在2019年发布的征程二代是国内首款车规级AI芯片，能够用于车辆前装量产部署。今年量产的Journey 3(单价
几十美元) 同样针对L1和L2辅助驾驶赛道，对标Mobileye的Eye Q4。通过Journey 2和Journey 3，地平线希望能满足
中国20万元以下车型对智能化的主流需求。地平线新一代征程5芯片，对标特斯拉FSD芯片，预计在2021年Q2提供样
片。公司预计该芯片具备 96TOPS的AI算力，15W功耗，支持16路摄像头，可满足车厂高级别自动驾驶的量产需求。

 我们认为地平线有望成为Mobileye在中国市场最有力的竞争对手。地平线的车载芯片J2和J3，算力相比Mobileye的
EyeQ4更高，且算力功耗比也高于EyeQ4，在同等算力所需要配备的散热设备较少，有利于集成上车的应用。J2在18

年9月量产后，目前还处于预计一年左右的测试周期内。已实现量产的应用主要为智能座舱，但尚未达到应用于辅助驾
驶功能的量产。J3则刚刚流片回来。而Mobileye的EyeQ4在2018年已量产，产品较成熟，其量产的应用水平已达到L3

级别。但就芯片的开放性而言，地平线具有更高的开放性，有利于与车企的合作；而Mobileye的黑箱方案则对于车企
后续集成自己的功能要求较为不便。地图方面，地平线在国内具有数据采集的本土性优势，而Mobileye作为外企在国
内受到的限制相对较多，需要与国内公司（如上汽、紫光）合作，不能单独采集高精地图数据。

地平线与Mobileye、特斯拉、英伟达芯片产品参数及量产/样片时间对比

资料来源：地平线官网，部分摘录自中信证券研究部制造产业团队《智能驾驶初创公司系列报告—地平线，车规级AI芯片头部初创公司》（2020/6/12），中信证券研究部

L1-L2

个位数TOPS

L3

数十TOPS

L4 / L4+

数百TOPS

Journey3

5 TOPS，2.5W

2 TOPS / W

环视
20年3季度提供样片

Journey2

4 TOPS，2W

2 TOPS / W

辅助驾驶 / 多模交互
/ 高精地图
20年3季度提供样片
19年8月量产

EyeQ4

2.5 TOPS，6W

~0.4 TOPS/W

辅助驾驶 / REM 

2018年量产

Journey5

96 TOPS，15W

6.4 TOPS / W

功能安全 / 传感器融合
21年3季度提供样片

AGX Xavier

30 TOPS，60W

0.5 TOPS / W

19年1季度量产

FSD

72 TOPS，36W

2 TOPS / W

19年4季度量产

EyeQ5

24 TOPS，10W

2.4 TOPS / W

21年1季度量产

Journey6

400 TOPS

7 nm 制程
23年4季度提供样片

AGX Orin

36-200 TOPS

15-130W

2022年三季度量产

EyeQ6

128 TOPS，40W

23年量产

L5

数千TOPS

公司预计

28784644/47054/20200922 16:37
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2.6 机会： 地平线的多维度合作伙伴

 合作互赢：地平线已与美、德、中、日等主流车企客户进行合作，赋能Tier1和OEM。目前公司已与奥迪、上汽集团、
比亚迪、长安汽车、广汽集团、红旗集团、理想集团、奇瑞汽车等主流整车厂，博世、佛吉亚、福瑞泰克等全球龙头
Tier-1供应商，AutoX、嬴彻科技、智行者等自动驾驶初创公司，以及DEEPMAP、高德地图、禾赛科技、速腾聚创、
SK电讯、首汽约车等科技公司和出行服务商建立了战略合作关系。

 未来规划：地平线与一汽智能网联开发院签署战略合作协议，合作的主要方向包括ADAS、高级别自动驾驶和智能座
舱，合作产品将会率先应用于一汽红旗。另外，地平线与奥迪联合打造L4自动驾驶方案，并与RoboSense达成初步合
作意向，为RS-LiDAR-Algorithms激光雷达环境感知算法定制芯片。

 融资情况：地平线是同时获得英特尔和海力士两家芯片巨头投资的AI芯片公司。公司完成了B轮融资，自成立以来累计
融资金额超过7亿美元。地平线于2015年初完成由红杉资本中国等投资的天使轮融资，2017年底完成包括英特尔资本、
高瓴资本等在内的超1亿美元A+轮融资。其中，英特尔资本和SK海力士分别参与了公司的A+轮和B轮融资，地平线公
司B轮投后估值达到30亿美元。目前正在进行C轮融资，投前估值为35亿美元。

地平线合作伙伴丰富 地平线融资情况

披露日期 交易金额 融资轮次 投资方

2020年底前 3亿美元 C轮 NA

2019-02-27 6亿美元 B 轮
SK海力士领投、晨兴资本、SK集团、海松资本、民银
资本、CSOBOR基金、泛海投资、线性资本、高瓴资
本、云晖资本

2017-10-20 1亿美元 A+轮
建投华科、晨兴资本、双湖资本、Intel Capital、 线性
资本、高瓴资本、嘉实投资

2016-07-01 未披露 A 轮
真格基金、晨兴资本、双湖资本、金沙江创投、祥峰
投资中国基金、青云创投、线性资本、高瓴资本

2016-04-06 数千万美元 Pre-A 轮 DST Global、金沙江、红杉资本

2015-07-05 数百万美元 天使轮
红杉资本中国、真格基金、晨兴资本、金沙江创投、
创新工场、线性资本、高瓴资本

资料来源：地平线官网，天眼查，盖世汽车，部分摘录自中信证券研究部制造产业团队《智能驾驶初创公司系列报告—地平线，车规级AI芯片头部初创公司》
（2020/6/12），中信证券研究部28784644/47054/20200922 16:37
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2.7 地平线能否保持先发优势仍有不确定性

 劣势：

 地平线估值较高。根据地平线2018年收入约1亿元，以及国内车载芯片市场渗透率增速，我们做简单的收入线性外
推。地平线如果在21年进入放量期，预计前期收入增速较高，20、21、22年收入有可能达到3、4-5、7-9亿元规模
水平。地平线B轮融资后估值达30亿美元，C轮投前估值为35亿美元，我们预测IPO的市值约40亿美元，对应21、
22年PS分别为61x和34x。对比来看，寒武纪IPO时37亿美元市值，wind一致预期今年收入6亿元，对应20年PS 42x；
目前寒武纪市值约为100亿美元，对应20年PS 115x。对比Mobileye 2017年被Intel收购时，收购价值为150亿美元，
Mobileye 2017年收入4.6亿美元，对应PS 33x。

 地平线成立的时间较短，目前合作车企较少，ADAS相关芯片营收占比较少，当前主要营收来自于委托设计
（NRE）、智能座舱、智能家居、以及安防解决方案和芯片。两个已量产的合作项目（长安UNI-T、理想ONE）均
为智能座舱，与辅助驾驶耦合程度较低。但未来公司期望辅助驾驶和自动驾驶部分的收入会在营收中占较大比例。

