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浪潮信息（000977.SZ）2024 半年报业绩预告点评     

Q2 收入创历史新高，利润弹性或更高 
 

 2024 年 07 月 10 日 

 

➢ 事件：浪潮信息于 7 月 10 日晚发布业绩预告，公司 2024 年上半年预计实

现归母净利润 5.5-6.5 亿元，同比增长 76%-107%；预计实现扣非净利润 3.7-

4.7 亿元，去年同期为-117 万元。 

➢ 24H1 营收同比增速 60%以上，印证服务器行业高景气。根据公司业绩预

告情况，2024 年上半年，服务器行业市场需求逐步改善，公司紧抓行业上行机

遇，完善产品线布局，持续致力于产品技术创新和提升客户满意度，大力拓展国

内外客户，实现业务快速成长。经财务部门初步测算，2024 年上半年实现营业

收入同比增长 60%以上，有力保障了净利润的大幅增长。 

➢ 关注会计准则的影响，公司实际盈利能力可能被低估。考虑到公司上半年订

单旺盛备货增加，导致存货等科目大幅增长，资产减值损失计提增加，对利润端

可能有一定影响。以 2022Q1 为例，浪潮单季度营收同比增速 48%，应收账款

科目环比增长 67%，导致公司单季度信用减值损失计提影响当期利润达 4.58 亿，

下半年随应收账款科目回落冲回，公司全年信用减值损失仅百万量级。参考

2022Q1 业绩高速增长时期的财报表现以及减值计提的情况，本次 2024 年上半

年，根据公司预告计算，2024 年二季度营收同比增速预计在 43%以上，收入高

速增长带来的会计科目的变动可能会影响公司单季度的表观利润，若剔除计提减

值的影响，实际的盈利能力更值得期待。 

➢ 浪潮信息全球服务器龙头地位稳固。7 月 8 日，根据 Gartner 发布《2024

年第一季度全球服务器市场报告》：2024 年第一季度全球服务器市场销售额保

持增长，销售额 407.5 亿美元，同比增长 59.9%，出货量 282.0 万台，同比增长

5.9%。浪潮信息蝉联全球前二，中国第一，服务器出货量全球市场占比 11.3%，

同比增长 50.4%，TOP5 厂商增速第一。 

➢ 全面拥抱 AIGC，浪潮加速 AI 产品矩阵建设。1）AI 大模型训练领域，浪潮

信息拥有全系领先的 AI 服务器，支持国内外主流的 AI 加速芯片，可面向应用优

化，实现 AI 计算系统超过 80%的实际算力利用率，并通过计算策略优化可实现

性能 99%线性扩展；2）针对 AI 大模型与通用场景融合的应用需求，浪潮信息通

用服务器支持具有 AI 加速功能的处理器，在业界首次实现服务器基于通用处理

器，支持千亿参数大模型的运行；3）在绿色低碳方面，浪潮信息创新研发全液

冷冷板、浸没式冷板等多种新型高效散热技术，实现服务器产品全栈液冷覆盖。 

➢ 投资建议：预计公司 24-26 年归母净利润分别为 24.75、29.11、34.45 亿

元，当前市值对应 24/25/26 年的估值分别为 23/20/17 倍，考虑到 AI 算力投资

有望保持高景气，而公司在服务器领域龙头地位显著，我们认为当前公司估值较

低，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：供应链风险；核心技术水平升级不及预期；政策推进不及预期   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 65,867 77,220 88,769 102,240 

增长率（%） -5.4 17.2 15.0 15.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,783 2,475 2,911 3,445 

增长率（%） -14.5 38.8 17.7 18.3 

每股收益（元） 1.21 1.68 1.98 2.34 

PE 32 23 20 17 

PB 3.2 2.9 2.5 2.2 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 7 月 10 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 65,867 77,220 88,769 102,240  成长能力（%）     

营业成本 59,254 68,888 79,143 91,098  营业收入增长率 -5.41 17.24 14.96 15.18 

营业税金及附加 154 116 133 153  EBIT 增长率 -30.63 42.98 17.17 17.39 

销售费用 1,455 1,699 1,953 2,249  净利润增长率 -14.54 38.81 17.65 18.31 

管理费用 765 772 888 1,022  盈利能力（%）     

研发费用 3,071 3,591 4,128 4,754  毛利率 10.04 10.79 10.84 10.90 

EBIT 1,506 2,154 2,524 2,962  净利润率 2.73 3.22 3.30 3.39 

财务费用 -203 -18 -22 -34  总资产收益率 ROA 3.70 4.73 4.97 5.29 

资产减值损失 -450 -472 -519 -571  净资产收益率 ROE 9.93 12.28 12.79 13.33 

投资收益 126 154 178 204  偿债能力     

营业利润 1,826 2,618 3,080 3,644  流动比率 2.09 2.09 2.03 2.02 

营业外收支 1 0 0 0  速动比率 1.15 1.12 1.07 1.03 

利润总额 1,827 2,618 3,080 3,644  现金比率 0.56 0.53 0.51 0.47 

所得税 31 131 154 182  资产负债率（%） 62.00 60.84 60.56 59.75 

净利润 1,796 2,487 2,926 3,462  经营效率     

归属于母公司净利润 1,783 2,475 2,911 3,445  应收账款周转天数 50.49 50.00 50.00 50.00 

EBITDA 1,905 2,569 2,963 3,430  存货周转天数 117.74 120.00 120.00 120.00 

      总资产周转率 1.37 1.47 1.51 1.57 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 12,013 12,450 13,648 14,215  每股收益 1.21 1.68 1.98 2.34 

应收账款及票据 9,619 10,493 12,060 13,895  每股净资产 12.19 13.69 15.46 17.55 

预付款项 841 344 396 455  每股经营现金流 0.35 0.78 1.31 0.94 

存货 19,115 22,176 25,500 29,379  每股股利 0.13 0.15 0.17 0.20 

其他流动资产 2,831 3,117 3,184 3,262  估值分析     

流动资产合计 44,419 48,580 54,788 61,207  PE 32 23 20 17 

长期股权投资 412 412 412 412  PB 3.2 2.9 2.5 2.2 

固定资产 2,045 2,073 2,076 2,101  EV/EBITDA 30.22 22.24 18.88 16.14 

无形资产 337 344 352 359  股息收益率（%） 0.33 0.38 0.43 0.51 

非流动资产合计 3,701 3,786 3,847 3,930       

资产合计 48,120 52,366 58,635 65,136       

短期借款 2,052 2,052 2,052 2,052  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 11,862 13,211 16,262 18,968  净利润 1,796 2,487 2,926 3,462 

其他流动负债 7,350 8,025 8,626 9,327  折旧和摊销 398 415 439 468 

流动负债合计 21,263 23,288 26,940 30,347  营运资金变动 -1,940 -2,257 -1,977 -3,126 

长期借款 8,126 8,126 8,126 8,126  经营活动现金流 520 1,150 1,932 1,383 

其他长期负债 445 445 445 445  资本开支 -290 -500 -500 -550 

非流动负债合计 8,572 8,572 8,572 8,572  投资 29 0 0 0 

负债合计 29,835 31,860 35,512 38,919  投资活动现金流 -585 -346 -322 -346 

股本 1,472 1,472 1,472 1,472  股权募资 133 0 0 0 

少数股东权益 338 350 365 382  债务募资 4,540 0 0 0 

股东权益合计 18,285 20,507 23,124 26,217  筹资活动现金流 2,940 -368 -412 -471 

负债和股东权益合计 48,120 52,366 58,635 65,136  现金净流量 2,910 437 1,198 566 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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