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海康威视（002415.SZ） 
  

基本面企稳回暖，AI 赋能企业数字化已进入落地阶段 
  
三季报业绩企稳回暖，利润释放和现金流回暖凸显优秀管理能力。2025 年

单三季度公司实现收入增速 0.66%，相比 Q2 收入负增长的情况，增速环

比转正，体现出公司抵御宏观经济波动的实力；与此同时，公司 2025 单

二季度归母净利润增速为 15%，而 2025 单三季度归母净利润增速达到

20%，公司经营活动产生的现金流净额达到 136.97亿元，同比激增 426%，

业绩质量改善，基本面开始企稳。 

针对智能物联领域痛点，海康推出观澜大模型，可在千行百业落地。人工

智能赋能各行各业的过程中，遭遇了一系列的痛点与挑战，包括数据的依

赖性、传统深度学习泛化能力不足、算力成本较高等痛点。针对这些问题，

海康威视推出观澜大模型，它分为基础大模型、行业大模型和任务模型三

层结构，其视觉大模型可以有效提升同场景上的性能上限和跨场景的泛化

能力。 

AI 行业落地已有大量实例，有效赋能下游降本增效。1）拥有大量原材料

仓储的工业企业的共同痛点：原料管理困难。海康威视赋能裕泰化工，提

供智能盘库解决方案，极大提升原料清点效率，用 AI+3D 扫描的方法精

准盘库，耗时从 4 小时降低到 15 分钟。2）海康威视 AI 赋能天业冷链，

数字化提升公司全流程效率。海康的车辆调度管理系统实现出入园线上

化，时间缩短超 80%，沟通成本大降。海康 AI 月台相机实现月台占用状

态监测、自动识别车牌、车辆进出时间同步、作业人数、车尾门开关状态、

装载率进度分析等功能，车辆等待时间平均下降 15 分钟，月台使用效率

提升 50％，实现高效调度。3）广东建工携手海康威视，AI 解决工地管理

传统痛点。传统上安全员都是全靠记忆，回到办公室再手写记录日志，压

力大且易遗漏。现在配备海康威视工地安全生产检查记录仪后，全天候视

频记录巡检全过程，同时采用 AI 记录，自动转化为格式规范、内容详实

的安全生产巡检文字日志，准确度和效率都有所提升。工地劳务方面，海

康采用 AI 摄像头实现智能考勤和外来人员预警，筑牢人员安全防线。 

我们认为，海康威视作为 AI 产业落地龙头企业，基本面已企稳回稳，其

人工智能已有大量项目实例落地，未来有望进一步赋能千行百业，核心受

益于 AI 产业化落地大浪潮。 

投资建议。考虑到全球宏观经济的波动性、下游景气度情况，以及公司最

新三季报的稳健业绩，我们预计公司 2025E/26E/27E 分别实现归母净利

润 140.41/151.82/165.50 亿元，考虑到公司 AI 领域的领军地位，维持“买

入”评级。 

风险提示：国内需求不确定性；贸易关系扰动风险；原材料涨价风险；AI

推进不及预期的风险。  
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财务指标  2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 89,341 92,496 94,416 100,268 109,035 

增长率 yoy（%） 7.4 3.5 2.1 6.2 8.7 

归母净利润（百万元） 14,108 11,977 14,041 15,182 16,550 

增长率 yoy（%） 9.9 -15.1 17.2 8.1 9.0 

EPS 最新摊薄（元/股） 1.54 1.31 1.53 1.66 1.81 

净资产收益率（%） 18.5 14.8 15.7 15.1 14.7 

P/E（倍） 21.7 25.5 21.8 20.1 18.5 

P/B（倍） 4.0 3.8 3.4 3.0 2.7   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 10 月 29 日收盘价  
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财务报表和主要财务比率 

 

资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 113161 102481 115472 129878 146695  营业收入 89341 92496 94416 100268 109035 

