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关于 AI 行业的三点思考 
AI 渗透率处于早期加速阶段，辅助企业“降本增效”，但仍有局限性。我
国 AI摄像头渗透率较低，但快速提升，我们考虑到中国在 AI赛道的领先水
平，估计 2020 年中国摄像头出货量的 AI 渗透率有望达到约 20%水平，虽
然这一渗透率数据仍处于较低水平，但相比 2019 年约 10%有明显提升。各
行业 AI渗透率差异较大，根据中国信通院《人工智能核心技术产业白皮书》，
从 2020 年的数据看，我国人工智能渗透率最高的交通场景已经达到 45%，
社区仅 23%。行业渗透率这一单项数据看似较高，但行业 AI赋能远未达到
理想状态，还有很多痛点需要解决，即使同一个行业的细分场景的 AI 渗透
率和痛点也有明显差异，当前的 AI 能有一定的落地局限性，需要持续的数
据积累、场景打磨和算法迭代。 

AI 行业参与者多，头部效应明显，考验工程化落地能力。按照德勤 2021

年 5 月的报告统计数据，中国 AI 企业数量总共约 5,015 家。人工智能赛道
呈现产业高景气度，同时投融资事件的头部效应愈发明显，行业龙头融资能
力进一步提升。当前的 AI是场景化的 AI，最终呈现给客户的一体化方案是
对 AI 厂商的工程化落地能力的考验，而不能期望通过一套统一的、标准的
算法实现全行业的“一招鲜，吃遍天”，而这种对工程化能力的考验反过来
恰恰形成了场景化 AI的壁垒。 

AI天然具有规模优势，可投资性极强。当前的 AI是场景化的 AI，所需数据
并非外部海量互联网数据所能解决，很多场景甚至没有存量可用的数据，通
过深入客户场景、借助算法标注、挖掘，方可获取有价值的结构化数据。AI

在场景的赋能所带来的价值是逐步深入的，需要和客户一起长期打磨，产品
逐步从“可用”到“好用”。规模优势带来头部企业长期的竞争优势，细分
行业集中度提升。我们在往期报告中列举了 IaaS 巨头亚马逊、SaaS 巨头
Salesforce、国内 SaaS 领军广联达、全球咖啡巨头星巴克以及国内眼科医疗
服务领军爱尔眼科的案例，发现具有规模优势的赛道往往是牛股诞生的摇
篮，AI赛道长期可投资性极强。。 

投资建议：建议关注海康威视、大华股份、中科创达、科大讯飞、道通科技、

奥普特、海天瑞声等。 

风险提示：AI 落地不及预期；贸易摩擦加剧；财政支出不及预期；经济下

行超预期。 
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1. AI 渗透率处于早期加速阶段，辅助企业“降本增效”，但
仍有局限性 

我国 AI 摄像头渗透率较低，但快速提升。根据 Omdia 2020 年的报告数据，其估计中

国 2019 年 AI摄像头（部署深度学习算法）的出货量占网络摄像头出货量的 10%，2024

年有望达到 63%，海外市场 2019 年的 AI摄像头渗透率不足 2%。同时，根据 Omdia 2021

年的报告数据，2020 年全球摄像头出货量的 AI渗透率仅为 16%，且 2024 年这一数字

有望达到 58%。我们考虑到中国在 AI赛道的领先水平，估计 2020 年中国摄像头出货量

的 AI渗透率有望达到约 20%水平，虽然这一渗透率数据仍处于较低水平，但相比 2019

年约 10%有明显提升。Omdia 在 2021 年的十大预测里其中一条就是“AI at the edge for 

everyone”。 

 

图表 1：中国 AI摄像头渗透率（2019-2024E） 

 
资料来源：Omdia，国盛证券研究所 

各行业 AI 渗透率差异较大。根据中国信通院《人工智能核心技术产业白皮书》，从 2020

年的数据看，我国人工智能渗透率最高的交通场景已经达到 45%，其次是医疗场景

（41%），教育场景（39%）。To B 业务的渗透率则更高，生产/制造环节的渗透率达到

57%，其次是物流/供应链（37%），销售/商务拓展（34%）。 
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图表 2：中国 AI的行业渗透率（2020年） 

 

