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海外中概 TMT 板塊 

週報：百度+極狐推出新無人共享車，校外教育培訓監管司成立         

行業動態 

⚫ 行業近況 

本周行業內的重大事項有：1）北汽藍穀旗下新能源汽車“極狐”與百度合作，推出 TO 

B 端的共用無人駕駛汽車，預計價格 48 萬元。2）6 月 15 日教育部成立“校外教育培

訓監管司”，主要負責監管國內課外教培領域，深化校外教育培訓改革。 

⚫ 本周觀點 

北汽藍穀宣佈旗下“極狐”與百度合作，發佈新一代無人共用車 APOLLO MOON。該

車型為一款可規模化運營的無人車，整車+無人駕駛套件預計成本為 48 萬元，自動駕

駛預計達到 L4 級。我們認為，此次合作是北汽藍穀旗下“極狐”在 B 端的一次嘗試，

重點佈局于城市共用無人汽車領域，與此前與華為合作推出的 C 端汽車產品有所不同。

在共用無人車領域，百度在技術積累與運營經驗上有優勢明顯，其推出的 ROBOTAXI

在中國多地均有運營，目前擁有規模最大的共用無人駕駛車隊。但同時，共用無人汽車

短期預計較難實現大規模推廣。一方面在於技術有待測試，真正實現 L4 級的自動駕駛，

不僅需要技術本身的進步，同時仍需要多地多路況測試完善；另一方面在於成本端，目

前達到該自動級別的成本仍然較高，APOLLO MOON 的落地成本高達 48 萬元，未來

三年產量預計僅為 1000 台以上，距離多地大規模推廣仍有較長的距離。  

教育部成立“校外教育培訓監管司”，體現監管對課外教培領域的監管決心。今年以來，

政策對課外教培的監管持續加碼，其中面向的 K12 學齡的課外教培領域成為監管的重

點領域。從相關個股的股價表現看，不論是線上教育還是線下教培，行業內多家龍頭和

新銳公司的股價在近三個月調整均超過了 50%。此次“校外教育培訓監管司”的成立，

意味著未來的課外教培的監管將逐步迎來落地。未來不僅有專門的法規政策進行約束，

也將有專門的部門負責政策與法規的執行，本質上是監管逐步走向執行層面的徵兆。我

們認為，本輪課外教培的監管加碼，短期會讓資本避開教培行業賽道。加之去年以來線

上教育高景氣下股價大增，短期內行業在情緒上和資金上承受較大的壓力，買量獲客的

行銷模式在行業中也大概率成為過去式；另一方面，由於優質教育資源仍然有限，市場

對於高品質課外教培的需求仍客觀存在，我們認為長期頭部的課外教培龍頭仍然有生存

與發展的空間，長遠看好頭部課外教培企業擴大市占率的可能。但總體發展的速度將逐

步放緩，整體導向也將逐步從“資本導向”而轉為“教育導向”。 

⚫ 投資建議 

智慧汽車仍處於發展初期，建議關注智慧汽車產業鏈相關的硬體、軟體行業個股。線上

教育領域，近期監管直接影響此前的資本市場估值邏輯，建議保持謹慎。 

⚫ 風險提示 

技術發展路線有差異；新技術成本過高；政策監管進一步趨嚴； 
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证券代码 证券名称
本周

表现

P/E

TTM

PB

MRQ

9988.HK 阿里巴巴-SW 0.88% 25.25 4.01

3690.HK 美团-W -2.15% 1,078.71 16.50

9888.HK 百度集团 -0.93% 9.02 1.89

9618.HK 京东集团-SW 2.58% 14.53 4.00

0941.HK 中国移动 -2.57% 7.57 0.71

1810.HK 小米集团-W 2.31% 23.49 4.63

9999.HK 网易-S -0.97% 39.17 5.92

TAL.N 好未来 -23.43% -124.43 2.77

EDU.N 新东方 -20.44% 33.10 2.65

GOTU.N 高途集团 -11.39% -7.33 4.97

2382.HK 舜宇光学科技 19.44% 43.32 12.71

0981.HK 中芯国际 2.52% 30.91 1.61

0728.HK 中国电信 -4.90% 7.39 0.44

2400.HK 心动公司 0.09% 2,449.53 9.75

0700.HK 腾讯控股 1.17% 27.36 6.42
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研究報告免責聲明 

