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2024年中报计算机板块收入同比增长，净利润下滑。以申万计算机板块为例，

1）在营收层面，计算机板块的24H1营业收入合计为5,470亿元，同比增长

7.7%；分季度看，计算机板块24Q2营业收入合计为3,035亿元，同比增长

18.6%，环比增长25.1%。2）在归母净利润层面，计算机板块24H1归母净利

润合计为89.98亿元，同比减少39.2%；分季度看，计算机板块24Q2归母净

利润合计86.95亿元，同比减少18.4%，较24Q1下滑收窄。经济后周期属性

受宏观环境影响开始显现，板块盈利承压。

计算机板块盈利能力环比改善，期间费用率环比下降。24H1计算机板块毛利

率为25.67%，环比+0.18pct；实现净利率1.87%，环比+1.73pct。24Q2计算

机板块期间费用率为13.78%，环比-1.22pct；其中24Q2销售、管理、财务、

研发费用率依次为 7.70%、5.04%、0.05%、9.01%，分别环比-1.01pct，

-1.09pct，-0.09pct，-1.97pct。

海外大厂业绩同比增长，资本开支持续上行。从业绩来看，24Q2海外大厂稳

步增长，微软、谷歌、Meta、亚马逊收入、净利润均实现同比增长；从资本

开支来看，24Q2，微软、谷歌、亚马逊、Meta四大云巨头资本开支显著增长，

合计570.6亿美元，与上季度相比，微软资本开支增速小幅回落，谷歌资本

开支增速与上季持平，亚马逊和Meta资本开支增速大幅增长。

投资建议：从全球范围来看，海外大厂持续加大资本开支，全球AI算力需

求持续增长；从国内来看，随着国产大模型和AI应用的发展，AI算力需求

持续增长，同时各公司加大出海力度，加强海外市场深入布局与持续投入，

出海业务有望迎来新机遇，建议重点关注出海业务相关个股，如海光信息、

道通科技、中控技术。

风险提示：国产大模型发展不及预期；国产AI应用发展不及预期；国产算

力芯片迭代放缓等。

重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （亿元） 2025E 2026E 2025E 2026E

688041 海光信息 优于大市 77.87 1809.96 1.00 1.28 76.6 59.7

688208 道通科技 优于大市 23.50 106.19 1.47 1.84 16.3 13.0

688777 中控技术 优于大市 38.92 307.70 1.98 2.47 18.7 14.9

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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计算机板块 2024 年中期报告总结

总量：2024 年中报计算机板块利润承压

以申万计算机板块为基准，共计 335 家公司进行中报业绩分析。2024 年计算机板

块公司中报业绩情况如下：1）在营收层面，计算机板块的 24H1 营业收入合计为

5,470 亿元，同比增长 7.7%；分季度看，计算机板块 24Q2 营业收入合计为 3,035

亿元，同比增长 18.6%，环比增长 25.1%。2）在归母净利润层面，计算机板块 24H1

归母净利润合计为 89.98 亿元，同比减少 39.2%；分季度看，计算机板块 24Q2 归

母净利润合计 86.95 亿元，同比减少 18.4%，较 24Q1 下滑收窄。经济后周期属性

受宏观环境影响开始显现，板块盈利承压。

图1：计算机板块营收及增速（亿元） 图2：计算机板块归母净利润及增速（亿元）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

图3：计算机板块单季度营收及增速（亿元） 图4：计算机板块单季度归母净利润及增速（亿元）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