现金 49638 36271 48561 58827 69496  营业成本 49733 51954 52873 56150 61060 

应收票据及应收账款 38423 40633 40783 43310 47097  营业税金及附加 705 692 708 752 818 

其他应收款 572 531 577 613 666  营业费用 10747 12051 12463 13235 14393 

预付账款 508 665 634 674 733  管理费用 2771 3096 2927 3108 3380 

存货 19211 19111 19827 21056 22897  研发费用 11393 11864 12085 12734 13847 

其他流动资产 4809 5270 5089 5398 5806  财务费用 -750 -115 -605 -857 -1069 

非流动资产 25697 29536 30041 30300 30404  资产减值损失 -463 -446 -146 -135 -124 

长期投资 1151 1527 1683 1848 2019  其他收益 2560 2654 2832 2908 3053 

固定资产 11508 15064 16970 18093 18578  公允价值变动收益 23 48 25 30 35 

无形资产 1810 1828 1922 2003 2082  投资净收益 63 187 189 201 218 

其他非流动资产 11227 11116 9466 8356 7724  资产处置收益 -6 -15 -9 -10 -11 

资产总计 138858 132016 145513 160179 177099  营业利润 16040 14312 16856 18139 19777 

流动负债 44413 37645 41211 43393 46688  营业外收入 88 64 0 80 80 

短期借款 2119 1032 932 832 732  营业外支出 28 32 30 25 25 

应付票据及应付账款 20327 21382 21634 22975 24984  利润总额 16099 14343 16826 18194 19832 

其他流动负债 21967 15231 18645 19587 20973  所得税 943 1202 1430 1546 1686 

非流动负债 12282 6871 6787 6587 6387  净利润 15156 13141 15396 16647 18146 

长期借款 8940 5119 4919 4719 4519  少数股东损益 1048 1164 1355 1465 1597 

其他非流动负债 3342 1752 1868 1868 1868  归属母公司净利润 14108 11977 14041 15182 16550 

负债合计 56695 44516 47998 49981 53076  EBITDA 17008 15963 19326 20722 22331 

少数股东权益 5809 6832 8186 9651 11248  EPS（元/股） 1.54 1.31 1.53 1.66 1.81 

股本 9331 9233 9233 9233 9233        

资本公积 7865 6182 6182 6182 6182  主要财务比率      

留存收益 61852 65675 76098 87316 99545  会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

归属母公司股东权益 76354 80669 89328 100547 112775  成长能力      

负债和股东权益 138858 132016 145513 160179 177099  营业收入(%) 7.4 3.5 2.1 6.2 8.7 

       营业利润(%) 8.5 -10.8 17.8 7.6 9.0 

       归属母公司净利润(%) 9.9 -15.1 17.2 8.1 9.0 

       获利能力      

       毛利率(%) 44.3 43.8 44.0 44.0 44.0 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 15.8 12.9 14.9 15.1 15.2 

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E  ROE(%) 18.5 14.8 15.7 15.1 14.7 

经营活动现金流 16622 13264 18191 18158 18905  ROIC(%) 14.4 13.5 13.8 13.2 12.9 

净利润  15156 13141 15396 16647 18146  偿债能力      

折旧摊销 1803 1984 3105 3385 3568  资产负债率(%) 40.8 33.7 33.0 31.2 30.0 

财务费用 325 256 120 114 108  净负债比率(%) -39.5 -33.1 -39.5 -44.5 -48.4 

投资损失 -63 -86 -189 -201 -218  流动比率 2.5 2.7 2.8 3.0 3.1 

营运资金变动  -1367 -3260 -307 -1848 -2743  速动比率 2.0 2.1 2.2 2.4 2.6 

其他经营现金流 769 1228 67 60 45  营运能力      

投资活动现金流 -3987 -4548 -3256 -3514 -3508  总资产周转率 0.7 0.7 0.7 0.7 0.6 

资本支出 -4017 -4647 -3519 -3445 -3456  应收账款周转率 2.7 2.5 2.5 2.6 2.6 

长期投资 -159 -52 -190 -190 -190  应付账款周转率 2.8 2.6 2.6 2.7 2.7 

其他投资现金流 188 152 453 121 138  每股指标（元）      

筹资活动现金流  -3145 -22079 -2693 -4378 -4729  每股收益(最新摊薄) 1.54 1.31 1.53 1.66 1.81 

短期借款 -1224 -1087 -100 -100 -100  每股经营现金流(最新摊薄) 1.81 1.45 1.98 1.98 2.06 

长期借款 1418 -3821 -200 -200 -200  每股净资产(最新摊薄) 8.33 8.80 9.75 10.97 12.31 

普通股增加  -100 -97 0 0 0  估值比率      

资本公积增加  -2276 -1683 0 0 0  P/E 21.7 25.5 21.8 20.1 18.5 

其他筹资现金流 -963 -15390 -2393 -4078 -4429  P/B 4.0 3.8 3.4 3.0 2.7 

现金净增加额 9603 -13375 12290 10266 10669  EV/EBITDA 17.1 15.9 13.8 12.4 11.0   
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2025 年 10 月 29 日收盘价      
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1.业绩基本面企稳，利润释放和现金流回暖凸显优秀管理能力 