一般聲明 

本報告由富途證券國際(香港)有限公司（“富途證券”）編制。本報告之持有者透過接收及/或觀看本報告（包含任何有關的附件），表示

並保證其根據下述的條件下有權獲得本報告，並且同意受此中包含的限制條件所約束。任何沒有遵循這些限制的情況可能構成違反有關法

律。 

未經富途證券事先以書面同意，本報告及其中所載的資料不得以任何形式（i）複製，複印或儲存，或者（ii）直接或者間接分發或者轉交

予任何其它人作任何用途。富途證券對因使用本報告中包含的材料而導致的任何直接或間接損失概不負責。 

本報告內的資料來自富途證券在報告發行時相信為正確及可靠的來源，惟本報告並非旨在包含投資者所需要的所有資訊，並可能受送遞延

誤，阻礙或攔截等因素所影響。富途證券不明示或暗示地保證或表示任何該等資料或意見的足夠性，準確性，完整性，可靠性或公平性。

因此，富途證券及其關連公司（統稱“富途集團”）均不會就由於任何協力廠商在依賴本報告的內容時所作的行為而導致的任何類型的損

失（包括但不限於任何直接的，間接的，隨之而發生的損失）而負上任何責任。 

本報告之觀點、推薦、建議和意見均不一定反映富途證券或其關連公司的立場，亦可在沒有提供通知的情況下隨時更改，富途證券亦無責

任提供任何有關資料或意見之更新。 

本報告只為一般性提供資料之性質，旨在供富途證券之客戶作一般閱覽之用，而非考慮任何某特定收取者的特定投資目標，財務狀況或任

何特別需要。本報告內的任何資料或意見均不構成或被視為富途集團的任何成員作出提議，建議或徵求購入或出售任何證券，有關投資或

其它金融證券。本報告所提及之產品未必適合所有投資者，閱覽本報告的人士應在作出任何投資決策時須充分考慮相關因素並尋求專業建

議。 

本報告提供給某接收人是基於該接收人被認為有能力獨立評估投資風險並就投資決策能行使獨立判斷。投資的獨立判斷是指，投資決策是

投資者自身基於對潛在投資的目標、需求、 機會、風險、市場因素及其他投資考慮而獨立做出的。 

本報告由受香港證券和期貨委員會監管的富途證券於香港提供。香港的投資者若有任何關於富途證券研究報告的問題請直接聯繫富途證券。

本報告作者所持香港證監會牌照的中央編號已披露在報告首頁的作者姓名旁。 

本報告中的任何內容均不得解釋為購買或出售證券的要約或邀請。任何決定購買本研究報告中所提及的證券都應考慮到現有的公開信息，

包括任何有關此類證券的招股說明書等。 

分析員保證

主要負責撰寫本報告的分析員確認 (i) 本報告所表達的意見都準確地反映他/她對本研究報告所評論的上市法團的個人觀點; 及 (ii) 他/她

過往，現在或將來，直接或間接，所收取之報酬沒有任何部份是與他/她在本報告所表達之特別推薦或觀點有關連的。 

分析員確認分析員本人及其有聯繫者均沒有在研究報告發出前 30 日內及在研究報告發出後 3 個營業日內交易報告內所述的上市法團及其

相關證券。 

利益披露聲明 

報告作者為香港證監會持牌人士，分析員本人或其有聯繫者並未擔任本研究報告所評論的上市法團高級管理人員，也未持有其任何財務權

益。 

本報告中，富途證券並無持有該上市公司市值的 1％或以上的任何財務權益，在過去 12 個月內與該公司並無投資銀行關係。本公司員工

均非該上市公司的雇員。 

可用性 

對部分的司法管轄區或國家而言，分發，發行或使用本報告會抵觸當地法律，法則，規定，或其它註冊或發牌的規例。本報告不是旨在向

該等司法管轄區或國家的任何人或實體分發或由其使用。 

此處包含的資訊是基於富途證券認為之準確的來源。富途證券（或其附屬公司或員工）可能在相關投資產品中擁有頭寸及交易。 富途集

團及/或相關人士對投資者因使用本報告或依賴其所載資訊而引起的一切可能損失，概不承擔任何法律責任。 

有關不同產品風險的詳細資訊，請訪問 http://www.futuhk.com 上的風險披露聲明。 