 威胁：

 地平线的芯片由台积电代工，并且使用到ARM和EDA方案，或受限于中美摩擦。但Journey 3所用的车规级芯片为
16nm，由于对安全性的要求，并没有使用最先进的5/7nm工艺。因此，如果台积电的代工受到影响，其他的公司，
如 GLOBAL FOUNDRIES 和中芯国际，有能力接替代工，芯片产品不至于断货。

 我们认为，地平线在国内的最大竞争对手或是华为，但目前还不能确定华为的定位。

产品对比 地平线 华为 黑芝麻 特斯拉 Mobileye 英伟达

芯片 J2 J3 J5
Ascend

310

Ascend

910
A500 A1000 A1000L FSD EyeQ4 EyeQ5 Xavier Orin

AI算力
（TOPS）

4 5 96 8-16 256-512 5.8 40-70 16 72 2.5 24 30 36-200

功耗（W） 2 10 15 8 310 <2 <8 <5 72 6 10 30 15-65

量产时间 2019 2020 2022 2018 2019 2020 2021 2021 2019 2019 2021 2020 2022

适配场景 L1-L2 L1-L2 L3 L4 L4 L1-L2 L3 L2-L3 L3 L1-L2 L3 L2-L5 L2-L5

业务模式 Tier2 Tier1 Tier2 车企 Tier2 Tier2

资料来源：各公司官网，Wind，中信证券研究部28784644/47054/20200922 16:37
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3. 黑芝麻
3.1 黑芝麻 SWOT

3.2 黑芝麻创始团队以产业背景为主

3.3 黑芝麻简介

3.4 黑芝麻具有两个核心技术，未来定位对标英伟达

3.5 黑芝麻未来发展机会与挑战

28784644/47054/20200922 16:37
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3.1 黑芝麻 SWOT

 优势

 自研图像感知技术和神经网络加速器
NPU

 本土化服务能力优于国外竞争对手

 定位L2+以上的无人驾驶

 机会

 国内ADAS、L3及以上级别的市场空间
广阔，但目前以ADAS到L3为主，距离
高级别市场来临仍有较长时间

 可与多家车企合作

 威胁

 芯片实际能力还有待考证

 ARM方案授权或受限

 劣势

 成立时间相对短，合作车企较少

 芯片仍需量产爬坡时间

 创始团队以产业背景为主

 目前和对标公司英伟达的距离还有待验证

28784644/47054/20200922 16:37
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3.2 黑芝麻创始团队以产业背景为主

黑芝麻

单记章
创始人 CEO

• 清华大学微电子系学士、硕士，硅谷芯片行业从业20多年
• 世界知名图像芯片公司OmniVision（OV）创始团队成员，主导核心研发，带领团队打入

苹果手机
• 主导开发世界领先的汽车级HDR，应用于欧洲超90%高端汽车，具有丰富的汽车软件和芯

片研发经验

• 在上海世博会打造世界领先的视觉分析人工智能应用与系统，开启全球视觉人工智能应用
于大型安防先河

• 拥有视觉感知领域100多项专利

刘卫红
联合创始人 COO

• 清华大学理学硕士，多伦多大学MBA，在汽车制造、零部件研发制造行业从业20多年

• 曾任博世底盘制动事业部亚太区总裁，负责公司战略、运营、业务拓展及重组并购，拥有
丰富的汽车行业资源

• 带领中国团队以20%销售额贡献全球70%利润，公司业内全球排名前三
• 带领博世中国底盘系统部门团队在5年内实现销售额超300倍增长，当年销售额达30亿元

齐峥
CTO

• 超20年芯片设计和管理经验
• 曾任职于Broadcom, Intel, Cadence等，设计几十种芯片，广泛应用于民用、工业、车载

及特种行业

资料来源：黑芝麻官网，中信证券研究部28784644/47054/20200922 16:37
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3.3 黑芝麻简介

 黑芝麻通过神经网络视觉感知算法、车规级ADAS/自动驾驶芯片、配套的底层实施系统及参考设计三个领域相结合提
供感知系统解决方案。公司定位Tier 2，并与车企和Tier 1供应商合作，如博世、上汽、一汽和通用汽车。目前，黑芝
麻系列芯片产品包括华山一号 A500、华山二号 A1000 和 A1000L。黑芝麻华山一号 A500 芯片已经开始量产，目前暂
时没有看到量产的车型落地。另外，公司预计有搭载华山二号 A1000 芯片的国产车型于2021年底正式量产。

 基于华山二号A1000芯片，黑芝麻提供了四种智能驾驶的解决方案，分别用来支持ADAS、L2+、L3和L3/L4的不同级
别的辅助驾驶和自动驾驶功能。另外，黑芝麻可以提供客户所需的不同定制化的解决方案。

黑芝麻系列产品性能比较

芯片 A500 A1000 A1000L

算力（TOPS） 5.8 40-70 16

功耗（W） <2 <8 <5

量产时间 2020 2021 2021

适用等级 L1-L2 L3 ADAS/L2+

资料来源：黑芝麻官网，中信证券研究部

2017-2019

早期研发
2019

硬件+软件
2020

自主芯片+软件
Future

完整子系统

近距感知

黑芝麻 A500

L1/L2 ADAS系统

Fleet 视觉方案

黑芝麻 A1000（车规级）

L2/L3 智能驾驶

前装乘用车 ADAS

高精地图数据采集方案

28784644/47054/20200922 16:37
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Orin平台
36-2000 TOPS

Pegasus平台
320 TOPS

Orin
36-200 TOPS

Xavier
30 TOPS

A1000L
16 TOPS

A1000
40-70 TOPS

计算平台方案
最高算力
280 TOPS

3.4 黑芝麻具有两个核心技术，未来定位对标英伟达

 黑芝麻芯片技术的两个核心技术：

 1）图像信号处理 ISP：通过黑芝麻自适应光控传感技术 ALCST（Adaptive Light-Controlled Sensing

Technology）进行物理光控：在不同外部环境中，通过ALCST测量，以及对波阵面、光谱、偏振、相位、光强度、
光场的调整，可以获得计算机视觉成像。应用于解决玻璃反光问题和雾天等特殊环境图像不清晰的问题。黑芝麻的
学习型图像处理技术 AIISP （Learning-based Image Processing）：通过处理采集数据每一帧内的每一个像素，
得到更高质量的数据进行推理。可以用更少的系统资源和算力，以及更简单的算法得出更准确的结果。适用于特殊
的光环境，如雨夜反光、大雾环境和逆光环境，改善的问题包括：图像去噪、低光和曝光情况细节更清晰。

 2）神经网络加速器 NPU：自研的神经网络加速器架构，使用3D的网络架构可以减少数据搬运的次数，从而在一定
程度上降低功耗。一体式集成神经网络，集成图像分类、空间分割、特定目标分析等功能到一个神经网络，基于一
体式集成的架构设计，可以实现结构化剪裁。

 黑芝麻未来希望对标英伟达：目前黑芝麻的芯片产品中A1000在单芯片算力上可以与英伟达芯片相比较，不过其最高
的70 TOPS算力较英伟达Orin的最高单芯片算力200 TOPS还有距离。在计算平台方案上与英伟达也具有差距，黑芝麻
给出的针对L3/L4高级别赛道的方案，使用了4个A1000芯片，具有280 TOPS的算力。这是黑芝麻目前所有计算平台中
算力最高的方案，但低于英伟达17年发布的Pegasus平台320 TOPS的算力，此外英伟达还有19年底新发布的DRIVE