 

三季度收入增速环比转正，利润端增长环比加速，公司业绩基本面企稳。2025 年，全球经济

存在一定波动，外部不确定性依旧存在，为宏观经济带来不确定性。在这样的情况下，单三

季度公司实现收入增速 0.66%，相比 Q2 收入负增长的情况，增速环比转正，体现出公司抵

御宏观经济波动的实力；与此同时，公司 2025 单二季度归母净利润增速为 15%，而 2025 单

三季度归母净利润增速达到 20%，利润端增长环比进一步加速，公司业绩进一步释放，基本

面开始企稳。 

图表1：海康威视 2025 年单季度业绩情况 

 2025 单三季度 2025单二季度 2025 单一季度 

营业总收入（亿元） 239.4 232.86 185.32 

营业总收入同比增速(%) 0.66% -0.45% 4.01% 

归属母公司股东的净利润（亿

元) 
36.62 36.19 20.39 

归母净利润同比增速(%) 20.31% 14.94% 6.41% 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

经营性净现金流超预期，经营质量显著提升。2025 年前三季度，公司经营活动产生的现金流

净额达到 136.97 亿元，同比激增 426%，体现出公司回款的显著改善，以及业绩质量的提

升。 

图表2：海康威视 2025 年经营性现金流同比有显著改善 

经营活动现金净流量（亿元） 单三季度 单二季度 单一季度 

2025 年 83.54 70.80 -17.37 

2024 年 27.93 37.77 -39.67 

2025 年同比增速 199% 87% 流出收窄 

资料来源：wind，国盛证券研究所 

精细化运营带来有效的毛利率与费用管理，体现公司优质管理能力。2025 单 Q3，公司销售

毛利率达到 45.67%，相比 2025 单 Q2 的毛利率环比稳中微升；单 Q3 的销售费用率和研发

费用率，环比单 Q2 水平，都有一定的下降，体现出公司有效的运营管理能力。 

2025     10    30年   月   日



 

 

 

gszqdatemark   

P.5                                   请仔细阅读本报告末页声明 

图表3：海康威视单季度销售毛利率自 2025 年 Q1 以来持续提升 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

图表4：海康威视单季度费用率 2025 年以来持续降低 

 
资料来源：wind，国盛证券研究所 

 

 

2.针对智能物联领域痛点，海康观澜大模型可在千行百业落地 

 

人工智能赋能各行各业的过程中，遭遇了一系列的痛点与挑战。 

1） 数据的依赖性：深度学习以大数据为驱动是当前人工智能行业的共识。在行业应用

中，下游业务启动前的数据采集往往是比较困难的，同时传统监督式深度学习还需

要预先对数据进行精细标定，以上两项会带来高昂的数据成本。 

2） 传统深度学习的局限性：深度学习算法优秀的性能已被市场所接受，但随着行业应

用的深入，场景变得多元化、复杂化，算法领域面临以下几个问题: 
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⚫ 泛化能力不足。例如，一个仅使用白天采集的车辆数据训练出来的检测模型，在夜

晚使用时性能就会大打折扣。传统的深度学习往往难以兼顾这些场景差异性，导致

不得不为每一个场景量身定制模型。 

⚫ 传统结构出现性能天花板。传统深度学习结构，如 CNN、RNN、LSTM 等，关注于

感知输入信号的局部信息，对知识的容量有限，数据规模和模态种类持续增加带来

的边际效益下降。 

⚫ 缺乏推理与认知能力。传统深度学习以监督学习方法为主，其基本原理是训练神经

网络来拟合监督标签，无法形成逻辑认知。对于没有见过的新任务或复杂的业务逻

辑均需要重标重训或手工排程。 

 

3） 算力的成本问题：模型的训练和部署往往需要大量的存储和计算资源，这也带来了

巨大的成本压力。对于许多希望利用 AI 技术的企业来说，这样的成本仍是一大制

约。 

 

