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主要财务指标（单位：百万元） 
截止 6 月 27 日，科创板已受理企业达 141 家，其中大

数据公司占 2席，即博拉网络和罗克佳华。本期我们主要介

绍罗克佳华。公司是一家致力于科技创新，集物联网智能制

造、数据采集、数据融合、智能分析为一体的物联网大数据

服务企业，聚焦智慧环保领域，拓展智慧城市应用。公司拥

有以自主知识产权的智能传感器、云链数据库、物联网 IoT 

平台及人工智能 AI 算法为核心的技术软实力，并自主建设

数据中心作为承载，软硬结合，旨在建立全产业链的物联网

大数据服务平台。 

 目前，智慧环保和智慧城市产业正处于一个上升期。经过

近几年的物联网基础建设，不论是环保还是城市管理，都已经

建设了很多感知设备。目前需要将这些数据融合共享，形成智

慧化的应用。新的应用场景需求将不断涌现，催生垂直领域新

产业发展，并进一步激活物联网大数据行业的市场。随着数据

接入、数据融合及智能化应用的需求一步步提升，相关市场也

会全面打开，从而为物联网大数据行业提供良好的生长土壤，

促进行业的蓬勃发展。 

 公司为政企客户提供物联网解决方案和物联网大数据服

务。在智慧环保领域，公司通过技术创新，建立了全国大气污

染治理领域的“通州模式”，为 38 个城市提供智慧环保服务，

并不断拓展到全国 117 个大气污染重点治理城市及周边城

市。在智慧城市领域，公司在建筑智能化方面打造了太原南站、

武宿机场航站楼、中非班吉酒店、山西国际物联网产业园区等

多个大型综合一体化标杆项目；在智慧城市大数据服务方面，

公司为北京市通州区公安局、聊城市东昌府区经信委、住建局、

城管局等十余个部委提供服务。 

 对标公司估值。公司面向物联网全产业链的应用，聚焦智

慧环保领域的物联网大数据应用，继而拓展在智慧城市领域的

大数据应用，目前不存在与公司业务模式完全可比的上市公

司。在广义范围的智慧城市应用领域，按照从事物联网或大数

据相关服务业务为标准，选取比照的公司。分别是：易华录、

南威软件、太极股份、数字政通。截止 2019 年 6月 27 日，公

司同行业上市公司的平均 PE（TTM）为 38.2 倍，智慧城市受

益政策大力支持、需求旺盛、行业处于上升期，市场给予了较

 

  2016A 2017A 2018A 

营业收入  306  332  389  

（+/-）  - 8.41% 17.08% 

营业利润  26  38  73  

（+/-）  - 45.74% 91.17% 

归属母公

司净利润 
 

30  36  64  

（+/-）  - 20.08% 77.82% 

EPS（元）  0.52  0.62  1.10  

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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高的估值溢价。 

 风险提示：应收账款金额较大风险、客户集中度风险、人

才流失风险、市场竞争风险风险、经济增长不及预期风险等。 
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一、公司概况 

1.公司简介 

罗克佳华是一家致力于科技创新，集物联网智能制造、数据采集、数据融合、智

能分析为一体的物联网大数据服务企业，聚焦智慧环保领域，拓展智慧城市应用。公

司拥有以自主知识产权的智能传感器、云链数据库、物联网 IoT 平台及人工智能 AI 算

法为核心的技术软实力，并自主建设数据中心作为承载，软硬结合，旨在建立全产业

链的物联网大数据服务平台。 

公司由 3 名国家“千人计划”专家主持公司技术委员会工作，把握世界技术前沿，

指导创新研发方向，建立了院士工作站，并与多家知名高校、科研院所合作设立了产、

学、研、用合作基地。 公司核心技术跨物联网、大数据、人工智能等前沿科技领域，

独立承担国家火炬计划、国家科技支撑计划、国家科技进步和产业升级专项等国家级

政府专项课题 11 项，并持续对上述领域进行研发投入，确保公司的核心技术保持竞争

力。公司为政企客户提供物联网解决方案和物联网大数据服务。在智慧环保领域，公

司通过技术创新，建立了全国大气污染治理领域的“通州模式”，为 38 个城市提供智

慧环保服务，并不断拓展到全国 117 个大气污染重点治理城市及周边城市。未来，公

司将以智慧环保业务为导流，向智慧城市的各个垂直领域拓展，旨在建立全国领先的

物联网大数据 AI 平台。 

在智慧城市领域，公司在建筑智能化方面打造了太原南站、武宿机场航站楼、中

非班吉酒店、山西国际物联网产业园区等多个大型综合一体化标杆项目；在智慧城市

大数据服务方面，公司为北京市通州区公安局、聊城市东昌府区经信委、住建局、城

管局等十余个部委提供服务，并采用人工智能技术，提供数据服务，并进一步扩展城

市管理的各种应用场景。 

图表 1 公司大数据服务平台 

 