资料来源：中国信通院，国盛证券研究所 

行业渗透率这一单项数据看似较高，但行业 AI 赋能远未达到理想状态，还有很多痛点

需要解决。我们以医疗 AI为例，根据《财新周刊》2021 年 10 月 11 日发布的《医疗 AI

“拿证”之后》文章，“以依图科技的儿童手部 X 射线影像骨龄辅助评估软件为例，监

管对此审批意见称：鉴于远期安全性和有效性尚需进一步观察，建议申请人结合年龄、

民族、地域等因素，继续研究深度学习算法的泛化能力”，医疗 AI产品的性能还需要长

期观察。同时，医疗 AI为行业带来了明显的降本增效，“没有 AI的时候，一个医生一天

最多出 30 份胸部 CT 报告，现在大家一天能写 100 份；原来心脏冠脉 CT 血管造影报告

的重建血管需要鼠标点击 100 次，现在只用 4 次；不过，大部分 AI 工具尚不具备定性

判断的能力，尤其在复杂疾病的诊断上；现在对 AI的合理期待是，帮助医生降低漏诊率

和误诊率、提升诊疗效率，但不能奢望它能够独立完成高级的决策性任务”。根据发布于

2019 年的《中国影像 AI白皮书》调研，在受访的二级和三级医院的医生中，20%医生

使用过 AI产品，其中 88%的科室使用肺结节筛查产品，6%使用心脏冠脉分析。很明显，

即使同一个行业的细分场景的 AI 渗透率和痛点也有明显差异，当前的 AI 能有一定的落

地局限性，需要持续的数据积累、场景打磨和算法迭代。 

2. AI 行业参与者多，头部效应明显，考验工程化落地能力 

行业参与者众多，头部效应愈发明显。按照德勤 2021 年 5 月的报告统计数据，中国 AI

企业数量总共约 5,015 家，成长型企业的数量为 4,484 家，占到了全球人工智能企业的

近九成。根据企查查的报告数据，2020 年全年人工智能企业（产品标签中包含“人工智

能”）融资 3,363.08 元，投融资事件 553 次，单次融资金额均值 6.1 亿元，人工智能赛

道呈现产业高景气度，同时投融资事件的头部效应愈发明显，行业龙头融资能力进一步

提升。 
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图表 3：中国 AI企业投融资数据（2011-2021H1） 

 

资料来源：企查查，国盛证券研究所 

正如我们在过去的多篇报告里提到的那样，“当前的 AI 是场景化的 AI”。我们仅以海康

威视微信公众号 2021 年典型案例披露为例，其场景和方案就覆盖了林林总总几十个几

十个细分领域。从海康威视在微信公众号的披露来看，各类场景的落地一方面需要和企

业客户深入挖掘场景痛点（通俗地说，企业是对应场景里的师傅，海康威视是徒弟），通

过场景数据的积累不断打磨算法和模型，且某些算法模型并不具有通用型甚至只适用于

个别客户（比如下表案例中提到的某品牌空调机体的识别），同时最终方案的落地需要结

合行业合作伙伴、科研院所的力量进一步提升方案的综合性能（如声纹识别技术等），最

终呈现给客户的一体化方案是对 AI 厂商的工程化落地能力的考验，而不能期望通过一

套统一的、标准的算法实现全行业的“一招鲜，吃遍天”，而这种对工程化能力的考验

反过来恰恰形成了场景化 AI 的壁垒。 
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图表 4：海康威视的典型行业案例 