AGX Orin自动驾驶平台，最高算力可达2000 TOPS。

物理光控：黑芝麻自适应光
控传感技术 ALCST

学习型图像
处理技术
AIISP

深度神经网
络算法平台

完整SOC

设计能力

资料来源：黑芝麻官网，中信证券研究部

A500
5.8 TOPS

黑芝麻对标英伟达：芯片产品算力比较

28784644/47054/20200922 16:37
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3.5 黑芝麻未来发展机会与挑战

 优势：

 具有自研的图像感知技术和神经网络技术。公司的核心技术为黑芝麻自适应光控传感技术（ALCST）和学习型图像处
理技术（AIISP）调整成像更清晰，可以应用于改善玻璃反光问题、大雾天气、以及逆光等特殊环境下图像不清晰的问
题。黑芝麻自主研发神经网络加速器NPU，使用3D的网络架构一定程度上可以降低功耗，高算力芯片的算力功耗比可
高于5 TOPS/W。算力功耗比较高的芯片，集成上车可以减少散热器的使用，为黑芝麻带来优势。

 黑芝麻19年4月完成B轮近亿美元的融资，估值约5亿美元，相比地平线C轮融资前估值35亿美元。

 作为国内公司，本土化服务车企的能力较高，有利于黑芝麻与国外公司竞争。

 机会：2019年8月黑芝麻第一次发布了智能驾驶芯片华山A500。2020年6月发布了华山二号A1000和A1000L，并计划
2021年底实现量产。黑芝麻经过3年的研发，芯片已成功流片。与比亚迪、博世、上汽美国研究院签署合作协议，并与一
汽智能网联汽车研究院进行战略合作共同打造中国智能网联汽车技术标准和平台。

 劣势：

 黑芝麻成立时间较短，因此合作的车企较少。且目前只有华山一号A500芯片正在量产，华山二号A1000预计2021年底
量产。另外，芯片量产后还需要一段1-2年的测试时间，距离应用于辅助驾驶的上车量产还有一段时间。

 创始团队产业背景为主，对客户需求洞察或较好，但相对初创公司以研发创新能力为核心竞争力来说，或需追赶补齐。

 威胁：目前尚未有量产车型发布，黑芝麻的芯片实际能力还有待考证。使用ARM解决方案，授权或受到地缘政治影响。

资料来源：黑芝麻官网，每经网，36氪，中信证券研究部

黑芝麻合作伙伴

高校/研究院汽车行业 消费电子

已有投资人

28784644/47054/20200922 16:37



25

4. 华为
4.1 华为 SWOT

4.2 优势：华为剑指Tier 1，“端、管、云”三维布局

4.3 机会：定位全球Tier 1供应商，收入或达数百亿美元量级

4.3 机会：华为搭建“5G汽车生态圈”，或会弯道超车？

4.4 商业和技术面临挑战

28784644/47054/20200922 16:37
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4.1 华为 SWOT

 优势

 填补国内Tier 1阵营的空白

 “端、管、云”布局

 华为MDC600具有性能优势，搭载华为
昇腾芯片

 成立“5G汽车生态圈”，深化合纵连横，
加速发展

 机会

 Tier 1市场规模大

 华为自己搭建的“5G汽车生态圈”，与

其进军智能汽车领域匹配程度较高，具
有弯道超车的机会

 威胁

 作为DCU供应商与车企合作关系有待
考证

 定位Tier 1可能威胁车企长期发展

 面临积极转型的传统Tier 1的竞争

 台积电代工先进制程，或受中美摩擦
的影响

 劣势

 整车厂数据共享保守

 起步较晚（2019年4月首次以Tier 1的定
位亮相），目前定位不明确

28784644/47054/20200922 16:37
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4.2 优势：华为剑指Tier1，“端、管、云”三维布局

 汽车电子产业呈现寡头垄断格局，博世、大陆领衔的国际前十大Tier1供应商占据70%的市场份额。华为依托ICT优势，
深耕“端(车载智能及联网设备)、管(车联网基础设施)、云(车联网平台)”三维布局，定位Tier1，对标博世。并与整车
厂、零部件生产商、以及软件公司达成联合，凭借核“芯”优势，目标定位国内智能汽车行业的整合者。

 端：自研AI芯片，赋能汽车终端。2018年10月，华为发布的MDC600智能驾驶计算平台，基于8颗昇腾310芯片、鲲鹏
CPU和英飞凌TC397组成，最高可提供352 TOPS的算力，对应L4级别的自动驾驶。由于目前市场对L4级别的需求量
较低，华为于2019年又发布了对应L3级别的MDC300智能驾驶计算平台。预计华为今年底前会再次发布新的产品。华
为AI技术概念已经在升级版奥迪Q7的原型车中应用（城市自动驾驶）。2020年7月搭载华为5G技术（麒麟710）的量
产车型比亚迪汉上市。

 管：凭借ICT优势，搭建C-V2X平台。C-V2X自动驾驶方案要求车载单元和路边单元进行稳定可靠的连接，基带芯片和
通信模块是基础。2018年9月世界物联网博览会上，奥迪、大众、东风、一汽、长安、上汽等汽车厂商，均发布了搭
载华为LTE-V2X车载终端的汽车，并进行了V2X智慧交通场景演示。2019年1月，华为发布5G基带芯片Balong 5000，
预计支持5G通信的车载单元和路边单元也即将落地。在ADAS领域，华为凭借5G技术，充分发挥C-V2X的优势，打破
视距的限制，成为自动驾驶的“千里眼”。在此基础上，华为积极推进场景搭建和项目落地，基于C-V2X的公交解决
方案首先在无锡开展，首个5G智慧公交在深圳落地。

 云：推进云布局，打造车联网生态联盟。华为发布智能云硬件平台Atlas和OceanConnect车联网云平台。2018年4月，
搭载OceanConnect车联网云平台的标致雪铁龙（PSA）新车型DS7 CrossBack亮相。

资料来源：华为官网，部分摘录自中信证券研究部科技产业与制造产业团队《华为智能汽车深度解析：定位Tier1，产业链或将受益》（2019/4/17），中信证券研究部

2019年1月
• 发布5G基带芯片Balong

5000

2018年6月
• 发布搭载Balong 765的

商用RSU

2018年2月
• 发布4.5G基带芯片

Balong 765

2013年12月
• 成立“车联网业务部”
• 发布支持4G的车载模块

ME909T

2018年6月
• 发布Ocean Connect车

联网平台
2017年9月
• 发布智能云硬件平台

Atlas，面向公有云、AI、
HPC（高性能计算）等
场景。

2020年7月
• 搭载华为5G技术（麒麟

710）的量产车型 — 比
亚迪汉上市

2020年4月
• 华为ADS系统通过ASIL 

D认证
2020年2月
• 华为的MDC平台通过了

车规级认证。
2018年12月
• 发布自研芯片昇腾310和

昇腾910，并推出
MDC600

基于“管”的布局 基于“云”的布局基于“端”的布局

华为MDC解决方案性能卓越

华为MDC 

600

华为MDC 

300

特斯拉
FSD

HW3.0

英伟达
DRIVE PX 

Pegasus

地平线
Journey5 

SOC

英伟达
DRIVE 

AGX Orin

算力
TOPS

352 64 144 320 192 2000

算力
功耗比

TOPS/W
1 未披露 1.44 0.7 6.4 2.67

适用
等级

L4 L3 L2-L3 L2-L5 L3 L5
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4.3 机会：定位全球Tier 1供应商，收入或达数百亿美
元量级

