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2024H1业绩持续稳健，产品和出海增速可观

——电科数字（600850）2024年半年报点评

最近一年走势

相对沪深 300表现 2024/08/26

表现 1M 3M 12M

电科数字 -2.1% -8.7% -18.5%

沪深 300 -2.5% -7.7% -10.4%

市场数据 2024/08/26

当前价格（元） 16.45

52周价格区间（元） 14.78-27.99

总市值（百万） 11,345.33

流通市值（百万） 10,011.12

总股本（万股） 68,968.57

流通股本（万股） 60,857.87

日均成交额（百万） 81.61

近一月换手（%） 0.55
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稳中向好，“信创+智能硬件”或将提速（买入）

*IT服务Ⅱ*刘熹》——2023-11-01

《电科数字（600850）点评报告：“华为生态+工

业控制+数据要素”三重催化（买入）*IT 服务Ⅱ*
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《电科数字（600850）2023半年报点评：2023H1

业绩稳健增长，迎数字要素新机遇（买入）*IT服

事件:
2024年 8月 24日，公司发布 2024 年半年报。2024H1，公司营收

45.13 亿元，同比+5.98%；归母净利润 1.33 亿元，同比+1.41%；扣非

归母净利润 1.30 亿元，同比+1.39%；

2024Q2，公司营收 25.19 亿元，同比+10.10%；归母净利润 0.86
亿元，同比+1.11%；扣非归母净利润 0.84亿元，同比+1.25%。

投资要点:
 聚力数字化产品研制，全面赋能行业数字化

2024H1 公司数字化产品 /行业数字化 /数字新基建业务实现收入

2.02/40.43/2.81亿元，同比+44.05%/6.09%/-12.83%，分业务看：

数字化产品：公司深化智能计算软硬件推广应用：1）低空经济领域，

打造实时信号处理平台，广泛应用于气象雷达系列装备，订单规模快速

增长；2）在轨道交通领域，研制二乘二取二安全计算平台，已完成各项

试验进入量产阶段，上半年新签合同达 3000万元；3）智能推理场景，

研制基于国产 GPU的边端智能计算平台，已完成产品原型；4）高端电

子装备：迭代开发实时智能计算等产品，在雷达通讯、航空船舶、高端

制造、工业控制等领域持续推广；

行业数字化：1）在金融科技领域，构建“云、边、端一体化”安全

可信全栈全域金融数字基础设施，成功落地浦发银行、四川银行等项目；

2）数字交通方面，在江西落地实现服务区场景数字化创新，并在广铁落

地动车所“一网统管”方案，实现动车检修一体化监测、调度、管控数

字化；3）在数字水利行业，迭代打造了山洪灾害“四预”平台，推动云

南、西藏、湖北等省级水利项目进展；4）工业互联网领域，打造智慧园

区、智能网络和信创云平台等解决方案，成功中标海尔智慧园区项目、

比亚迪某生产基地智能网项目等。

数字新基建：公司重点围绕数据中心工程业务，增强智算数据中心

建设与液冷能力，成功中标中债登数据中心机房工程、上海市长宁区妇

幼保健院智能化、某园区智能化等重大项目。

 信创和出海表现亮眼，有望成为主要增长驱动

2024H1信创业务的签约规模达到 16.66亿元，同比增长 22.24%。

公司专注于金融信创和央企国企信创，与头部厂商的合作规模在行业中

保持领先。公司稳定运营金融信创生态实验室，提供全栈信创服务，增
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务Ⅱ*刘熹》——2023-08-27

