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事项： 
Oracle（甲骨文）发布 FY24Q3 财报，公司 FY24Q3 实现营业收入 133 亿美

元，同比增长 7% ；实现营业利润 40 亿美元，同比增长 18%；实现净利润 24

亿美元，同比增长 27%。 

 

平安观点： 
 公司营收平稳增长，云和许可证业务为主要驱动力。收入端：FY24Q3，

公司实现营业收入 133 亿美元，同比增长 7% ，主要受益于公司云和许

可证业务收入增长的驱动。分业务来看：云和许可证业务 FY24Q3 实现收

入 112 亿美元，同比增长 10%，其中云服务和许可支持业务实现收入 100

亿美元，同比增长 12%。硬件业务实现收入 8 亿美元，同比减少 7%。服

务业务实现收入 13 亿美元，同比减少 5%。利润端：FY24Q3，公司实现

营业利润 40 亿美元，同比增长 18%；实现净利润 24 亿美元，同比增长

27%。 

 公司扩建云数据中心，有望助力 OCI 收入持续高速增长。公司表示，近

期，客户对通过 Oracle 云服务交付的应用和基础架构技术的需求有所增

加。公司云服务营收占比整体呈现提升态势，这一趋势有望持续。公司

2024 财年第三财季签署的大型云基础设施合同使 Oracle 的剩余履约义

务总额创下历史新高。公司目前正在迅速扩建云数据中心，预计在未来四

个季度内，上述剩余履约义务中的 43%将确认收入。FY24Q3，公司云基

础设施业务（OCI）实现收入为 18 亿美元，同比增长 49%，未来有望维

持高速增长态势。 

 公司联合战略合作伙伴，深度布局人工智能。公司与微软、英伟达建立战

略合作伙伴关系，在人工智能基础设施和应用等方面深度布局。微软方面，

公司正在利用微软的 Azure 建立 20 个数据中心；英伟达方面，公司在

2024 财年第三财季与 NVIDIA 签署了一份大型第 2 代云基础设施合同。

此外，公司还表示，即将发布和英伟达的联合声明。此外，在 AI 应用方

面完全重新设计了行业特定应用程序，例如门诊诊所系统、临床数字助理

和健康数据智能系统等医疗保健云应用程序的交付，将实现客户医疗保健

系统的快速现代化。2022 年 6 月，公司完成了对 Cerner 的收购，公司预

计，在未来几年，Cerner 和 Oracle health 将成为公司的高增长业务。 

 投资建议：公司作为全球数据库龙头企业，在云计算领域积累深厚，携手

合作伙伴在 AI基础设施及应用领域深度布局，同时积极扩建云数据中心，

有望加速兑现受 AIGC 浪潮推动的人工智能基础设施的云服务需求。当

前，全球范围内大模型领域的竞争依然白热化，这将持续拔升大模型的整

体能力水平，提升大模型的多模态能力。大模型需要大算力，大模 
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型算法的迭代升级将为全球和中国 AI算力市场的增长提供强劲动力。在美国对华半导体出口管制升级的背景下，我国国产 AI

芯片产业链将加快成熟，相关 AI 芯片和服务器厂商将深度受益。另外，在应用端，我国国产大模型能力持续升级，AIGC 产

业未来发展前景广阔。在标的方面：1）算力方面，推荐浪潮信息、中科曙光、紫光股份、神州数码、海光信息、龙芯中科，

建议关注工业富联、寒武纪、景嘉微、高新发展、拓维信息、软通动力；2）算法方面，推荐科大讯飞；3）应用场景方面，强

烈推荐中科创达、恒生电子、盛视科技，推荐金山办公，建议关注万兴科技、同花顺、彩讯股份；4）网络安全方面，强烈推

荐启明星辰。 

 风险提示：1）国内大模型算法发展可能不及预期。2）AI算力供应链风险上升。3）大模型产品的应用落地低于预期。 
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一、 公司营收平稳增长，云和许可证业务为主要驱动力 

公司营收平稳增长，云和许可证业务为主要驱动力。收入端：2021财年至 2023财年，公司营业收入分别为 405/424/500

亿美元，同比增速分别为 3.61%/4.84%/17.70%，营收持续增长。FY24Q3，公司实现营业收入 133亿美元，同比增长

7% ，主要受益于公司云和许可证业务收入增长的驱动。 
 

 