 市场规模大：华为以国内市场为基础，定位全球Tier 1供应商。我们认为，华为作为国内唯一定位Tier 1的供应商，具
备明确的国内市场竞争优势，相比国外供应商具有天然的本土性优势。赛迪智库预测全球电子零部件2022年的市场规
模将破3000亿美元，且电子零部件占汽车零部件的比例在不断提升。市场规模虽在不断扩大，但主要市场皆被国际巨
头垄断。作为中国 ICT 领域实力最强的公司，华为入局智能汽车，并定位全球Tier 1供应商。

 博世作为全球Tier 1龙头，2019年汽车业务收入超900亿美元。博世从事汽车与智能交通技术、工业技术、消费品、能
源及建筑技术的产业，其中汽车部门提供动力总成、转向系统、安全与驾驶辅助系统等多样性解决方案。

资料来源：各公司财报和官网，赛迪智库（含全球汽车电子零部件市场规模预测数据），部分摘录自中信证券研究部科技产业与制造产业团队《华为智能汽车深度解析：
定位Tier1，产业链或将受益》（2019/4/17），中信证券研究部

2019年全球汽车零部件市场份额测算（营业收入/亿美元）

全球汽配零件市场主要公司

公司名称 国别
2019年营业

收入（亿美元）
主要领域

罗伯特博世 德国 917 汽油系统、柴油系统、汽车底盘控制系统、汽车电子驱动、起动机与发电机、电动工具、家用电器、传动与控制技术、热力技术和安防系统

大陆 德国 497 制动钳、安全电子设备、车载智能通信系统、汽车仪表和供油系统、电子制动系统和制动助力器

麦格纳 加拿大 465 9大产品系统：后视镜、金属成形、整车组装、动力系统、外饰和内饰系统、电子以及转动系统

采埃孚 德国 431 主要提供传输、转向、底盘系统、变速器等汽车零配件

爱信 日本 372 自动变速箱

电装 日本 355 汽车空调设备和供热系统、电子自动化和电子控制产品、燃油管理系统、散热器、火花塞、组合仪表、过滤器、产业机器人、电信产品以及信息处理设备

现代摩比斯 韩国 326 除了轮胎、玻璃及白车身基本都有涉及

弗吉亚 法国 210 座椅系统、排放控制技术系统、内饰系统和外饰系统

法雷奥 法国 210 电子及电器系统、热系统业务、空调系统、发动机冷却系统以及相关的模块

李尔 美国 198 汽车座椅系统、仪表盘、车门面板、车顶内蓬系统、车地毯和音响系统、电子与电力分配系统

全球汽车电子零部件市场规模（亿美元）
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4.3 机会: 华为搭建“5G汽车生态圈”，或会弯道超车？

 面对广阔的国产乘用车市场，华为未来或成为地平线的最大竞争对手。目前，华为在智能汽车领域主要有昇腾310和昇
腾910芯片，以及搭载自研芯片的智能驾驶计算平台MDC600和MDC300，公司能力可以覆盖从ADAS到L5的全赛道。
而地平线在智能驾驶领域的主要产品为Journey 2和Journey 3芯片，以及搭载Journey 2芯片的Matrix 2.0智能驾驶计算
平台，公司目前以ADAS-L3赛道的市场为主，但未来计划通过Journey 5芯片以及基于该芯片的Journey 5 SOC 计算平
台产品，迈向L3及以上高级别赛道。因此，我们认为未来华为与地平线或在ADAS-L5全赛道展开竞争。

 地平线具有先发优势，产品开放性更高利于与车企的合作。相比于2019年才首次以Tier1定位亮相的华为，地平线致力
智能驾驶起步更早。目前已有用于前装量产的产品Journey 2，虽然量产的车型长安UNI-T和理想ONE都暂时只应用于
智能座舱，但仍然有利于芯片的测试认证速度提高和未来与车企合作的深化。并且地平线定位Tier2，单个芯片产品与
车企合作，软件的开放性较高，能满足车企自研软件算法的需求。而华为目标定位自动驾驶的核心，自研芯片、控制
器、和传感器等。车企若与华为合作，需要接受华为标准的硬件平台结合华为自研软件，灵活度或较受限。对于自身
拥有架构平台和研发规划的车企来说，直接对接华为的解决方案或需较长的磨合期。另外，部分车企表示，华为自研
完整的解决方案或有较强能力进军造车，这也会威胁到车企长远的竞争力，可能使得车企与华为的合作更加谨慎。

 华为搭建“5G汽车生态圈”深化生态联盟，与进军智能汽车领域匹配程度较高。2020年5月9日，华为联合一汽集团、

长安汽车、东风集团、上汽集团、广汽集团、北汽集团、比亚迪、长城汽车、奇瑞控股、江淮汽车、宇通、赛力斯、
南京依维柯、T3出行等首批18家车企），正式成立“5G汽车生态圈”。我们认为，华为有能力整合各巨头资源，调配
研发过程中所需的互联设备，并加快无人驾驶汽车的研发进度，未来或存在弯道超车地平线的机会。

资料来源：华为官网，部分摘录自中信证券研究部科技产业与制造产业团队《华为智能汽车深度解析：定位Tier1，产业链或将受益》（2019/4/17），中信证券研究部

华为积极同各方展开车联网深度合作

5G汽车生态圈

……共18家车企

5G

技术

整车厂
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4.4 商业和技术面临挑战

 商业合作：整车厂看重汽车的安全性，对无人驾驶的态度相对保守。因此，ADAS产品目前是华为与整车厂合作的主
要形态。目前华为商用集中在ADAS领域。华为智能驾驶领域的主要客户是传统的整车厂。另外，部分车企表示，华
为虽然目前定位Tier 1，但华为自研完整的解决方案或有较强能力进军造车，未来可能威胁车企长远的竞争力，这也使
得车企与华为的合作更加谨慎。并且华为作为DCU供应商与车企合作的关系也有待考证。

 技术挑战：C-V2X和5G只是无人驾驶安全冗余性方面的辅助，所以华为也尝试涉足激光雷达、毫米波雷达和高算力平
台。华为在武汉设立了光电技术研究中心，旨在将激光雷达的成本压低至100美元。华为旗下的投资公司哈勃先后投资
了山东天岳先进材料科技有限公司、深思考人工智能机器人科技有限公司、苏州裕太车通电子科技有限公司、上海鲲
游光电科技、思特威电子科技等业内新贵，涉及半导体、AI智能、CIS图像传感器芯片等核心领域。

 面临与积极转型的传统Tier 1供应商（如博世、德尔福等）的竞争。传统的零部件供应商也在加大对自动驾驶技术的研
发，积极参与转型，如德尔福于2017年拆出分公司安波福专注于自动驾驶软硬件研发。全球范围内，目前传统汽车零
部件系统供应商巨头在毫米波雷达市场延续了自身的产品优势。博世、大陆和海拉等汽车电子企业市占率均位居前列。

