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行业走势图 

计算机板块 2024Q1 业绩分析：出海/SaaS/AI 硬件表
现优异 
 

计算机板块 2024 年一季度收入与利润增速表现疲软 

2024 年 Q1 计算机行业营业收入增长率平均值为 3.44%，相较于 2023 年 Q1
的 9.68%有所下滑，我们认为 2023 年一季度的收入存在部分 2022 年 Q4 的
递延，因此增速较高，约 60%的计算机公司一季度营收增速为正。与收入端
不同的是利润端增速由正转负，24 年一季度整体板块经调整后的归母净利
润增速平均值为-39.06%，上一年同期为 3.69%，中位数同样由正转负，其中
不足半数公司实现归母净利润增长、扭亏或减亏。 

毛利率持续下行但费用率有所增加，资金利用效率下降，经营性现金流有
所流出 

2024 年 Q1 计算机行业的平均毛利率为 38.68%, 同比减少 1.35pct。费用率
整体上行。销售费用率 2024Q1 期间费用率同比小幅上行。销售费用率为
18.86%，同比增长 1.16pct；管理费用率为 18.76%，同比增长 2.4pct；研发
费用率为 27.23%，同比增长 2.62pct。我们认为毛利率下行背后或许代表着
需求下行背后的竞争加剧和定制化程度加剧，而费用率上行或许是 AI 浪潮
来临，众多公司加大研发和销售力度导致。同时，2024 年 Q1 末计算机行
业预收账款+合同负债为 1161.20 亿元，占营收比重为 46.48%，较 23 年同
期 50.54%减少 4.06pct，收款能力小幅减少。2024 年 Q1 单季度净现金为
-567.79 亿元，较 23 年同期减少 29.46%，我们认为这背后有净利润下降和
营运资金使用效率下降等因素共同导致。 

板块业绩分化，出海、SaaS 与 AI 硬件板块业绩表现较好 

分板块来看，计算机内部业绩增速分化。出海、SaaS 与 AI 硬件的收入增速
与归母净利润增速表现较好，其次是智能车、能源 IT 与工业软件板块。SaaS
板块 24 年 Q1 平均收入增速为 9.12%，但经调整的归母净利润平均增速大幅
增长，为 28.66%，比去年同期增长了 43.88pct。出海板块平均收入增速及归
母净利润增速三年持续上涨，表现强劲，收入由 22 年 Q1 的 9.19%增长至
24 年 Q1 的 22.42%，净利润平均增速由 23 年 Q1 的 21.21%增长至 24 年 Q1
的 42.52%，同比增加 21.31pct；净利润中位数增速由 13.69%增长至 22.99%，
收入与利润呈现出双增长切增速上行。AI 硬件板块 24 年 Q1 平均收入增速
由负转正，增速为 29.26%，归母净利润增速中位数显著提升至 11.73%，同
比增加 9.51pct，24 年 Q1 经调整的归母净利润平均增速 10.76%，收入与利
润都表现出好的增长。 

 
风险提示：宏观经济下行风险、企业 IT 预算支出下行风险、AI 技术创新放
缓风险 
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1. 计算机行业 24 年 Q1 板块整体情况分析 

我们以 SW 计算机行业分类为基础，选择了 357 家企业作为此次分析样本。 

1.1. 2024Q1 计算机行业收入稳健，但增长率相较于 23Q1 有所下降 

2024 年一季度从收入端稳健增长但增速有所下行。我们选择营业收入增长率的中位数和

调整后平均值（去除增速最高和最低的 10 家企业） 来看，2024 年 Q1 计算机行业营业收
入增长率平均值为 3.44%，相较于 2023 年 Q1 的 9.68%有所下滑，我们认为 2023 年一季度

的收入存在部分 2022 年 Q4 的递延，因此增速较高。 

约 60%的计算机公司一季度营收增速为正。我们以 SW 计算机行业分类为基准，选取 355

个标的作为分析样本，将收入增速划分为图 2 所示的 9 个等级，其中有 60%的公司实现收
入同比增长，其中 8.73%的公司收入同比增速超过 50%；13.8%的公司收入增长率介于20%-50%

区间；37.47%的公司收入增速落于 0-20%区间，余下的 40%企业收入增速出现下滑，20.28%

的企业增速下滑超过 20%。 

图 1：2022Q1-2024Q1计算机行业平均收入增速及增速中位數  图 2：2024Q1计算机行业收入增速分布 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.2. 2024Q1 计算机行业利润有所下滑 

与收入端不同的是利润端增速由正转负。我们同样选择归母净利润增长率的中位数和调整

后平均值（去除增速最高和最低的 10 家企业）作为表征指标，行业整体归母净利润下滑

较多。24 年一季度整体板块经调整后的归母净利润增速平均值为-39.06%，上一年同期为

3.69%。 

总计 48.39%的公司实现归母净利润增长、扭亏或减亏。其中 11.64%的公司归母净利润增长
超过 50%，18.04%的公司净利润增长率介于 0%-50%区间，12.98%的公司净利润扭亏，5.73%