公司目前有三大主营业务：云和许可证业务、硬件、服务，分业务来看： 

1）云和许可证业务（FY24Q3，营收占比 84%）：公司通过云和许可证业务推广、销售并提供广泛的企业应用和基础设施

技术，分为云服务和许可证支持业务、私有云本地部署许可证业务。FY24Q3，公司云和许可证业务收入 112亿美元，同

比增长 10%。 

 公司云服务和许可证支持业务主要为客户提供最新的应用和基础设施技术，以及合同期内的相关技术支持服务，可划

分为云服务（即公有云业务）和许可证支持业务。其中云服务通过公司开发的基于云的部署模式，为客户提供Oracle

云应用和基础架构技术，从而获得收入，包括云应用程序（SaaS）和 OCI（云基础设施，IaaS）；许可证支持业务则

是通过向购买支持服务的客户提供Oracle许可证支持服务进而获得收入。FY24Q3，公司云服务和许可证支持业务实

现收入 100亿美元，同比增长 12%，其中云服务业务收入为 51亿美元（IaaS 收入 18亿美元，同比增长 49%；

SaaS 收入 33亿美元，同比增长14%），同比增长 25%，许可证支持业务收入为 49亿美元，同比增长1%。 

 私有云本地部署许可证业务是指在私有云部署环境中为客户授予 Oracle数据库、Oracle中间件、Oracle应用软件和

Java 等软件产品许可。FY24Q3，公司私有云本地部署许可证业务实现收入 13亿美元（注：因为四舍五入的原
因，这里的明细数直接相加和合计数在尾数上有所差异），同比减少 3%。 

2）硬件业务（FY24Q3，营收占比 6%）：公司的硬件业务主要提供基础架构技术，包括 Oracle工程系统、服务器、存

储、行业专用硬件、操作系统、虚拟化、管理和其他与硬件相关的软件以及相关硬件支持。FY24Q3，公司硬件业务实现

收入 8亿美元，同比减少 7%。硬件业务收入的下滑主要由于公司将重点放在了不断增长的基于云的基础设施技术和战略

硬件产品的市场推广和销售上，并不再强调对某些非战略硬件产品和相关支持服务的销售和推广。 

3）服务业务（FY24Q3，营收占比 10%）：公司的服务业务致力于帮助客户和合作伙伴最大限度地提高他们在 Oracle应用

程序和基础架构技术方面的投资效益，包括咨询服务和高级客户服务。FY24Q3，公司服务业务实现收入 13亿美元，同比

减少 5%。 

 

 

图表1 Oracle 营业收入情况（单季） 图表2 Oracle 营业收入及增速（财年） 

  

资料来源：公司公告、平安证券研究所 资料来源：公司公告、平安证券研究所 
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利润端：FY24Q3，公司实现营业利润 40亿美元，同比增长 18%，营业利润率为30%，较上年同期提升 3个百分点；实

现净利润 24亿美元，同比增长 27%，净利润率为 18%，较上年同期提升 3个百分点。 

二、 公司扩建云数据中心，有望助力 OCI收入持续高速增长 

云服务需求扩张，公司云服务营收占比整体呈现提升态势。公司表示，近期，客户对通过 Oracle云服务交付的应用和基础

架构技术的需求有所增加，为此公司推出一系列计划，使客户能够将其应用软件和基础架构软件以及相关的许可证支持迁

移到 Oracle云进行新的部署，并将其现有工作负载迁移到Oracle云并进行扩展。公司云服务营收占比整体呈现提升态

势，这一趋势有望持续。截至 2024年 2月 29日（公司 2024财年第三财季末）的三个月和九个月，公司云服务的收入分

别为 50.54亿美元/144.64亿美元，营收占比分别为38%/37%，均较上年同期提升约 5个百分点。公司在最新财报电话会

上表示，公司 2024财年第三财季签署的大型云基础设施合同使公司的剩余履约义务总额同比增长 29%，已超 800亿美

元，创下历史新高。公司目前正在迅速扩建云数据中心，预计在未来四个季度内，上述剩余履约义务中的 43%将确认收

入。同时，公司预计未来将持续收到预订云基础设施容量的大额合同，因为对第二代人工智能基础设施的需求远超供给。

FY24Q3，公司云基础设施业务（OCI）实现收入为 18亿美元，同比增长 49%，未来有望维持高速增长态势。 

图表3 Oracle FY24Q3分业务营收及增速 图表4 Oracle FY24Q3收入结构 

  

资料来源：公司公告、平安证券研究所 资料来源：公司公告、平安证券研究所 

图表5 Oracle 净利润率及营业利润率情况 图表6 Oracle 净利润情况（单季） 

  

资料来源：公司公告、平安证券研究所 

 

资料来源：公司公告、平安证券研究所 
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图表7 Oracle 云服务业务收入情况 

 

资料来源：公司公告、平安证券研究所 

 
 