计算机板块盈利能力环比改善，期间费用率环比下降。24H1 计算机板块毛利率为

25.67%，环比+0.18pct；实现净利率 1.87%，环比+1.73pct。24Q2 计算机板块期

间费用率为 13.78%，环比-1.22pct；其中 24Q2 销售、管理、财务、研发费用率

依次为 7.70%、5.04%、0.05%、9.01%，分别环比-1.01pct，-1.09pct，-0.09pct，

-1.97pct。
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图7：期间费用率环比下降

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

从业绩增长分布情况来看，2024H1 计算机板块整体表现承压，业绩增速 100%公司

占比 1%，业绩增长 50%-100%的公司占比 4%，业绩增长 30%-50%的公司占比 6%，

业绩增长 0%-30%的公司占比 43%，业绩负增长的公司占比 46%。根据板块 2024 年

Q1 归母净利润增速情况来看，业绩增速在 100%以上的公司占比 13%，业绩增速

50%-100%的公司占比 6%，业绩增速 30%-50%的公司占比为 8%，业绩增速 0%-30%

的公司占比 22%。能够实现快速增长的公司集中在服务器、出海业务、汽车及汽

车零部件相关公司，主要因为 AI 大模型带来国产算力的需求，以及海外市场快速

拓展以及相关智驾政策落地。

图8：24H1 计算机板块净利润增速分布 图9：24Q1 计算机板块归母净利润增速分布

图5：计算机板块销售毛利率逐季变化情况 图6：计算机板块销售净利润逐季变化情况

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

分板块：各板块业绩分化，云计算板块表现良好

分板块来看，行业整体主要分为云计算板块、出海板块、信创板块、网络安全板

块、金融 IT 板块、医疗 IT 板块、工业软件板块、汽车智能化板块、国产算力板

块等。整体来看，计算机行业受到数字化转型需求以及 AI 快速发展影响，4 季度

（尤其 12月）对全年收入确认至关重要，计算机行业 2024H1整体业绩表现较2023

年有所提升，下游多个行业业绩增速较快，例如国产算力、云计算、金融 IT、汽

车智能化、工业软件等。随着当前经济稳步复苏，计算机行业 24 年有望延续增长

态势。

云计算板块。随着云计算技术的发展，云服务提供商更加注重云能力的提升、聚

焦云原生安全产品的建设、积极进行跨域融合，以抢占市场新赛道，从而使得云

服务商对服务器等算力需求增加。2024 年 H1，浪潮信息实现营收 740.72 亿元，

同比增速达 68.7%，延续去年增长态势，公司服务器、存储产品市场占有率持续

保持全球前列 。随着国家大力促进数字经济发展，重视程度不断加深，AI 在各

行各业得到越来越广泛的应用，企业对云的需求将逐步回暖，云计算公司持续受

益。

表1：云计算板块公司 2024Q1 及 2024H1 业绩

证券代码 证券简称
24Q1

营收（亿元）

24Q1

营收增速

24Q1 归母

净利润（亿元）

24Q1 归母

净利润增速

24H1

营收（亿元）

24H1

营收增速

24H1 归母

净利润（亿元）

24H1 归母

净利润增速

688316.SH 青云科技-U 0.7 9.0% -0.1 83.6% 3.41 -17.5% -1.31 54.2%

688158.SH 优刻得-W 3.5 -5.3% -0.6 34.7% 14.95 -1.3% -3.10 42.4%

603881.SH 数据港 3.8 2.5% 0.4 1.9% 15.51 4.3% 1.24 2.8%

600845.SH 宝信软件 33.9 34.4% 5.9 18.2% 137.84 18.8% 26.44 14.6%

000977.SZ 浪潮信息 176.1 85.3% 3.1 64.4% 740.72 68.7% 18.79 90.6%

603039.SH 泛微网络 3.4 3.1% 0.3 4764.4% 24.03 -2.2% 2.06 23.0%

300738.SZ 奥飞数据 3.8 19.1% 0.5 14.4% 13.96 59.0% 1.48 3.1%

688365.SH 光云科技 1.1 1.6% -0.1 14.4% 4.77 0.6% -0.16 22.7%

600588.SH 用友网络 1.7 16.9% -0.1 6.5% 6.35 18.0% -0.90 231.7%

002153.SZ 石基信息 17.5 18.6% -4.5 -14.2% 100.70 12.9% -10.23 6.1%

688111.SH 金山办公 6.3 12.6% 0.1 11.0% 28.20 15.1% -1.04 10.8%

002410.SZ 广联达 12.3 16.5% 3.7 37.3% 47.29 11.1% 14.17 20.4%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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出海板块。板块景气度较好，2024 年上半年，世界经济展现出复苏的迹象，但在

地缘政治冲突、通货膨胀和货币紧缩政策等多重因素的影响下，出海业务整体增

长仍显疲软。各公司聚焦业务主线，同时加强海外市场深入布局与持续投入，出

海业务有望迎来新机遇。道通科技海外业务均实现增长，北美市场主营业务收入

同比增长 30.93%，欧洲市场主营业务收入同比增长 39.04%。

表2：出海板块公司 2024Q1 及 2024H1 业绩

证券代码 证券简称
24Q1

营收（亿元）

24Q1

营收增速

24Q1 归母

净利润（亿元）

24Q1 归母

净利润增速

24H1

营收（亿元）

24H1

营收增速

24H1 归母

净利润（亿元）

24H1 归母

净利润增速

688588.SH 凌志软件 2.68 60.4% -0.1 -124.7% 7.97 20.5% 0.37 -74.6%

688208.SH 道通科技 8.63 22.2% 1.25 73.3% 34.08 38.6% 2.32 109.6%

688095.SH 福昕软件 1.69 16.8% -0.11 6.5% 6.35 8.7% -0.90 399.1%

300348.SZ 长亮科技 2.89 -2.5% -0.04 34.02% 19.10 0.2% 0.34 28.4%

002970.SZ 锐明技术 5.02 37.19% 0.53 102.74% 18.35 22.4% 1.31 -304.3%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