的企业归母净利润减亏。 
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图 3：2022Q1-2024Q1计算机行业归母净利润中位数及平均增速  图 4：2024Q1计算机行业净利润增长率分布 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.3. 2024Q1 计算机行业毛利率水平略有下滑，费用率小幅上行 

板块毛利率呈现下滑趋势。2024 年 Q1 计算机行业的平均毛利率为 38.68%, 同比减少

1.35pct。 

费用率整体上行。销售费用率 2024Q1 期间费用率同比小幅上行。销售费用率为 18.86%，

同比增长 1.16pct；管理费用率为 18.76%，同比增长 2.4pct；研发费用率为 27.23%，同比增

长 2.62pct。行业整体费用率小幅增长。 

我们认为，毛利率下行背后或许代表着需求下行背后的竞争加剧和定制化程度加剧，而费

用率上行或许是 AI 浪潮来临，众多公司加大研发和销售力度导致。 

图 5：2022Q1-2024Q1计算机行业平均毛利率  图 6：2022Q1-2024Q1计算机行业平均费用率 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.4. 2024Q1 计算机行业资金利用效率下降 

2024 年 Q1 末计算机行业应收账款+合同资产为 4145.22 亿元，同比增加 6.67%，占营收比 

重为 165.92%, 较 23 年 Q1 末的 164.89%增长 1.03pct，稍显疲软。 

2024 年 Q1 末计算机行业预收账款+合同负债为 1161.20 亿元，同比减少 2.52%；占营收比

重为 46.48%，较 23 年同期 50.54%减少 4.06pct，收款能力小幅减少。 
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图 7：22Q1-24Q1计算机行业应收账款+合同资产（亿元）及占

营收比重 

 图 8：22Q1-24Q1计算机行业预收账款+合同负债（亿元）占营收

比重  

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

1.5. 2024Q1 计算机行业现金流加速流出  

2024 年 Q1 计算机行业的整体经营性净现金流同比下降。2024Q1 单季度净现金为 

-567.79 亿元，较 23 年同期减少 29.46%，我们认为这背后有净利润下降和营运资金使用效

率下降等因素共同导致。 

图 9：2022Q1-2024Q1计算机行业整体经营性净现金流（亿元） 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2. 2024 年 Q1 计算机细分行业板块总结 

2.1. 2024Q1 细分板块业绩分化，出海/SaaS/AI 算力业绩居前 

随着计算机行业新趋势的出现，我们调整了传统分类，将其细分为 13 类，分别为 SaaS、

云计算（ IaaS）、AI 软件、AI 硬件、出海、信息安全、金融 IT、医疗 IT、智能车、电力能

源信息化、政务 IT、工业软件、教育信息化。在计算收入与利润时，我们会用剔除异常值
后的营业收入平均增速与经调整的净利润平均增速（去掉一个最低和最高值）和中位数来

共同表征板块的业绩状况。 

从收入角度来看，有 8 个板块实现了平均收入增速提升，其中 6 个板块位于 0%-20%增长区

间：教育信息化(+8.67%)、SaaS(+9.12%)、工业软件(+9.29%)、电力能源信息化(+10.20%)、
AI 软件(+16.06%)； 有 3 个板块增速显著增长：出海(+22.42%)、AI 硬件(+29.26%)和智能
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车(+20%)。 

图 10：2024Q1计算机各细分板块营收增速平均值 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

利润端角度看，5 个板块的经调整的归母净利润增速平均值为正：其中 2 个板块位于 10%-20%

增长区间：AI 硬件(+10.76%)、工业软件(+14.09%)；3 个板块增速显著： SaaS（+28.66%）、
云计算（+39.71%）、出海（+42.52%），同时我们列举了归母净利润增速的中位数，可以看

出 SaaS（30.53%）、云计算 IaaS（21.27%）、出海（22.99%）、AI 硬件（11.73%）、电力能源

信息化（24.70%）、工业软件（18.19%）、智能车（12.78%）和医疗 IT（16.83%）增速为正。
除医疗 IT 与智能车以外，其余板块的经调整归母净利润增速平均值与中位数呈现同向的趋

势。 

图 11：2024Q1各细分板块归母净利润增速中位数 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

综合考虑到收入与利润，我们可以看到出海、SaaS 和 AI 硬件板块是收入与利润都呈现出

较好的增长的板块，业绩表现最为优秀，其次是智能车、能源 IT 与工业软件板块。 
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2.2. 各板块 22Q1-24Q1 营收增长率及归母净利润增长率中位数 

SaaS：24 年 Q1 平均收入增速为 9.12%，略有回落，但经调整的归母净利润平均增速大幅

增长，为 28.66%，比去年同期增长 43.88pct。 

图 12：2022Q1-2024Q1 SaaS板块平均营收增速  图 13：22Q1-24Q1 SaaS板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