三、 公司联合战略合作伙伴，深度布局人工智能 

公司与微软、英伟达建立战略合作伙伴关系，在人工智能基础设施和应用等方面深度布局。 

1）AI 基础设施方面： 

 微软：公司与其云合作伙伴微软正加速在 AI方面的合作，通过合作，用户可以在Oracle数据库上更轻松地运行微软

Azure AI服务，同时也可以在 Azure数据中心中部署并使用Oracle数据库。公司在财报电话会上表示，来自微软的

业务有所增长，公司正在利用微软的 Azure建立 20个数据中心。 

图表8 Oracle Database@Azure的工作原理 

 

资料来源：公司官网、平安证券研究所 

 英伟达：2023年 3月，根据澎湃新闻消息，公司宣布与英伟达进一步扩大合作，在全新的Oracle OCI Supercluster

™ 上运行战略性 NVIDIA AI应用。英伟达选择OCI作为该企业的超大规模云技术提供商，提供大规模的 AI超级计算

服务 NVIDIA DGX Cloud™ 。此外，英伟达正在运行其生成式 AI云服务 NVIDIA AI Foundations，该服务通过基于

OCI的 DGX Cloud提供。公司在最新的财报电话会上透露，公司在2024财年第三财季与 NVIDIA 签署了一份大型第

2代云基础设施合同。此外，公司还表示，即将发布和英伟达的联合声明。 
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2）应用方面：除了销售用于训练人工智能大型语言模型的基础设施外，公司还完全重新设计了行业特定应用程序，例如在

医疗保健领域，公司使用 Apex 应用程序生成器和自治数据库开发了全新的应用程序，均嵌入生成式人工智能技术，如门

诊诊所系统具有一个名为临床数字助理的语音界面，可以自动生成医生笔记并更新电子健康记录，可有效节约时间并提高

健康数据的准确性。公司新的以人工智能为中心的医疗保健云应用程序的交付（包括门诊诊所系统、临床数字助理和健康

数据智能系统），将实现客户医疗保健系统的快速现代化。 

图表9 Oracle 数字助理的工作原理 

 

资料来源：公司官网、平安证券研究所 

Cerner 有望成为公司新的增长点。2022年 6月，公司完成了对 CernerCorporaon（以下简称 Cerner）的收购，Cerner是

一家数字医疗系统提供商，旨在帮助医疗专业人员为患者和社区提供更好的医疗服务。公司在最新的财报电话会上表示，

在 2024财年第三财季，公司完成了将 Cerner的大部分客户向 Oracle Gen2云基础设施的转移，并且在第四季度，公司将

开始向这些客户提供全新的门诊云应用套件。FY24Q3，公司总收入同比增长 7%，剔除 Cerner的总收入同比增长9%。虽

然短期内 Cerner仍对总收入增长形成阻力，但公司预计，在未来几年，Cerner和 Oracle health将成为公司的高增长业

务。 

 

四、 投资建议 

公司作为全球数据库龙头企业，在云计算领域积累深厚，携手合作伙伴在 AI基础设施及应用领域深度布局，同时积极扩建

云数据中心，有望加速兑现受 AIGC浪潮推动的人工智能基础设施的云服务需求。当前，全球范围内大模型领域的竞争依

然白热化，这将持续拔升大模型的整体能力水平，提升大模型的多模态能力。大模型需要大算力，大模型算法的迭代升级

将为全球和中国 AI算力市场的增长提供强劲动力。在美国对华半导体出口管制升级的背景下，我国国产 AI芯片产业链将

加快成熟，相关 AI芯片和服务器厂商将深度受益。另外，在应用端，我国国产大模型能力持续升级，AIGC产业未来发展

前景广阔。在标的方面：1）算力方面，推荐浪潮信息、中科曙光、紫光股份、神州数码、海光信息、龙芯中科，建议关注

工业富联、寒武纪、景嘉微、高新发展、拓维信息、软通动力；2）算法方面，推荐科大讯飞；3）应用场景方面，强烈推

荐中科创达、恒生电子、盛视科技，推荐金山办公，建议关注万兴科技、同花顺、彩讯股份；4）网络安全方面，强烈推荐

启明星辰。 

 

五、 风险提示 
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1）国内大模型算法发展可能不及预期。当前，虽然国产大模型能力持续升级，但相比 OpneAI等全球领先的大模型厂商，

国产大模型的追赶进度存在不达预期的风险。 

2）AI 算力供应链风险上升。美国对华半导体出口管制升级，将倒逼我国国产 AI芯片产业链加快成熟。但如果我国国产 

AI 芯片的迭代速度不达预期，将影响我国 AI算力的发展。 

3）大模型产品的应用落地低于预期。当前，我国国产大模型已经开始在教育、医疗、汽车、办公、工业、智能硬件等 B

端和 C端应用场景持续落地，如果产品的市场拓展不及预期，则我国大模型产品的应用落地将存在低于预期的风险。 
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