 华为如果布局造车，将会面对与领先进军智能汽车的苹果、特斯拉的竞争。从目前对外披露的资料来看，华为将主要
集中在芯片、算法、华为云、V2X、操作系统等软/硬件领域，简单来说就是除了汽车的外壳、底盘、轮子和座椅的其
他技术。但若台积电代工受到中美摩擦影响，我们认为华为转型造车也能凸显其技术优势。若华为参与造车，预计特
斯拉和苹果将是其对标的竞争对手。苹果在2013年宣布进军汽车领域的 iOS in the car 计划，2019年确认收购Drive.ai，
暗示着其致力于汽车自动驾驶技术的研发。特斯拉已上市车型 Model S、Model X和Model 3。首批国产Model 3也于
2020年1月正式在上海工厂向社会公众交付，而Model Y也准备投产。对比苹果和特斯拉的布局时间，华为于2019年4

月才首次以Tier 1的身份亮相上海国际车展，布局时间较晚。

资料来源：盖世汽车研究院，华为2019年年报，中信证券研究部

时间 特斯拉进军智能汽车

2014.09 正式引入Autopilot硬件1.0配置，基于Mobileye EyeQ 3

2016.10
Autopilot 2.0硬件：替换Mobileye EyeQ 3，改用基于英伟达的DRIVE PX 2，包含8

个摄像头、1个毫米波雷达、12个超声波

2016.11 OTA 8.0：Autopilot升级，正式以毫米波雷达用作主控制传感器，引入车队学习概念

2017.08
Autopilot 2.5硬件：增加了一个额外GPU，Model 3增加了1枚车内驾驶员摄像头，但
直到2020年才通过OTA升级激活

2019.04 Autopilot硬件3.0和自主研发的ASIC车载芯片，表示图像处理能力达到2.5版本的21x

时间 苹果进军智能汽车

2013年 苹果宣布 iOS in the car 计划，正式进军汽车领域

2014年 宣布车载iOS系统更名为CarPlay车载

2016年 苹果公司投资滴滴出行10亿美元，布局智能出行

2018年 车载系统CarPlay开始支持第三方地图导航，如高德、百度和谷歌

2019年

6月，确认收购Drive.ai，进一步推动苹果自动驾驶汽车系统的开
发；8月，提交专利“使用意图信号在目的地附近引导自动驾驶汽
车”，表示可以使用语音指令、手势和触摸屏，控制自动驾驶汽
车前往目的地。
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5. Mobileye

5.1 Mobileye SWOT

5.2 优势：Mobileye仍然是ADAS市场的领头羊

5.2 优势：Mobileye打造REM高精地图

5.3 劣势：Mobileye作为机器视觉的龙头，尚未完全证明其在高级别自动驾驶
系统上的综合能力

5.4 Mobileye能否做到L5？能否在中国的ADAS市场保持领头羊的地位?

5.5 威胁：Mobileye国内市场地位未来或受到地平线的挑战
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5.1 Mobileye SWOT

 优势

 以摄像头为主的图像识别技术龙头，拥
有较强的技术壁垒

 深耕高精度地图数据采集

 黑箱子解决方案，适合本身算法研发能
力欠缺的车企（多数国内传统车企）

 机会

 国内ADAS和L3及以上市场空间广阔

 威胁

 地平线、黑芝麻、华为成长速度快，
可能进一步抢占国内市场

 劣势

 尚没有完全证明其在高级别自动驾驶系
统上的综合能力

 黑箱子解决方案不能满足部分车企的研
发需求

 国内市场的本土化服务能力较弱，包括
采集地图数据必须要和国内公司合作
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5.2 优势：Mobileye仍然是ADAS市场的领头羊

 Mobileye是以摄像头为主的图像识别技术龙头，拥有较强的技术壁垒，在ADAS到L2+方案的市场渗透率超过70%。以
EyeQ系列芯片作为代表，全球出货量累计超过5000万片，基本上引领了全球ADAS行业的发展方向。2019年手握全球
26个车企的45个合作项目，并新获得22款车型的超1600万辆订单。Mobileye在全球智能驾驶的普及中，享受着蛋糕做
大福利，于2017年被Intel以150亿美元收购。

 Mobileye的技术团队大多来自MIT，他们拥有超过十年的机器视觉研发经验，技术在行业领先并拥有较强技术壁垒。
通过与车企的深度合作实现ADAS市场的快速渗透，并透过收集大量数据以协助技术的迭代更新，从而向更高级别自
动驾驶技术的目标迈进。

 虽然Mobileye在机器视觉方面拥有足够深的技术积累，但Mobileye尚没有完全证明其在摄像头技术以外，更高级别自
动驾驶系统上的综合和运算能力，包括在毫米波雷达和LiDAR等方面的整合。因此Mobileye仍需通过 EyeQ芯片的持续
迭代升级，避免困囿于乘用车ADAS到L3的等级中。而Road Experience Management高精度地图的技术实现，便是公
司在数据环节借助其ADAS龙头的有利位置，助力更高级别自动驾驶的实现。

Nissan ProPilot 2.0 VW Travel Assist

Cadillac Supercruise Audi zFAS

Mobileye神经网络视频识别技术Mobileye EyeQ芯片出货量持续增长 Mobileye为市面主流L2+车型提供技术

资料来源：Mobileye官网，中信证券研究部

Mobileye手握全球26个车企的
45个合作项目
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5.2 优势：Mobileye打造REM高精地图

利用极低的频宽采集包括交通信号、指示牌、
路灯及反光标等「地标」，得到一个简单的 3D

坐标数据 (Sparse 3D)；

再通过识别车道线信息、路沿、隔离带等获取
丰富的 1D 数据(Dense 1D)；

位于云端的后端软体则会负责将所有用户车辆
所收集到的资料，整合成一张全球地图
Roadbook（众包数据）；

数据流量仅10Kb/km，识别精度可达10cm。

资料来源：Mobileye官网，中信证券研究部

采集
通过所有搭载EyeQ芯片的车辆，

众包收集路面和路标数据

聚合
将“众包”采集的数据聚合整理

为高精度地图roadbook

定位
运行高精度地图roadbook的车辆

可实现10cm精度的定位

高精度地图分发
至车辆

上传匿名加密的REM

数据

 数据作为无人驾驶技术迭代的核心环节，一直主要掌握在车企手中，Mobileye在数据环节借助其ADAS龙头的有利位置，
深耕高精度地图数据采集。Mobileye通过ADAS层面与车企的深度合作，进行“众包”形式的数据采集，从硬件供应商
的角色提升至数据合作商和服务供应商，占据了无人驾驶数据入口，同时也为高级别自动驾驶做储备。