云计算(IaaS): 24 年 Q1 平均收入增速为-1.01%，经调整的归母净利润平均增速由负转正，

为 39.71%，同比增加 44.13pct，但增速中位数为 21.27%有所下滑。 

图 14：2022Q1-2024Q1云计算（IaaS）板块平均营收增速  图 15：22Q1-24Q1 云计算板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

AI 软件：2024 年 Q1 平均收入增速回升至 16.06%；归母净利润增速中位数由 23 年 Q1 的

7.32% 下滑至-6.75%，24 年 Q1 经调整净利润平均增速为-16.31%。 

图 16：2022Q1-2024Q1 AI 软件板块平均营收增速  图 17：22Q1-24Q1 AI 软件板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

AI 硬件：24 年 Q1 平均收入增速由负转正，大幅增长至 29.26%，归母净利润增速中位数显
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著提升至 11.73%，同比增加 9.51pct；24 年 Q1 经调整的归母净利润平均增速 10.76%。收

入与利润都表现出好的增长。 

图 18：2022Q1-2024Q1 AI 硬件板块平均营收增速  图 19：22Q1-24Q1 AI 硬件板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

出海：平均收入增速及归母净利润增速三年持续上涨，表现强劲；收入由 22 年 Q1 的 9.19%

增长至24年Q1的22.42%，净利润平均增速由23年Q1的21.21%增长至24年Q1的42.52%，

同比增加 21.31pct；净利润中位数增速由 13.69%增长至 22.99%，收入与利润呈现出双增长

切增速上行。 

图 20：2022Q1-2024Q1 出海板块平均营收增速  图 21：22Q1-24Q1 出海板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

信息安全：平均收入增速三年持续下滑，由 22 年 Q1 的 23.72%减少至 24 年 Q1 的-11.64%；
归母净利润增长率中位数显著下降至-7.02%；24 年 Q1 经调整归母净利润大幅下滑至

-55.72%。 

图 22：2022Q1-2024Q1 信息安全板块平均营收增速  图 23：22Q1-24Q1信息安全板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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金融 IT：24 年 Q1 平均收入增速为-1.37%，同比减少 14.58%；归母净利润下滑幅度持续三

年收窄，平均值由-122.90%增长至-31.47%，中位数由-64.21%增长至-25.04%。 

图 24：2022Q1-2024Q1 金融 IT板块平均营收增速  图 25：2022Q1-2024Q1 金融 IT板块归母净利润增速中位数 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

医疗 IT：平均收入增速连续三年呈下降趋势，24 年 Q1 为-11.69%；24 年 Q1 归母净利润

增速中位数实现正增长；24 年 Q1 经调整净利润平均增速基本与 23 年持平，为-32.46%。 

图 26：2022Q1-2024Q1 医疗 IT板块平均营收增速  图 27：22Q1-24Q1医疗 IT板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

智能车：24 年 Q1 平均收入增速呈平稳趋势，与 23 年 Q1 基本持平；归母净利润增长率中

位数略有回落，同比减少 0.91pct; 24 年 Q1 经调整净利润平均增速显著下滑至-0.85%。 

图 28：2022Q1-2024Q1 智能车板块平均营收增速  图 29：22Q1-24Q1 智能车板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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电力能源信息化：平均收入增速连续三年呈下降趋势，24 年 Q1 为 10.20%；经调整归母净

利润平均增速及中位数均呈相同趋势，平均增速由 39.73%减少至 2.32%，中位数由 34.70%

减少至 5.24%。 

图 30：2022Q1-2024Q1 电力能源信息化板块平均营收增速  图 31：22Q1-24Q1 电力能源板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

政务 IT：平均收入增速连续三年下滑至-2.02%；归母净利润增速由正转负，中位数由 23

年 Q1 的 17.61%下降至-55.83%；平均值由 23 年 Q1 的 18.32%下降至-99.33%。 

图 32：2022Q1-2024Q1 政务 IT板块平均营收增速  图 33：22Q1-24Q1 政务 IT 板块经调整净利润平均增速及中位数 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

工业软件：平均收入增长率呈回落趋势，由 23 年 Q1 的 11.15%减少至 9.29%，同比减少

1.86pct；归母净利润增速三年持续上行，经调整平均值由22年Q1 的-34.65%增长至14.09%，

中位数由 22 年 Q1 的-5.56%增长至 18.19%。 
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图 34：2022Q1-2024Q1 工业软件板块平均营收增速  图 35：2022Q1-2024Q1 工业软件板块归母净利润增速中位数 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

教育信息化：平均收入增速回升明显，由 23 年 Q1 的-0.62%增长至 8.67%；归母净利润增

速连续三年下滑，24 年 Q1 中位数为-36.75%，经调整平均值为-87.32%，。 

图 36：2022Q1-2024Q1 教育信息化板块平均营收增速  图 37：2022Q1-2024Q1 教育信息化板块归母净利润增速中位数 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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