针对智能物联行业 AI 落地痛点，海康威视推出观澜大模型。面对以上各种挑战和不足，

海康威视大模型技术能够有效突破人工智能产业落地过程中面对的瓶颈。海康威视丰富

的多维感知能力能够帮助行业客户获取更全面、更精细的业务数据，同时大模型通过自

监督学习可在无标注数据中学习获取大量“知识”，可有效缓解数据依赖问题;预训练过

程本身能够大幅增加人工智能的小样本学习能力和泛化能力；通过感知能力与语言能力

的融合，使得大模型具备了强大的理解能力和认知推理能力。我们认为，大模型的这些

优点，将进一步推动人工智能技术在产业数字化进程中深入落地应用。目前，海康威视

经过近三年的努力，已经构建了一套完整的观澜大模型技术体系，同时在多维感知、模

型精简、大规模平台软件等领域也积累了充分的技术能力，由此构建的产品及解决方案，

将能够帮助各行各业的用户快速落地智能应用，提升自身竞争力。 

 

观澜大模型整体分为三级架构，分别为基础大模型、行业大模型和任务模型。1）基础大

模型包含视觉/音频/语言/多模态/光纤/X 光大模型等。2）行业大模型是在基础模型之上，

用行业数据训练得到的，包括电力/公路/煤矿/水利/零售/轨道/工业制造/城管大模型等。

3）在行业具体场景中，还根据具体场景微调，有更具体的任务模型。 

 

图表5：海康威视观澜大模型构架 

 
资料来源：海康威视官网《海康威视观澜大模型白皮书》，国盛证券研究所 
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观澜视觉大模型可以有效提升同场景上的性能上限和跨场景的泛化能力。在内部构造的

多行业最多 200 张训练样本的泛化任务上，观澜视觉大模型在同场景上的性能上限和跨

场景上的泛化性能都有明显提升:其中同场景测试集性能相对提升达 18.9%，跨场景测

试集性能相对提升达 63.8%，体现了大模型的跨场景泛化通用性，业务的逐场景定制需

求大幅减少。 

 

图表6：观澜大模型在泛化任务上的性能对比 

 
资料来源：海康威视官网《海康威视观澜大模型白皮书》，国盛证券研究所 

 

再例如对于跨场景泛化性仍然不满足工业应用红线的业务，可以通过提供少量该场景下

的标定样本进行微调的方式，快速提升大模型在该场景的性能。下图展示了 10 个任务上

小模型全量样本（4 万张以上数据量）训练和大模型小样本训练的平均性能对比。受益

于超大规模预训练过程中学习的丰富的可迁移知识，视觉大模型相比业务小模型，仅需

要原来 10%以内的数据，就可以在跨场景情况下超过小模型使用全量数据的性能，从而

显著降低了模型定制的成本。 
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图表7：观澜大模型下大模型小样本表现 vs 小模型全量样本表现 

 
资料来源：海康威视官网《海康威视观澜大模型白皮书》，国盛证券研究所 

 

3. AI 行业落地已有大量实例，有效赋能下游降本增效 

3.1 精准“读”煤，助力化工企业实现原料智能管理 

 

拥有大量原材料仓储的工业企业的共同痛点：原料管理困难。拥有原材料棚仓的企业都

面临一个共同难题，那就是在动辄数万平方米的巨大棚仓中，测量出连绵起伏、堆积如

山的原料“体重”。以煤堆为例，即便是经验丰富的老师傅，面对 2000 吨的煤堆，误差

也常在±100 吨徘徊。这些看似微小的偏差累计在一块，轻则打乱生产节奏，重则导致

全线停产。而这些误差经年累月高达数千吨，换算成财务报表上的数字，就是数百万的

损失。 

 

 

海康威视提供智能盘库解决方案，极大提升原料清点效率。面对这块行业“硬骨头”，

2024 年，邯郸市裕泰化工集团有限公司携手海康威视开启了盘库创新——部署的二十余

台 3D 扫描成像雷达能够同时工作，通过毫米波雷达、AI 等技术精准扫描煤堆，实现大

范围、大面积的数据拼接与处理，15 分钟就能准确测量出 4 万平方米仓库内的煤堆重

量，大大提升了效率和准确度。这一创新应用不仅可以测量煤堆，还可以测量棚仓内各

类矿石原料，既降低人工工作强度，更保障生产稳定、提高财务数据准确性、实现原料

精细化管理，为解决焦化、煤矿、火力发电、钢铁、冶金等行业共同面临的棘手难题，

提供了全新解决方案。 

 