 在将数据变现的过程中，Mobileye在三个领域开展应用：1）自动驾驶车辆高精地图，2）以最小的成本改善Level

2+/3/4技术，提升客户体验，3）市政管理的应用。未来车辆有望成为数据信息的重要来源，可以用于市政管理，有利
于城市和交通路线的规划。

 作为外企，Mobileye在国内不能单独收集数据，只能通过与国内公司（如紫光、一汽、蔚来）合作进行数据采集。

Mobileye高精度地图数据REM最开始与宝马合
作，每日采集量达200万公里，总采集量达3亿
公里。

左图为欧美REM数据采集进度，预计2020Q1

完成欧洲路面采集，年底完成美国路面采集。

而在中国对外国企业限制相对较多，Mobileye

则通过与上汽集团和蔚来合作，上汽将采用
Mobileye的REM技术，以推进L2+级别ADAS在

国内的部署。蔚来在量产车型中已经搭载
EyeQ4芯片，并与Mobileye在Robotaxi和L4层
面合作。紫光集团则与Mobileye在数据采集、
非车辆领域方面合作。
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5.3 劣势：Mobileye作为机器视觉的龙头，尚未完全
证明其在高级别自动驾驶系统上的综合能力

 Mobileye的技术积累主要是基于机器视觉和神经网络，运用摄像头附带传感器和定制化神经网络系统芯片，将物体探
测任务在单一硬件平台上执行。这套方案受人类驾驶员的视觉驾驶状态启发，系统通过车载摄像头捕捉路况，对实时
路况随时进行适应和调整。

 Mobileye希望通过以摄像头为主的方案，达到每小时10−4级别的平均事故率目标（即系统行驶10000个小时而不发生
故障），对比人类司机平均事故率为每小时10−4级别，平均死亡率为每小时10−7级别。Mobileye设计了“ViDAR”系
统：单靠摄像头实现类似LiDAR的数据输出能力，并通过四种独立算法，在3D空间中对探测物体进行定位。但在摄像
头之外，Mobileye还打算开发基于毫米波雷达和LiDAR的系统，与基于摄像头的系统相互结合，实现安全冗余的同时，
达到每小时10−7级别的平均事故率目标（即系统行驶1000万个小时而不发生致命故障）。

 不过如我们前文所述，Mobileye尚没有完全证明其在高级别自动驾驶系统上的综合能力，包括在毫米波雷达、LiDAR

等方面的处理能力和足够撑起高级别自动驾驶的运算能力。因此其待量产的EyeQ 5和EyeQ 6能否实现系统级算力和处
理能力，又或是如何借助Intel的计算能力，打造软硬件一体化的解决方案，将是打开高级别自动驾驶的关键。

Intel收购Mobileye后两者结合的自动驾驶方案

资料来源：Mobileye官网

Mobileye希望通过四个独立算法，实现图像识别的3D化
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5.4 Mobileye能否做到L5？能否在中国的ADAS市场
保持领头羊的地位?

 Mobileye的黑箱子解决方案：

 Mobileye的黑箱子解决方案的软硬结合非常紧密，我们认为虽然提高了产品的效率，但开放性较低。

 未来随着车企软件研发能力的提高，我们认为较低的开放性或阻碍车企自研软件和算法的植入，导致Mobileye的产
品可能无法满足部分车企的研发需求。

 机会：

 国内ADAS和L3及以上级别的市场空间广阔，而国内的地平线、黑芝麻和华为由于起步较晚，产品的成熟度较
Mobileye仍存在差距。

 目前国内最具先发优势的地平线主要应用于智能座舱的Journey 2虽拥有量产车型，但一方面该量产应用与ADAS耦
合程度较低，另一方面按照ADAS相关的应用要求，Journey 2还处于为期一年左右的测试阶段，距离辅助驾驶应用
仍需等待。而Mobileye早在20年前已经成立，产品更为成熟，跟全球车企的绑定也较深入，在全球渗透率达70%，
其产品EyeQ4量产的应用水平也已经达到L3级别。

 威胁：但我们也认为国内的地平线、黑芝麻、华为成长速度较快，产品目前虽在爬坡，但已经和国内头部车企开展多
项合作，加上这些公司深耕国内市场，较接地气，具有本土性优势。

资料来源：Mobileye官网

等级规划
L1-L2 

ADAS
L2+ / L2++

L4-L5

MaaS

L3-4-5

乘用车

实现时间 现在 现在 2022 2025

功能等级 驾驶辅助 半自动驾驶 完全自动驾驶
乘用车完全自

动驾驶

功能性和
商业性

基于前置摄像
头技术：
紧急制动
紧急转向
自适应巡航

技术优化：
前置图像识别
REM高精度地
图
技术增加：
驾驶员监控
环视图像识别
传感器冗余

服务供应商：

打造全栈式自
动驾驶MaaS

服务技术，
并将该技术赋
予传统MaaS

服务商

全栈式自动驾
驶技术赋予车
企，
实现量产拓展

Mobileye的自动驾驶技术实现等级规划以及EyeQ系列芯片发布规划
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5.5 威胁：Mobileye国内市场地位未来或受到
地平线的挑战

 目前，地平线在ADAS相关芯片的营收占比较少，且两个已量产的合作项目(UNI-T、理想ONE)均属于智能座舱，与辅
助驾驶耦合程度较低。而Mobileye的EyeQ4在2018年已量产，产品较成熟，是目前国内车企在ADAS采用的主要方案
之一。目前，车企一般会选择一些备用方案，Mobileye可作为A/B方案中的A方案，车企再结合国产芯片作为B方案。

 但我们也发现国内车企对于跟国产芯片的合作研发持积极态度。头部车企也开始积极培养国产替代的方案，以减轻中
美摩擦可能给车企量产上市带来的影响。所以我们认为，地平线的芯片在未来技术成熟度爬坡提升后能抢占Mobileye

的市场份额。

 就芯片的开放性而言，我们认为地平线具有更高的开放性，有利于与车企的合作。而Mobileye的黑箱方案或限制车企
后续的功能集成。地平线在国内还具有数据采集的优势，而Mobileye作为外企在国内受到的限制较多，需要与国内公
司(如上汽、紫光)合作，不能单独采集高精地图数据。另外，相比Mobileye，地平线车深耕国内市场，并具备本土化服
务的优势。所以我们认为，尽管目前Mobileye产品线比地平线较为成熟，但未来地平线将会成为Mobileye在国内市场
上最大的威胁。

地平线与Mobileye地图产品国内情况对比

地平线 NaviNet

合作伙伴 易图通、凯立德和高深智图

合作模式

建立在图商原有的高精地图基础上，结
合地平线AI芯片合作研发地图产品，如
定位解决方案等；再通过车端，实时感
知环境并采集数据，构建众包高精地图，
降低高精地图制作成本，提高地图更新
效率或实现实时更新。

优势
作为国内公司，采集数据受到的限制较
小；或可以共享到图商原有的部分地图
数据。

劣势 目前方案待定。

Mobileye REM

合作伙伴 上汽、蔚来和紫光集团

合作模式

上汽将采用Mobileye的REM技术。而
蔚来在量产车型中已经搭载EyeQ4芯
片，并与Mobileye在Robotaxi和L4方
向合作。Mobileye与紫光集团成立合
资公司，在数据采集和非车辆领域合
作。

优势

具有丰富的数据采集和车企合作经验
（预计今年完成欧洲和美国的路面采
集），成立合资公司，希望缓解国内
数据采集的劣势。

劣势 在中国不能单独采集高精地图数据。

地平线与Mobileye芯片产品对比

ADAS赛道 L3赛道

资料来源：Mobileye、地平线官网，中信证券研究部28784644/47054/20200922 16:37
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6. 英伟达
6.1 英伟达 SWOT