资料来源：公司公告、华鑫证券研发部 
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2.行业市场快速发展 

物联网（IoT，Internet of things）即将各种信息传感设备采集传输后形成的一

个巨大网络，实现人、机、物的互联互通。 物联网产业分为智能设备制造、数据采集

传输、数据融合、数据分析应用等链条，近年来，随着世界各国对物联网产业的重视

和扶持，物联网产业蓬勃发展。2017 年，全球物联网整体市场规模为 0.9 万亿美元，

至 2025 年，麦肯锡预测其时市场规模将达 6.1 万亿美元，IDC 预测为 7.1 万亿美

元，而思科预测为 14.4 万亿美元。 

我国物联网产业呈现高速增长态势。我国物联网市场规模从 2013 年的 4,897 亿

元跃升至 2017 年的 11,860 亿元，年复合增长率达 24.75%。根据中国信通院测算，

2018 年我国物联网总体产业规模预计达 1.5 万亿元。 

近年来，国务院及环保部颁布了多项环境治理及污染防治等一系列重大法律法规

和产业政策文件，并在文件中多次强调环保治理与大数据、物联网等技术手段的结合，

建设多元信息一体化的数据网络，以提升污染管控的效率和效果。《生态环境大数据建

设总体方案》提出，以改善环境质量为核心，推动信息资源整合互联和数据开放共享，

推进大数据建设和应用，保障数据安全；通过生态环境大数据发展和应用，提升生态

图表 2 2012-2019 年全球每年新增物联网设备连接数（百万台） 

 

资料来源：公司公告、中国经济信息社、华鑫证券研发部 

图表 3 国内物联网产业市场规模（亿元） 

 

资料来源：公司公告、中国经济信息社、华鑫证券研发部 
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环境治理能力。在上述背景下，智慧环保应运而生。“智慧环保”是“数字环保”概念

的延伸和拓展，其借助物联网技术，将传感器和装备嵌入各种环境监控对象中，通过

对获取的大数据进行分析，对环保数据予以集合融汇，从而以更精细方式进行环境动

态管理和科学决策。 

十三五规划提出“以基础设施智能化、公共服务便利化、社会治理精细化为重点，

充分运用现代信息技术和大数据，建设一批新型示范型智慧城市”。新型智慧城市概念

的提出以及物联网大数据在城市领域的应用，对于智慧城市发展难题提供了解决思路。

通过感知、分析、整合城市运行核心系统的各项关键数据，强化城市管理水平，提高

城市服务水平。 随着智慧城市市场空间的打开，物联网大数据产业也受益发展。 

物联网、大数据、人工智能等信息技术的逐渐成熟对于智慧城市解决方案质量的

提升起着重要的作用。在智慧城市建设中，推进城市级物联网感知设施的统筹布局，

通过大数据及人工智能技术手段实现信息价值挖掘、资源整合、管理效率提升，将是

未来智慧城市建设发展过程中的重要趋势。因此，智慧城市建设的需求，将大力促进

物联网大数据技术的发展。 

目前，智慧环保和智慧城市产业正处于一个上升期。经过近几年的物联网基础建

设，不论是环保还是城市管理，都已经建设了很多感知设备。目前需要将这些数据融

合共享，形成智慧化的应用。新的应用场景需求将不断涌现，催生垂直领域新产业发

展，并进一步激活物联网大数据行业的市场。随着数据接入、数据融合及智能化应用

的需求一步步提升，相关市场也会全面打开，从而为物联网大数据行业提供良好的生

长土壤，促进行业的蓬勃发展。 

3.主要客户 

2018年公司向前五大客户的销售额合计占当期主营业务收入的比例分别为25.71%、

18.92%、7.08%、6.05%和 2.42%，不存在向单个客户的销售比例超过总额的 50%的情形，

不存在对单个客户的依赖。 

 

图表 4 1995 年至今中国城市发展阶段 

 

资料来源：公司公告、艾瑞咨询、华鑫证券研发部 
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二、财务数据分析 

2016-2018 年,公司营收和净利润保持平稳增长，2018 年公司实现营业收

入 3.89 亿元，归母净利润 0.64 亿元，扣非净利润 0.60 亿元，2018 年毛利

率 41.01%以上。公司收入按产品划分，智慧环保-环保物联网占 24.3%；智

慧城市-建筑智能化占 37.3%；智慧环保-大数据服务占 28.3%；智慧城市-大

数据服务占 10.1%。  

图表 6 2018 年公司营收划分（按产品）  图表 7 公司营收、净利润及扣非净利润 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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图表 5 2018 公司前五大客户 

 

资料来源：公司公告、华鑫证券研发部 
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图表 8 公司毛利率和 ROE  图表 9 公司研发投入 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部  资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

