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佳都科技（600728）：AI产品落地加速，公司业绩明显增厚 谨慎推荐(首次) 

 

报告日期：2018 年 8 月 13 日 
事件：佳都科技发布 2018年上半年业绩报告：实现营收 17.36亿

元，同比增长 20.15%；归母净利润 6873.9万元，同比增长 107.23%；

扣非后归母净利润 5341.89万元，同比增长 495.62%；实现新签合

同额 26.91亿元，同比增长 38.28%。 

  “AI+行业”产品认可度不断提升，成果落地增厚公司业绩。公司

重点布局计算机视觉和智能大数据领域，将人脸识别、人物特征识

别、视频大数据等关键技术与行业结合，快速将 AI技术成功落地

到公共安全、城市交通和轨道交通中，使得公司业绩不断增厚。具

体表现为：1）“AI+公共安全”方面，公司警务视频云产品连续中

标广东、山东、新疆等地多个亿元级省市公安“AI+安防”平台项

目，并在青岛上合峰会期间为峰会的安全召开提供技术保障。目前

已形成示范效应，加速向全国各地区推广普及。2）“AI+城市交通”

方面，公司“城市交通大脑”基于计算机视觉，可实时精准的帮助

城市交通管理者实现科学治堵，并且在广州、宣城、合肥、宿迁、

淮南等多地试点。春运期间，城市交通大脑在安徽宣城成功治理高

速路段的拥堵事件。3）“AI+人脸识别”方面，公司人脸识别商用

智能设备，面向公安、地铁、政府等地，已在某省车管所和检察院

落地。 

 国家层面加码基建，智慧轨交投资加速。7月 26日，国务院总理

李克强在考察西藏时提出要加快补齐短板，通过扩大有效投资，加

快中西部基础设施建设。与此同时，广东、湖北、青海等多个省份

在近日提出下半年将加快重点项目投资。广东省 7月印发的《供给

侧结构性改革补短板重大项目 2018年投资计划的通知》，该省将推

动交通网络工程等 9大类 18个项目，总投资额超过 1.9万亿元。

交通网络工程是广东补短板重大项目 2018 年投资计划中的重点，

由高速公路工程、轨道交通工程、港航工程、普通公路工程四部分

组成，投资额达 1.3万亿元。在轨道交通方面，广东计划在未来 6

年新建成 19 条（段）高铁/城际，总投资 4807.42亿元。中部省份

湖北省也在 7月召开了民生领域重大项目谋划工作部署会，强调重

点围绕民生改善，策划一批有潜力、有前景的项目。浙江将开展湾

区现代交通建设行动，打造高水平互联互通和交通设施网络，以及

推进大湾区智慧化交通建设等。根据战略规划内容，浙江将在今后

5年重点推进交通项目共计 70项，估算总投资约 1万亿元，5年计

划完成投资约 7500亿元，其中 2018年将重点推进重大项目 44个。

国家带头号召，各省积极响应，广州、武汉、宁波是公司智慧轨交

业务重点布局的地区，公司业绩将充分受益于这三地的轨交新计

 
主要财务指标（单位：百万元） 

 
 2017A 2018E 2019E 2020E 

营业收入 4,312 5,931 7,814 9,845 

（+/-） 51.4% 37.6% 31.7% 26.0% 

营业利润 219 353 478 625 

（+/-） 93.7% 61.4% 35.6% 30.7% 

归属母公司

净利润 
213 349 465 601 

（+/-） 96.9% 64.1% 33.3% 29.2% 

EPS（元） 0.13  0.22  0.29  0.37  

市盈率 55.3  33.7  25.3  19.5  

 
公司基本情况（最新） 

 
总股本/已流通股（亿股） 161934 / 137851 

流通市值（亿元） 100.1  

每股净资产（元） 1.99  

资产负债率（%） 32.7  

 
股价表现（最近一年） 

 

 
资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
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划。 

