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事件：

2025年 12月 22日，美国网约车平台 Uber和 Lyft宣布，已与中
国科技巨头百度达成合作，计划于 2026年在英国推出无人驾驶出租
车(Robotaxi)试点项目。

观点：

 合作网约车平台成为国内 Robotaxi运营商全球布局重要形式。此
次 Uber和 Lyft与百度在英国的合作计划于 2026年上半年开始测
试，试点车型为百度 Apollo Go RT6无人驾驶出租车。掌握 L4级
自动驾驶技术的国内无人出租车运营商绑定 Uber 等海外网约车
平台已经成为其拓展全球市场的重要途径。小马智行已官宣接入
Uber 平台并率先在中东启动，分别与卡塔尔/新加坡当地最大的
交通服务商 Mowasalat/ComfortDelGro 合作，在当地部署自动驾
驶车辆和相关服务。文远知行已于 2025年 11月 26日与 Uber在
阿布扎比启动中东首个 L4级完全无人驾驶商业运营。

 头部玩家纷纷实现单车UE转正，2026年或将迎来车队规模爆发。
车队规模扩大和车辆成本下降双重作用下，国内头部无人出租车
运营商纷纷实现单车 UE转正。受益于其超千台要的单城市部署
规模，萝卜快跑已于 2025Q2 在武汉实现单车 UE 转正；小马智
行第七代Robotaxi的自动驾驶套件总成本较上一代大幅下降 70%
以上，在此基础上，小马智行于 2025年 11月在广州实现单车 UE
转正。小马智行进一步计划到 2026年该套件的物料成本将在现有
基础上再降低 20%。文远知行在获取阿布扎比纯无人驾驶商业化
自动驾驶出租车牌照后，也于 2025Q3 实现当地单车 UE 转正。
在单车转盈、运营压力缓解的背景下，2026年 Robotaxi运营商有
望进一步扩大车队规模与部署城市范围。

 全球运营+规模扩张，看好 Robotaxi运营商及产业链表现。中国
Robotaxi出海集中的国家和地区，其传统出行打车费用远远高于
中国内地，在政策相对领先&车队规模更大的国内已实现单车 UE
转正的基础上，扩大出海规模有望推动运营商业绩改善，推动
Robotaxi产业飞轮，看好运营商以及产业链核心零部件等环节供
应商表现。

 投资建议：国内 Robotaxi运营商加速出海，2026年车队规模有望
迎来迅速增长，看好运营商&产业链标的表现，维持行业“推荐”
评级。个股方面，建议关注小鹏汽车-W，德赛西威，华阳集团，
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伯特利，均胜电子，小马智行-W，地平线机器人-W，耐世特，
拓普集团等。

 风险提示：宏观经济波动风险；政策变动风险；地缘政治风险；
竞争加剧风险；第三方数据的误差风险；重点关注公司业绩不及
预期。

表：重点关注公司及盈利预测

股票代码 股票简称
2025/12/26 EPS（元） PE 投资

评级股价（元） 2024A 2025E 2026E 2027E 2024A 2025E 2026E 2027E
9868.HK 小鹏汽车-W 76.10 -3.06 -0.79 1.13 3.07 - - 67.3 24.8 未评级

002920.SZ 德赛西威 122.70 3.61 4.39 5.51 6.86 34.0 27.9 22.3 17.9 未评级

002906.SZ 华阳集团 31.09 1.24 1.71 2.23 2.62 25.1 18.2 13.9 11.8 买入

603596.SH 伯特利 51.84 1.99 2.52 3.19 4.07 26.0 20.6 16.3 12.7 增持

600699.SH 均胜电子 30.18 0.68 1.11 1.39 1.63 44.3 27.2 21.7 18.5 买入

2026.HK 小马智行-W 127.00 -2.40 -0.54 -0.53 -0.46 - - - - 未评级

9660.HK 地平线机器人-W 8.75 -0.17 -0.26 -0.11 -0.01 - - - - 未评级

1316.HK 耐世特 6.59 0.03 0.05 0.07 0.08 219.7 131.8 94.1 82.4 未评级

601689.SH 拓普集团 71.29 1.78 1.72 2.13 2.63 40.1 41.5 33.5 27.1 未评级

数据来源：Wind，华龙证券研究所；港股股价为港元，其他货币单位均为人民币，未评级标的盈利预测来自

Wind一致预期
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