6.2 优势：英伟达自动驾驶3-5年长期驱动

6.2 优势：英伟达自动驾驶软硬件一体化闭环

6.3 Orin平台在L4/5高级别达到目前绝对领先水平

28784644/47054/20200922 16:37
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6.1 英伟达 SWOT

 优势

 完整的自动驾驶解决方案，在L3及往上
的自动驾驶技术上保持绝对优势

 Orin在L4/5高级别的水平绝对领先

 NVIDIA DRIVE自动驾驶软件系统平台，
实现软硬件一体化的闭环壁垒

 解决方案开放性高，满足车企研发需求

 机会

 国内L2-L5市场空间广阔

 威胁

 车载电脑算力与功耗的平衡是无人驾
驶硬件端的一大瓶颈

 地平线、黑芝麻、华为成长速度快，
进一步抢占国内市场

 劣势

 国内市场的本土化服务能力较弱

 目前缺乏用于L1/L2低级别辅助驾驶的

芯片与国内厂商竞争，进入国产乘用车
市场或受阻

 解决方案开放性高，研发能力弱的车企
应用有难度

28784644/47054/20200922 16:37
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6.2 优势：英伟达自动驾驶3-5年长期驱动

 我们长期看好英伟达构建的高算力软硬件一体化自动驾驶闭环，并赋能L3及以上级别保持绝对优势。英伟达过去两年
的自动驾驶相关收入贡献不多，原因在于公司一直“高举高打”，希望直接解决L4及以上的计算能力，硬件虽然屡有
迭代，但对合作方的研发要求较为严格，加上行业在过去两年发展不顺的逆风面前，价值放量的时点被推后。不过近
年公司也正从L2着力，降低车企适配门槛，希望自上而下切入，与丰田、奔驰、大陆等扩大合作。汽车行业正处于电
动化和智能化转型的关键时点，而自动驾驶却是AI长期发展的最大赛道之一。我们认为英伟达在硬件、算力和研发节
奏上成为当仁不让的“先行军”，不过目前仅在部分造车新势力中合作较深，主流车企的放量时点或要到21年，而公
司仍需解决车载电脑算力与功耗的平衡瓶颈。

 硬件方面：英伟达主要产品包括Xavier和Orin芯片以及分别基于二者的自动驾驶平台DRIVE PX Pegasus和DRIVE

AGX Orin，针对L3及以上赛道，在算力上具有绝对领先的优势。2019年底发布的自动驾驶平台DRIVE AGX Orin，单
芯片（Orin）算力可达200 TOPS，落地到自动驾驶层面，从服务L2级别的单摄像头的Orin S到L5级别的2块Orin+2块
GPU芯片，算力从36 TOPS到2000 TOPS，功耗也从15W提升至750W。软件方面：英伟达完整的软件计算平台
NVIDIA DRIVE，能帮助客户构建定制化的应用。NVIDIA DRIVE IX作为智能驾驶舱的开放平台，可为客户提供全面的
功能，其中包括驾驶员监控、自然语言处理和车载可视化。

 英伟达的解决方案具有较高的开放性，可以满足算法研发能力强的车企的研发要求，但对于研发能力较弱的车企来说
应用的难度较高。

Drive PX 2

搭载Pascal GPU

下一代

Xavier

搭载Volta GPU

下一代

Pegasus

搭载2块Xavier SoC

和2片下一代GPU

此前搭载在Model S/X/3中，
特斯拉后转为自研

ZF ProAI自动驾驶系统，基于Drive 

PX 2平台，将应用于商用卡车

英伟达计划3年内为丰田量产
基于Xavier的定制平台

计划在2020年上路基
于Xavier的车型

下一代

Orin

从Pegasus的4芯片
进一步集成为2芯片

2019年进行基于
Pegasus的高级别无

人驾驶路测

英伟达不断提升算力极限，强调无人驾驶的实

现，不仅需要系统冗余(redundancy in the 

system)，还需要多种冗余提供多样性，后备方

案应采用原理上不一样的方法(fundamentally 

different approach)，也就是Diversity and 

Redundancy，才能达到L4级别及以上。

资料来源：英伟达官网，中信证券研究部（Logo来自各公司官网）28784644/47054/20200922 16:37
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6.2 优势：英伟达自动驾驶软硬件一体化闭环

 从2015年发布车载超级计算平台DRIVE PX到17年底发布面向完全自动驾驶L5级别的Pegasus，再到19年底发布进一
步系统级自动驾驶平台DRIVE AGX Orin，英伟达在硬件层面算力和研发节奏上成为当仁不让的“先行军”。

 英伟达本身的汽车业务主要专注在车载影音娱乐系统和智能座舱的芯片。2016年与特斯拉在ADAS领域通过Drive PX2

平台的合作，给市场展现了一定的示范性，也造就了英伟达往无人驾驶发展之路。但我们认为英伟达若要在无人驾驶
领域里进一步拓展市场，则必须要做到软硬兼顾，以及加速与合作伙伴的适配。

 英伟达在高端赛道虽然具有明显的领先优势，但鉴于技术领先于市场，所以面临的问题主要是还需要等待高级别赛道
市场空间的来临。我们认为目前低级别赛道的玩家较多，英伟达若布局这一赛道，未来与成熟玩家竞争或较难突出优
势。然而，布局L3以下级别市场或可帮助英伟达培养用户习惯并建立合作基础，也算是一个保险策略。若市场从低级
别到高级别的转换速度加快，那英伟达的技术水平在高级别赛道无疑会具有较大优势。但若市场转换速度不及预期，
那竞争对手与英伟达之间的技术差距或会开始缩小。

 英伟达的软硬件一体化生态闭环，进一步巩固公司在自动驾驶领域的壁垒：英伟达完整的软件计算平台NVIDIA DRIVE

提供高度开放性，以满足研发能力较强的车企的研发需求。包括使用主动学习、联邦学习和迁移学习来训练深度神经
网络，通过英伟达作为平台联结的分布在不同国家的多个数据集，通过Constellation模拟系统打造模拟训练场景，通
过DRIVE IX打造车内驾驶员监控系统，再通过DRIVE RC实现从乘用车企、商用车企、Tier One到初创公司的同一系
统内平台。

资料来源：英伟达官网

英伟达NVIDIA DRIVE自动驾驶软件系统平台，实现软硬件一体化的闭环壁垒

28784644/47054/20200922 16:37
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6.3 Orin平台在L4/5高级别达到目前绝对领先水平

 优势：行业一般认为，L2需要的计算力在10 TOPS以下，L3需要30-60 TOPS，L4需要超过100 TOPS，L5需要超过
1000 TOPS。针对这个算力需求水平，我们认为英伟达的Orin平台在L4/5高级别达到目前绝对领先水平。

 威胁：

 无人驾驶硬件端另一大瓶颈则在车载电脑算力与功耗的平衡。英伟达在19年底发布了全新自动驾驶平台DRIVE AGX

Orin，单芯片算力可达200 TOPS，落地到自动驾驶层面，从服务L2级别的单摄像头的Orin S到L5级别的2块Orin+2

块GPU芯片，算力从36 TOPS到2000 TOPS，但功耗也从15W提升至750W，虽然英伟达将整体功耗比控制在2-3

TOPS/W的水平，但L5级别的巨大功耗仍然表明，当前无人驾驶算力消耗仍然巨大，在汽车电动化的过程中，无疑
会对电动车产生极大的功耗负担。因此进一步的软件设计优化，电池技术的改良，料将是功耗瓶颈突破的关键。