信创板块。2024 年随着政策进一步推进，运营商、政府、银行等领域需求回暖，

信创产品及解决方案的应用正在从党政领域试点应用，逐渐向国计民生行业加速

渗透，信创板块业绩表现或将持续展现强势发展势头。

表3：信创板块公司 2024Q1 及 2024H1 业绩

证券代码 证券简称
24Q1

营收（亿元）

24Q1

营收增速

24Q1 归母

净利润（亿元）

24Q1 归母

净利润增速

24H1

营收（亿元）

24H1

营收增速

24H1 归母

净利润（亿元）

24H1 归母

净利润增速

002368.SZ 太极股份 16.62 -9.9% 0.16 -40.5% 90.11 -18.3% 3.64 -412.9%

300659.SZ 中孚信息 1.31 -4.3% -0.74 35.8% 9.12 -13.5% -1.45 28.2%

600536.SH 中国软件 7.03 -42.3% -1.11 44.3% 62.08 -21.7% -1.45 47.1%

603138.SH 海量数据 0.65 15.9% -0.07 77.8% 2.71 93.5% -0.58 59.1%

300379.SZ 东方通 0.76 102.0% -0.73 17.7% 5.95 10.5% -6.57 5.6%

688058.SH 宝兰德 0.68 28.5% -0.03 24.0% 3.20 4.0% 0.16 -874.9%

300598.SZ 诚迈科技 4.19 0.8% -0.46 30.1% 18.81 -5.4% 2.08 48.5%

002180.SZ 纳思达 62.92 -3.5% 2.78 31.3% 238.35 4.0% -61.19 177.4%

000066.SZ 中国长城 26.63 21.1% -2.50 18.2% 138.85 21.2% -9.22 33.4%

000034.SZ 神州数码 292.72 7.9% 2.35 12.3% 1,217.79 12.5% 11.98 17.5%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

网络安全板块。2024 年板块公司业绩整体承压，主要受宏观经济不景气影响，政

府和企业在网络安全方面的预算增幅有所降低，需求侧表现不佳，短期内中国网

络安全市场增长有所放缓。2024 年，生成式人工智能的出现和快速普及使得攻击

事件呈指数型增长，受到政策合规和产业升级的双重驱动，网络安全发展仍是数

字化建设的重点，市场规模持续扩大。

表4：网络安全板块公司 2024Q1 及 2024H1 业绩

证券代码 证券简称
24Q1

营收（亿元）

24Q1

营收增速

224Q1 归母

净利润（亿元）

24Q1 归母

净利润增速

24H1

营收（亿元）

24H1

营收增速

24H1 归母

净利润（亿元）

24H1 归母

净利润增速

300799.SZ *ST 左江 0.42 -71.3% -2.29 -21.2% 0.03 -79.0% -0.39 -29.7%

688561.SH 奇安信-U 62.22 -28.2% 1.25 6.8% 7.05 -23.8% -4.80 10.0%

301117.SZ 佳缘科技 1.93 20.8% -0.3 -71.7% 0.16 -67.8% -0.16 -288.8%

002439.SZ 启明星辰 46.42 3.4% 6.94 -198.6% 9.23 17.1% -1.13 -72.2%

002212.SZ 天融信 30.78 -13.1% -3.69 3.0% 4.22 -9.9% -0.89 2.1%

300311.SZ 任子行 5.76 -51.4% -1.36 -24.3% 0.24 -57.6% -0.70 -19.6%

688244.SH 永信至诚 3.99 18.5% 0.28 31.1% 0.29 10.7% -0.20 -21.2%

688171.SH 纬德信息 1.21 -25.7% 0.19 -66.1% 0.21 2.7% 0.04 16.2%

688060.SH 云涌科技 2.9 0.3% -0.08 -13.1% 0.52 17.3% 0.03 -20.5%

688489.SH 三未信安 3.72 63.5% 0.61 35.2% 0.49 36.4% -0.10 -163.4%

688201.SH 信安世纪 5.68 4.4% 0.14 -20.4% 0.71 36.7% -0.30 8.6%

003029.SZ 吉大正元 4.12 -17.2% -1.76 3.0% 1.26 3.7% -0.16 -645.5%
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300579.SZ 数字认证 9.86 7.4% -0.75 -430.1% 1.78 8.4% -0.25 -880.3%