 盈利预测：我们看好佳都科技与云从科技在人脸识别方面的强强

联合，共拓市场；看好在国家政策支持下，公司智慧轨交和智慧安

防方面业务的发展前景。预计公司 2018-2020年归属于上市公司股

东净利润分别为 3.49、4.65和 6.01亿元，对应 EPS分别为 0.22、

0.29和 0.37 元，现价对应 2018-2020年 PE分别为 33.7、25.3和

19.5倍。我们首次给予“谨慎推荐”评级。 

 风险提示：政府投入减少的风险；业绩进展不顺利的风险；行业

竞争加剧的风险。 
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公司盈利预测表 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

 

资产负债表(百万元) 2017A 2018E 2019E 2020E 利润表(百万元) 2017A 2018E 2019E 2020E

流动资产： 营业收入 4,312 5,931 7,814 9,845

货币资金 842 1,346 1,476 1,950 营业成本 3,724 4,925 6,472 8,134

应收款 1,380 1,895 2,453 3,063 营业税金及附加 15 15 15 15

存货 2,073 2,462 3,236 3,841  销售费用 182 267 336 423

其他流动资产 601 601 601 601 管理费用 210 356 469 591

流动资产合计 4,896 6,304 7,767 9,455 财务费用 -2 11 28 30

非流动资产： 费用合计 390 634 833 1,044

可供出售金融资产 186 186 186 186 资产减值损失 25 35 46 58

固定资产+在建工程 80 131 186 242 公允价值变动 3 3 3 3

无形资产+商誉 344 356 356 356 投资收益 27 27 27 27

其他非流动资产 696 696 696 696 营业利润 219 353 478 625

非流动资产合计 1,305 1,369 1,424 1,480 加：营业外收入 18 30 30 30

资产总计 6,201 7,673 9,190 10,935 减：营业外支出 1 1 1 1

流动负债： 利润总额 236 382 508 655

短期借款 2 200 260 340 所得税费用 20 31 40 51

应付账款、票据 2,222 3,146 4,135 5,197 净利润 216 352 468 604

其他流动负债` 664 664 664 664 少数股东损益 3 3 3 3

流动负债合计 2,888 4,010 5,059 6,200 归母净利润 213 349 465 601

非流动负债：

长期借款 0 0 0 0

其他非流动负债 63 63 63 63 主要财务指标 2017A 2018E 2019E 2020E

非流动负债合计 63 63 63 63 成长性

负债合计 2,951 4,073 5,122 6,263 营业收入增长率 51.4% 37.6% 31.7% 26.0%
所有者权益 营业利润增长率 93.7% 61.4% 35.6% 30.7%

股本 1,617 1,617 1,617 1,617 归母净利润增长率 96.9% 64.1% 33.3% 29.2%

资本公积金 1,439 1,439 1,439 1,439 总资产增长率 26.1% 23.7% 19.8% 19.0%

未分配利润 140 457 878 1,421 盈利能力

少数股东权益 44 43 43 43 毛利率 13.6% 17.0% 17.2% 17.4%
所有者权益合计 3,250 3,600 4,068 4,672 营业利润率 5.1% 5.9% 6.1% 6.3%
负债和所有者权益 6,201 7,673 9,190 10,935 三项费用/营收 9.0% 10.7% 10.7% 10.6%

EBIT/销售收入 3.6% 6.8% 7.0% 7.1%

现金流量表(百万元) 2017A 2018E 2019E 2020E 净利润率 5.0% 5.9% 6.0% 6.1%

净利润 216 352 468 604 ROE 6.6% 9.8% 11.5% 12.9%

折旧与摊销 45 19 26 33 营运能力

财务费用 3 11 28 30 总资产周转率 69.5% 77.3% 85.0% 90.0%

存货的减少 -631 -389 -774 -605 资产结构

营运资本变化 164 409 431 451 资产负债率 47.6% 53.1% 55.7% 57.3%

其他非现金部分 -3 -14 0 0 现金流质量

经营活动现金净流量 -207 387 178 513 经营净现金流/净利润 -0.96 1.10 0.38 0.85

投资活动现金净流量 243 -70 -80 -90 每股数据（元/股）

筹资活动现金净流量 296 187 32 50 每股收益 0.13 0.22 0.29 0.37

现金流量净额 332 504 131 474 每股净资产 2.01 2.23 2.52 2.89
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分析师简介 

徐鹏：工学硕士，2013年6月加盟华鑫证券。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

华鑫证券有限公司投资评级说明 

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。 
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免责条款 

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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