 英伟达高等级芯片与国内市场的主要需求不符。英伟达定位在L3及以上等级的自动驾驶，但从ADAS到L3等级产品
的空白则不太符合国内车企目前的主要需求。目前英伟达和国内车企的合作主要处于Prototyping的阶段，为未来的
高级别赛道奠定基础。英伟达表示在2023年以后，车载芯片产品也会向下渗透到L3以下等级，丰富公司的产品线。

资料来源：英伟达官网

英伟达自动驾驶车载芯片发布规划

28784644/47054/20200922 16:37
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7. 新的十年，市场格局的两大阶段
7.1 2020至2025年，ADAS到L3等级的市场格局

7.2 2026至2030年，L3及以上高级别赛道的竞争格局

7.3 风险提示

28784644/47054/20200922 16:37
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ADAS

赛道

国内玩家 国外玩家

L2+

赛道

L3

赛道

MDC300
64 TOPS

Journey2
4 TOPS

7.1 2020至2025年，ADAS到L3等级的市场格局

 预计2020至2025年是以ADAS等级车载芯片市场为主的阶段，ADAS功能渗透率不断提高至逐渐饱和，主要玩家包括
国内的车载芯片厂商地平线、黑芝麻、华为，以及国外的Mobileye。其中Mobileye的产品更为成熟，目前在全球渗透
率达70%，但其黑箱子解决方案较为局限，以及本土化服务能力较弱；国内玩家中地平线具有先发优势。

Journey3
5 TOPS

Journey5
96 TOPS

A1000L
16 TOPS

A1000
40-70 TOPS

A500
5.8 TOPS

Eye Q4
2.5 TOPS

Eye Q5
24 TOPS

Xavier
30 TOPS

Orin
36-200 TOPS

资料来源：各公司官网，中信证券研究部预测28784644/47054/20200922 16:37
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7.2 2026至2030年，L3及以上高级别赛道的竞争格局

 预计2026至2030年是以L3及以上高级别赛道竞争为主的阶段，而L1和L2的功能渗透率将被L3+取而代之逐渐下降，国
内外主要玩家包括地平线、华为、黑芝麻、英伟达和Mobileye。其中我们看好英伟达在高级别赛道的实力，但华为以
Tier 1供应商作为定位，并打造“5G汽车生态圈”，剑指高级别自动驾驶市场，也不容忽视。

公司
产品（L2+及以上级别）

优势 劣势
芯片 DCU

地平线

J3
5

TOPS
Matrix

40 TOPS

• 地平线创始团队研发实力有保证
• 核心技术自主研发
• 计算平台开放性适中
• 本土化服务能力优于国外竞争对手
• 整车项目对比国内竞争对手具有先发优势

• 成立时间短，导致车企合作相对较少
• 估值偏高
• 目前ADAS相关芯片收入占比较少
• 目前已量产合作项目主要为智能座舱，与辅助驾

驶耦合程度较低
J5

96

TOPS

黑芝麻

A1000
40-70

TOPS
-

• 自研图像感知技术和神经网络加速器NPU

• 本土化服务能力优于国外竞争对手
• 定位L2+以上的无人驾驶

• 成立时间相对短，合作车企较少
• 芯片仍需量产爬坡时间
• 创始团队以产业背景为主
• 目前和对标公司英伟达的距离还有待验证A1000L

16

TOPS

华为

昇腾 310
8-16

TOPS

MDC 600

352 TOPS

• 填补国内Tier 1阵营的空白
• “端、管、云”布局
• 华为MDC600具有性能优势，搭载华为昇腾芯片
• 成立“5G汽车生态圈”，深化合纵连横，加速发

展

• 整车厂数据共享保守
• 起步较晚（2019年首次以Tier 1的定位亮相），

目前定位不明确昇腾 910
256-512

TOPS

MDC 300

64 TOPS

Mobileye

Eye Q4
2.5

TOPS

-

• 以摄像头为主的图像识别技术龙头，拥有较强的
技术壁垒

• 深耕高精度地图数据采集
• 黑箱子解决方案，适合本身算法研发能力欠缺的

车企

• 尚没有完全证明其在高级别自动驾驶系统上的综
合能力

• 黑箱子解决方案不能满足部分车企的研发需求
• 国内市场的本土化服务能力较弱，包括采集地图

数据必须要和国内公司合作
Eye Q5

24

TOPS

英伟达

Xavier
30

TOPS

DRIVE PX 

Pegasus

320 TOPS

• 完整的自动驾驶策略方案，在L3及往上的自动驾
驶技术上保持绝对优势

• Orin在L4/5高级别的水平绝对领先
• NVIDIA DRIVE 自动驾驶软件系统平台，实现软

硬件一体化的闭环壁垒
• 解决方案开放性高，满足车企研发需求

• 国内市场的本土化服务能力较弱
• 目前缺乏用于L1/L2低级别辅助驾驶的芯片与国内

厂商竞争，进入国产乘用车市场或受阻
• 解决方案开放性高，研发能力较弱的车企应用有

难度Orin
36-200

TOPS

DRIVE AGX 

Orin

2000 TOPS

资料来源：各公司官网，中信证券研究部28784644/47054/20200922 16:37
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7.3 风险提示

 自动驾驶技术落地不及预期。自动驾驶技术的核心实际上是基于人工智能技术，叠加云计算的信息互通，和机器人技
术的操控进行的技术“大综合”，也代表着人工智能技术目前最前沿和应用最广阔的方向。因此尽管在系统训练层面，
90-95%的底层架构和基础问题已经解决，但最后5%的长尾问题，是制约所有无人驾驶逼近L4&L5商业落地临界点的
一大瓶颈，例如Uber及Tesla的致死事件的发生也反映目前自动驾驶的长尾问题尚未得到有效解决。

 自动驾驶成本下降不及预期。目前高企的车载芯片及LiDAR等核心零部件价格制约了自动驾驶车辆的普及。目前
Robotaxi车辆成本可近百万，即使可完全替代人工对比传统出租车也并未有优势；同时在卡车货运、最后一公里及半
封闭场景下，尽管技术已相对成熟，但成本成为制约这些场景大面积推广的主要因素。若未来零部件价格不能大幅下
降，那么将制约自动驾驶在各个场景下应用的推广速度。

 各国政府对自动驾驶的法律尚不健全。目前各国对自动驾驶汽车的上路法规还未有明确界定。例如在国内，自动驾驶
汽车仅能在限定区域测试。除此之外，在人车交互及事故界定的问题上，自动驾驶也有待相关法律条文完善。

 全球宏观经济复苏放缓。疫情的反复使得未来全球经济复苏蒙上阴影。各家传统车企在疫情期间销量也出现大幅下滑，
经营的收缩或将影响各家车企对自动驾驶项目资金和技术的支持力度。同时，失业率的升高和对未来的不确定性也将
影响消费者对自动驾驶汽车的消费意愿。
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