三、股权结构及募资情况 

李玮、王倩夫妻分别持有公司控股股东韦青信息 90%、10%的股份，通过韦青信息

持有罗克股份 42.18%的股份，同时李玮直接持有罗克股份 20.84%的股份，通过共青城

华云间接持有罗克股份 1.60%的股份，李玮、王倩直接或间接持有罗克佳华 64.62%的

股份。此外，李玮一直担任罗克股份的董事长，对公司进行实际控制和经营管理。因

此，李玮、王倩为公司的实际控制人。 

 

公司本次拟向社会公众公开发行人民币普通股 1,933.40 万股，占发行后总股本

的 25.00%，计划募集资金总额为 50,000 万元，实际募集资金扣除发行费用后的净额

全部用于公司主营业务相关的项目。 
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图表 10 公司股权结构 

 

资料来源：公司公告 



 

 规范、专业、创新                               请阅读最后一页重要免责声明 9 

华鑫证券·科创板专题 

 

四、可比公司估值分析 

公司面向物联网全产业链的应用，聚焦智慧环保领域的物联网大数据应用，继而

拓展在智慧城市领域的大数据应用，目前不存在与公司业务模式完全可比的上市公司。

在广义范围的智慧城市应用领域，按照从事物联网或大数据相关服务业务为标准，选

取比照的公司。分别是：易华录、南威软件、太极股份、数字政通。截止 2019 年 6 月

27 日，公司同行业上市公司的平均 PE（TTM）为 38.2 倍，智慧城市受益政策大力支持、

需求旺盛、行业处于上升期，市场给予了较高的估值溢价。 

 

五、风险提示 

应收账款金额较大风险、客户集中度风险、人才流失风险、市场竞争风险风险、

经济增长不及预期风险等。 

  

图表 11 募集资金用途（万元） 

 

资料来源：公司公告，华鑫证券研发部 

图表 12 主要竞争对手及部分重要同行业公司估值（截止 2019 年 6 月 27 日） 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

总市值

（RMB亿元） TTM 2019E 2020E TTM 2019E 2020E

300212.SZ 易华录 中国 24.50 133 0.63 0.85 1.22 39.1 28.7 20.1

603636.SH 南威软件 中国 10.34 54 0.31 - - 33.0 - -

002368.SZ 太极股份 中国 31.06 129 0.77 0.96 1.22 40.5 32.4 25.5

300075.SZ 数字政通 中国 11.50 49 0.29 0.39 0.54 40.1 29.8 21.3

平均值 38.2 30.3

PE
代码 公司简称 上市地

股价
(元/股）

EPS
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于  芳：上海财经大学金融工程硕士，2015年加入华鑫证券。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

股票的投资评级说明： 

 投资建议 
预期个股相对沪深 300 指数涨

幅 

1 推荐 >15% 

2 审慎推荐 5%---15% 

3 中性 (-)5%--- (+)5% 

4 减持 (-)15%---(-)5% 

5 回避 <(-)15% 

以报告日后的 6个月内，证券相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

 

行业的投资评级说明： 

 投资建议 
预期行业相对沪深 300 指数涨

幅 

1 增持 明显强于沪深 300 指数 

2 中性 基本与沪深 300 指数持平 

3 减持 明显弱于沪深 300 指数 

以报告日后的 6个月内，行业相对于沪深 300 指数的涨跌幅为标准。 

  

分析师简介 

华鑫证券有限责任公司投资评级说明 
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华鑫证券有限责任公司（以下简称“华鑫证券”）具有中国证监会核准的证券投资咨询业

务资格。本报告由华鑫证券制作，仅供华鑫证券的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告

而视其为客户。 

本报告中的信息均来源于公开资料，华鑫证券研究发展部及相关研究人员力求准确可靠，

但对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。我们已力求报告内容客观、公正，但报告中的

信息与所表达的观点不构成所述证券买卖的出价或询价的依据，该等信息、意见并未考虑到获

取本报告人员的具体投资目的、财务状况以及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人

推荐。投资者应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时结合各自的投资目的、财

务状况和特定需求，必要时就财务、法律、商业、税收等方面咨询专业顾问的意见。对依据或

者使用本报告所造成的一切后果，华鑫证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告中的资料、意见、预测均只反映报告初次发布时的判断，可能会随时调整。该等意

见、评估及预测无需通知即可随时更改。在不同时期，华鑫证券可能会发出与本报告所载意见、

评估及预测不一致的研究报告。华鑫证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义

务。 

本报告版权仅为华鑫证券所有，未经华鑫证券书面授权，任何机构和个人不得以任何形式

刊载、翻版、复制、发布、转发或引用本报告的任何部分。若华鑫证券以外的机构向其客户发

放本报告，则由该机构独自为此发送行为负责，华鑫证券对此等行为不承担任何责任。本报告

同时不构成华鑫证券向发送本报告的机构之客户提供的投资建议。如未经华鑫证券授权，私自

转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或转发者承担。华鑫证券将保

留随时追究其法律责任的权利。请投资者慎重使用未经授权刊载或者转发的华鑫证券研究报告。 
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