裕泰化工集团旗下的裕泰焦化公司每年生产冶金焦 130 万吨、煤焦油 5 万吨。每天，几

千吨煤炭被源源不断地运达棚仓，与此同时，焦化过程中又在不断地消耗原料，每天能

用掉约 5000 吨煤炭，工作人员必须知道还剩多少原料，才能合理安排生产。如果对原料

掌握不准确，会影响生产效率，甚至导致停产等事故。 
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过去的做法：人工盘库，误差无法避免。为了统计煤炭数量，裕泰化工集团每周都要对

棚仓进行盘点，来自调度部、备煤车间、炼焦车间、研发部、财务部、营销部的 6 人盘

库小组，背着皮尺、扛着测绘仪，在占地约 4 万平方米、高约 15 米的棚仓里一干就是 4-

5 个小时。盘点过后，汗水早已浸透他们身上沾着的细碎煤渣，但即便如此，人工测量

不规则的煤堆依旧只能大概估算出重量，难以满足精细化管理的需求。这是因为在近 4

万平方米的仓库里，摆放着大大小小的原料煤，最多同时达到 11 类煤种，如同黑色山脉

连绵起伏，测量难度极大。每个煤堆的形状都是不规则的，煤堆顶面最高离地面有十几

米，顶面也崎岖不平。传统方式是人拿着皮尺绕着煤堆，测量出周长，然后目测出大概

高度、算出体积，最后再根据煤的密度算出大概重量。人工盘库误差无法避免，误差累

积误差，很可能会影响生产，比如需要 5 种煤配比在一块的原料，因为其中一款煤盘库

不准导致缺货，就会耽误生产进度。而反映到财务的年度核算上，就容易导致亏损。每

月、每年都需平衡误差，一年下来可能有几千吨的误差，那就是几百万的损失。 

 

海康威视方案的做法：AI+3D 扫描精准盘库，从 4 小时到 15 分钟。为了解决这个难

题，裕泰化工集团在棚仓内部署了海康威视 3D 扫描成像雷达。用毫米波技术对煤堆进

行 360 度立体扫描。每秒采集 4500 个点云数据，通过多台雷达拼接数据，只要 15 分钟

就能完成测绘，光这项工作原来就至少需要干 4 个小时。运用 3D 扫描成像雷达之后，

煤堆表面的凹陷凸起也能被精准还原，系统自动生成三维模型，结合煤质密度参数，实

时输出重量数据。不同煤种在系统中被标识，工作人员可以在后台及时查看各类煤种的

详细信息，为精细化管理原料提供了有力支持，也为生产配煤提供了精准的数据。为了

避免误测，海康威视创新在 3D 扫描成像雷达中加入 AI 应用，通过精准识别，能够有效

地剔除干扰，如卡车等其他物体，保证煤炭数据的精准。 

 

图表8：海康威视 AI 精准识别剔除现场干扰数据 

 
资料来源：海康威视官网，国盛证券研究所 

 

3.2 智能物联技术赋能冷链物流体系，构建安全高效的智慧冷库与园区管理 

 

海康威视 AI 赋能天业冷链，数字化提升公司全流程效率。广东新供销天业冷链集团有

限公司是广东省网络布局最广，实际投入使用量最大的农产品冷链流通服务企业，每天

吞吐万吨生鲜。海康威视用智能科技为冷链物流提速，从车辆调度到冷库管理的数字化

提升，充分提效。  
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车辆调度管理系统：入园时间未知难计划，出园靠人工核查放行，耗时长效率低，海康

车辆调度管理系统实现出入园线上化，时间缩短超 80%，沟通成本大降，效率显著提升。 

 

AI 调度员：让月台效率提升 50%：海康 AI 月台相机实现月台占用状态监测、自动识

别车牌、车辆进出时间同步、作业人数、车尾门开关状态、装载率进度分析等功能，并

将数据进行有效关联，辅助车辆调度管理系统实现高效调度。车辆等待时间平均下降 15

分钟，月台使用效率提升 50％。真正做到提效率、降成本。 

 

图表9：海康威视 AI 调度员 

 
资料来源：海康威视微信官方公众号，国盛证券研究所 

 

冷链 PDA：支持-30℃稳定运行，设备续航提升 80%：普通 PDA 在冷库待 5 分钟镜头

就结霜，镜头无法清晰地识别货物码，导致时常发生货物入库失败的情况发生。海康威

视冷链 PDA 在-30℃环境下稳定运行，续航能力提升 80%，故障率比之前下降 90%。 

 