《电科数字（600850）公司动态研究：CETC信创

主力军，数据要素谋新篇（买入）*IT服务Ⅱ*刘熹》

——2023-05-18

强产业生态控制能力。

2024H1，国际化业务实现收入 2.92 亿元，同比+65.59%。公司深

化本地化服务能力和整体运营体系，持续强化重要客户和战略伙伴的合

作，为中资金融、运营商、制造业等企业客户出海提供技术保障。

 各项费用率维持平稳，坚持创新驱动加大研发投入

2024H1 公司毛利率 18.61%，同比-0.14pct；分业务看，行业数字

化/数字新基建/数字化产品毛利率分别为 17.12%/15.69%/50.60%；数字

化产品收入高增有望带动公司整体毛利率提升；此外，2024H1 数字新基

建业务毛利同比+ 59.56%，业务质效提升明显。

2024H1公司销售/管理/研发费用率分别为 7.98%/2.52%/4.89%，同

比-0.4/+0.03/-0.12pct，公司坚持创新驱动，加大技术研发投入，围绕云

计算、大数据、人工智能、物联网、信息安全、数据智能等领域，不断

推进产品技术创新与行业应用的融合。

 盈利预测和投资评级：公司高毛利数字化产品化业务维持高速增长，

行业数字化业务展现增长韧性，且信创业务表现良好增长势头；预

计 2024-2026 年公司营收分别为 110.34/122.66/139.55亿元，归母

净利润为 5.73/6.66/7.92 亿元，对应 2024-2026 年 EPS 分别为

0.83/0.97/1.15元/股，当前股价对应 PE分别为 20/17/14 X，维持“买

入”评级。

 风险提示：宏观经济影响下游需求，投资风险，业务创新风险，人

力资源风险，大数据中心项目风险。

[Table_Forcast1]预测指标 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 10001 11034 12266 13955
增长率(%) 1 10 11 14
归母净利润（百万元） 497 573 666 792
增长率(%) -5 15 16 19
摊薄每股收益（元） 0.72 0.83 0.97 1.15
ROE(%) 11 12 13 14
P/E 29.99 19.81 17.03 14.32
P/B 3.32 2.34 2.16 1.96
P/S 1.50 1.03 0.92 0.81
EV/EBITDA 18.51 12.09 10.95 8.74
资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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[Table_Forcast]附表：电科数字盈利预测表

证券代码： 600850 股价： 16.45 投资评级： 买入 日期： 2024/08/26

财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 每股指标与估值 2023A 2024E 2025E 2026E

盈利能力 每股指标

ROE 11% 12% 13% 14% EPS 0.73 0.83 0.97 1.15

毛利率 20% 21% 21% 21% BVPS 6.55 7.03 7.60 8.37

期间费率 10% 10% 10% 9% 估值

销售净利率 5% 5% 5% 6% P/E 29.99 19.81 17.03 14.32

成长能力 P/B 3.32 2.34 2.16 1.96

收入增长率 1% 10% 11% 14% P/S 1.50 1.03 0.92 0.81

利润增长率 -5% 15% 16% 19%

营运能力 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

总资产周转率 0.88 0.93 0.96 0.99 营业收入 10001 11034 12266 13955

应收账款周转率 5.78 5.75 5.87 6.17 营业成本 7969 8740 9701 11026

存货周转率 2.16 2.31 2.32 2.35 营业税金及附加 32 33 37 126

偿债能力 销售费用 718 817 920 991

资产负债率 59% 58% 58% 59% 管理费用 288 318 354 349

流动比 1.67 1.67 1.67 1.65 财务费用 -19 -33 -44 -44

速动比 0.81 0.93 0.90 0.88 其他费用/（-收入） 439 537 601 659

营业利润 568 677 757 915

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 营业外净收支 2 4 4 3

现金及现金等价物 2722 3658 3763 4194 利润总额 571 680 760 918

应收款项 2135 2355 2552 2786 所得税费用 48 53 57 72

存货净额 3613 3963 4390 4996 净利润 523 628 703 846

其他流动资产 1955 1253 1427 1691 少数股东损益 26 55 37 53

流动资产合计 10425 11229 12132 13667 归属于母公司净利润 497 573 666 792

固定资产 169 147 125 102

在建工程 0 0 0 0 现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

无形资产及其他 822 937 1014 1094 经营活动现金流 144 1417 514 828

长期股权投资 8 8 8 8 净利润 497 573 666 792

资产总计 11425 12322 13280 14872 少数股东损益 26 55 37 53

短期借款 231 114 105 100 折旧摊销 137 66 71 74

应付款项 2120 2168 2201 2503 公允价值变动 0 0 0 0

合同负债 3453 3923 4363 4962 营运资金变动 -556 732 -261 -92

其他流动负债 450 539 602 714 投资活动现金流 -118 -545 -222 -227

流动负债合计 6254 6744 7272 8280 资本支出 -118 -120 -100 -105

长期借款及应付债券 0 0 0 0 长期投资 0 -410 -110 -110

其他长期负债 430 445 445 445 其他 0 -15 -12 -12

长期负债合计 430 445 445 445 筹资活动现金流 -230 -339 -287 -270

负债合计 6684 7189 7717 8725 债务融资 6 -92 -9 -5

股本 689 690 690 690 权益融资 72 14 0 0

股东权益 4741 5133 5563 6148 其它 -309 -260 -278 -265

负债和股东权益总计 11425 12322 13280 14872 现金净增加额 -197 536 5 331

资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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【计算机小组介绍】

刘熹，计算机行业首席分析师，上海交通大学硕士，多年计算机行业研究经验，致力于做前瞻性深度研究，挖掘

投资机会。新浪金麒麟新锐分析师、Wind金牌分析师团队核心成员。

【分析师承诺】

刘熹, 本报告中的分析师均具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，以勤勉的
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不因，也将不会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接收取到任何形式的补偿。

【国海证券投资评级标准】

行业投资评级

推荐：行业基本面向好，行业指数领先沪深 300指数；

中性：行业基本面稳定，行业指数跟随沪深 300指数；

回避：行业基本面向淡，行业指数落后沪深 300指数。

股票投资评级
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