场景  痛点  AI如何赋能 

养老院管理 老人跌倒、忘记关煤气等 实时异常行为和消防告警，定位事故地点，节约救治时间 

景点文旅 排队接驳耗费时间、线下求助 智能站点预告、AR 数字导览、SOS 报警 

井盖管理 井盖丢失破损 实时感知井盖状态，精确定位、自动派发工单 

地灾预测 预测精准程度 
地灾识别和视频位移检测技术，进行高精度、低成本、大范围

监测，为追溯、复现、研究隐患点发育过程提供参考  

智慧停车 车位难找、缴费繁琐、服务人工成本高 
自动识别车辆与泊位信息，自主缴费、实时导航、快速查阅泊

位信息 

物业管理 
垃圾满溢、消防通道被占、常闭防火门

异常，人工巡检费时费力，消防栓无水 

全方位的安全管理、线上（自动）巡检，消防用水和燃气泄露

全天候监测 

风电巡检 野外巡检强度大 监听异响、频率异常和频谱分析，及时发现设备异常  

病房管理 
查房/排班书写费时、病人护士沟通效

率低 

床头智护屏代替纸质床头卡，门口智护屏代替传统门口卡，只

能呼叫主机代替插卡式病呼卡，以及护士站智能交互系统 

生态环境保护 濒危物种保护难 针对生态类型、自然景观、野生动物进行智能巡检 

智慧工地 建筑建造流程复杂专业 工地移动巡检、全景智能监测，构建施工现场的数字孪生 

固体废物管理 人工统计工作量大、数据滞后、误差大 

对固废产生、收集、贮存、转运、处臵多环节进行管理，实现

“事前预警、事中监管、事后溯源”，提供 30 多种智能预警

与检测模型 

煤矿生产管理 
皮带跑偏、异常卡带、井下安全作业管

控 

输送皮带故障智能视频检测方案，异物自动识别，安全生产行

为管控 

门店管理 管理效率低下、防损难 
线上巡检、自动识别风险单，数据结果可追溯追踪，提升管理

精细度 

智慧交通办证 跑腿次数多、审批效率低 一体化的通行证管理系统 

智慧钢铁 
安全生产管理、厂区综合治理、生产工

艺管理难 

远程查看作业现场和例行巡检，降低劳动强度和事故率，配备

天车下危险预警和 PPE 穿戴识别，提升安全生产管理水平；

AI视觉辅助钢棒点数以及各类材料编号识别 

智慧交通 道路拥堵 
集交通溯源分析、交通诊断优化、智慧信号控制、交通评价分

析、交通平行仿真等应用一体的管理决策系统 

智慧气象 观测、预报都需要进一步智能化 
打造农业气象观测新体系，实现对农作物的发育期、生物量、

病虫害等精细化预报预测，辅助农业决策 

智慧空调工厂 提升生产质量管控和产线巡检效率 智能化巡检，实时视频检测，提升机体和零件孔准确率 

智能变电站 安全运行，提升巡检效率和质量 

构建智能辅控平台与在线智能巡检系统，实现变电站运维从

“人工经验”向“数据驱动”转变，运用巡检机器人、视觉技

术提升运营效率和安全运行水平 

水泥产业数字化 提升管理和生产水平 智能安防、智能巡检、智能矿山、智能生产和决策系统 

港口理货 “站位盯箱”效率低 智能理货系统提升作业效率 20%，效能提升 200% 
资料来源：海康威视微信公众号，国盛证券研究所 

3. AI 天然具有规模优势，可投资性极强 

我们在 2021 年 5 月 30 日的行业深度报告《为什么要重视人工智能的规模优势》中对

AI 行业的规模优势做了深入的分析，核心逻辑如下： 

 当前 AI 技术以深度学习算法为核心，基于神经网络的主流算法难以实现通用的智能

化，细分场景落地时需要结合行业 Know-how、客户需求痛点以及数据，可以产生

实质性价值。当前的 AI 是场景化的 AI。 

 AI 所需数据并非外部海量互联网数据所能解决，很多场景甚至没有存量可用的数据，
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通过深入客户场景、借助算法标注、挖掘，方可获取有价值的结构化数据。 

 AI 在场景的赋能所带来的价值是逐步深入的，需要和客户一起长期打磨，产品逐步

从“可用”到“好用”。在 AI 细分赛道有卡位优势、有场景和数据积累的公司有望

持续领跑，从而进一步提升规模效应。 

 AI 的规模优势带来头部企业长期的竞争优势，细分行业集中度提升。 

 

我们在前述报告中列举了 IaaS 巨头亚马逊、SaaS 巨头 Salesforce、国内 SaaS 领军广联

达、全球咖啡巨头星巴克以及国内眼科医疗服务领军爱尔眼科的案例，发现具有规模优

势的赛道往往是牛股诞生的摇篮，AI 赛道长期可投资性极强。 

4. 投资建议：AI 龙头估值安全边际高，重视回调机会 

AI 龙头当前估值具备良好的安全边际。海康威视对应 2021/2022 年 PE 约 29 倍/24 倍，

大华股份对应 2021/2022 年 PE 约 16 和 13 倍，考虑到随着企业数字化和创新业务占比

提升带来的估值提升逻辑，我们认为海康与大华当前位臵具有良好的配臵性价比。同时，

中科创达、科大讯飞、道通科技明年对应 PE 分别约为 62 倍、51 和 35 倍，值得重视当

前的回调机会。 

 

我们建议关注海康威视、大华股份、中科创达、科大讯飞、道通科技、奥普特、海天瑞

声等 AI 头部企业。 

 

图表 5：AI领军企业当前估值情况（截止 2021/10/07） 

AI领军企业 PE（2021E）  PE（2022E）  

海康威视 29  24  

大华股份 16  13  

中科创达 87  62  

科大讯飞 70  51  

道通科技 54  35  

资料来源：wind，国盛证券研究所 

风险提示 

AI 落地不及预期：行业存在 AI 升级趋势，但由于落地效果、持续迭代需求等制约，AI

在行业的推进速度可能不及预期。 

 

贸易摩擦加剧：贸易摩擦特别是科技制裁影响相关行业发展。 

 

财政支出不及预期：近年政府财政状况较为紧张，影响相关部门对 IT 解决方案采购进度。 

 

经济下行超预期：宏观经济面临下行压力，可能影响企业整体投资力度。 
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