AI 智能分析：识别违规，保障安全：通过 AI 智能分析，可以有效且准确地识别冷库工

作人员安全帽、防寒服等着装规范性情况及人员摔倒安全隐患，并对违规情况及时做出

反应，显著提升管理效率，营造安全规范的工作环境。 

2025     10    30年   月   日



 

 

 

gszqdatemark   

P.11                                   请仔细阅读本报告末页声明 

图表10：海康威视 AI 智能分析识别违规 

 
资料来源：海康威视微信官方公众号，国盛证券研究所 

 

3.3 AI 驱动工地管理效能提升，赋能安全规范生产 

 

广东建工携手海康威视，AI 解决工地管理传统痛点。工地管理中，有许多困扰工地安全

员和劳务员的传统痛点：每天徒步 3 万步巡查隐患，全凭记忆手写安全日志；工人抄近

道漏打卡，外人混入难防范等。在广州市住建局《广州市住房和城乡建设局广州市力资

源和社会保障局关于加强房屋建筑工程实名制管理保障农民工工资的通知》、《关于安全

员配备使用安全生产检查记录仪的通知》等政策指引下，海康威视智慧工地解决方案正

深度融入施工现场，提升安全管理效能。在广州市住建局的前瞻性政策指导下，海康威

视智慧工地方案已在广州 400 多个工地项目成功落地应用。 

 

安全员的智能搭档：告别手写时代，AI 自动生成精准日志。施工用电、机具安全、三宝

四口五临边，这些都是安全员的每日必查项。过去全靠记忆，回到办公室再手写记录日

志，压力大且易遗漏。1）配备海康威视工地安全生产检查记录仪后，全天候视频记录巡

检全过程，结合北斗定位系统，巡检轨迹清晰可查。2）除此之外，采用 AI 记录，效率

升级。巡检过程中语音记录后，通过平台的多模态大模型技术，自动转化为格式规范、

内容详实的安全生产巡检文字日志。以前要花一个多小时写日志，现在几分钟就能整理

完成，准确度和效率都有所提升. 
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图表11：海康威视 AI 记录工地日志效率升级 

 
资料来源：海康威视微信官方公众号，国盛证券研究所 

 

劳务员的 AI 帮手：精准考勤，筑牢人员安全防线。劳务员曾面临双重管理困境:““部分

工人图方便，不走实名制通道而从车行门进入，导致考勤数据失真。更令人担忧的是无

关人员可能混入工地，带来重大安全隐患。1）智能考勤双重保障：在实名制通道人脸识

别基础上，AI 视频监控系统对出入口及周边区域进行主动智能分析识别，确保考勤“应

录尽录”。2）全天候主动预警：系统对非正常通道进入（如车行门）无备案陌生人员闯

入等风险行为进行不间断智能识别，并实时推送告警信息至管理人员。 

 

图表12：海康威视 AI 智能考勤  图表13：海康威视自动识别外来人员闯入 

 

 

 

资料来源：海康威视微信官方公众号，国盛证券研究所 
 
资料来源：海康威视微信官方公众号，国盛证券研究所 

 

我们认为，海康威视作为 AI 产业落地龙头企业，基本面已企稳回稳，其人工智能已有

大量项目实例落地，未来有望进一步赋能千行百业，率先受益于 AI 产业化落地大浪潮。 
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风险提示 

 
国内需求不确定性：国内需求受宏观经济不确定性影响，在宏观波动下，可能会对公

司产生不可控的负面影响。 

 

贸易关系扰动风险：公司为业务遍布全球的国际企业，贸易关系的扰动有可能为公司

带来负面影响。 

 

原材料涨价风险：公司产品方案涉及硬件，若上游原材料涨价，或挤压公司利润空间。 

 

AI 推进不及预期的风险：AI 技术方兴未艾，迭代速度和节奏都不可知，若 AI 业务推

进不及预期，可能对公司业绩产生负面影响。 
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投资评级说明 

投资建议的评级标准  评级 说明 

评级标准为报告发布日后的 6 个月内公司股价（或行业

指数）相对同期基准指数的相对市场表现。其中 A 股市

场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针

对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标的）

为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股

市场以标普 500 指数或纳斯达克综合指数为基准。 

股票评级 

买入 相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 相对同期基准指数涨幅在-5%~+5%之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 5%以上 

行业评级 

增持 相对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 相对同期基准指数涨幅在 -10%~+10%

之间 

减持 相对同期基准指数跌幅在 10%以上 
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