603232.SH 格尔软件 5.41 18.7% 0.27 0.9% 0.49 -29.2% -0.52 -23.6%

002268.SZ 电科网安 27.88 -44.0% 1.92 -1496.5% 1.28 -68.9% -1.94 -423.7%

601360.SH 三六零 88.09 -18.0% -4.16 -47.8% 17.19 -12.5% -1.10 41.1%

300659.SZ 中孚信息 9.13 -13.5% -1.45 28.2% 1.31 -4.3% -0.74 35.8%

002912.SZ 中新赛克 5.23 -46.0% 0.17 -227.9% 0.85 -60.6% -0.38 -164.6%

688225.SH 亚信安全 16.6 17.3% -3.42 -12.1% 2.88 22.0% -1.46 -53.8%

688168.SH 安博通 5.53 30.0% 0.23 23.4% 0.57 9.0% -0.35 24.5%

300352.SZ 北信源 6.6 -27.1% 0.07 -1927.3% 1.30 -15.1% 0.03 36.9%

688030.SH 山石网科 9.08 2.0% -2.28 28.8% 1.51 4.5% -0.75 13.8%

300768.SZ 迪普科技 10.57 13.6% 1.31 32.1% 2.55 10.2% 0.37 12.4%

300369.SZ 绿盟科技 17.09 12.4% -9.46 38.6% 3.57 8.5% -1.50 17.3%

688023.SH 安恒信息 21.15 0.3% -3.71 32.6% 2.81 -16.5% -2.00 -5.8%

300454.SZ 深信服 74.84 -7.7% 1.21 -6.9% 10.35 -14.7% -4.89 -18.6%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

金融 IT 板块。从长远趋势看，按照中央金融工作会议加快建设金融强国的宏伟目

标，国务院出台《关于加强监管防范风险推动资本市场高质量发展的若干意见》，

资本市场长期向好的发展趋势正在形成。当前，政策体系发力需要时间才能见效，

以科技投入带动业务发展进入新周期，成为引领行业科技投入的风向标。24 年，

金融科技出海保持高景气度，超过半数的金融科技企业已经或计划开展境外业务，

港澳台及东南亚是首选地。银行 IT 方面，宏观环境对项目实施、集成等影响较大，

整体上，金融 IT 厂商仍将保持增长。

表5：金融 IT 板块公司 2024Q1 及 2024H1 业绩

证券代码 证券简称
24Q1

营收（亿元）

24Q1

营收增速

24Q1 归母

净利润（亿元）

24Q1 归母

净利润增速

24H1

营收（亿元）

24H1

营收增速

24H1 归母

净利润（亿元）

24H1 归母

净利润增速

300339.SZ 润和软件 7.70 4.5% 0.26 -29.4% 31.39 10.1% 1.53 6.4%

300663.SZ 科蓝软件 2.49 0.7% -0.06 34.4% 11.71 1.7% -1.20 35.0%

000555.SZ 神州信息 17.68 -9.9% -0.56 -594.3% 118.62 -3.6% 1.39 -194.6%

002987.SZ 京北方 11.15 11.5% 0.49 -20.8% 43.57 10.9% 3.35 -20.2%

300872.SZ 天阳科技 4.88 1.4% 0.91 225.8% 19.42 -1.1% 1.80 304.1%

300674.SZ 宇信科技 6.01 -24.3% 0.32 -23.3% 50.11 -23.1% 3.16 -1.0%

600446.SH 金证股份 10.89 -13.8% -0.80 -36.0% 60.46 -13.9% 3.48 -223.2%

300033.SZ 同花顺 6.19 1.5% 1.04 -15.0% 35.73 -5.5% 13.84 -21.0%

300059.SZ 东方财富 24.56 -12.6% 19.54 -3.7% 107.27 -14.0% 81.18 -4.0%

688318.SH 财富趋势 0.71 9.2% 0.50 -10.6% 4.41 0.1% 3.05 -15.4%

300803.SZ 指南针 2.94 -13.2% 0.17 -70.7% 10.68 6.6% 0.32 -366.5%

300773.SZ 拉卡拉 14.95 -1.8% 2.08 -19.2% 59.11 0.4% 4.08 -18.0%

300348.SZ 长亮科技 2.89 -2.5% -0.04 34.0% 19.10 -6.0% 0.34 118.5%

300130.SZ 新国都 7.83 -22.7% 2.21 66.4% 35.71 -19.5% 8.43 34.8%

002530.SZ 金财互联 3.07 1.9% 0.02 127.0% 12.10 5.4% -0.73 105.3%

300465.SZ 高伟达 1.99 -23.2% 0.02 -80.7% 13.44 -16.2% 0.20 -41.4%

300377.SZ 赢时胜 2.42 -10.9% -0.89 1.9% 15.63 -7.7% 0.69 2.5%

600570.SH 恒生电子 11.88 5.1% -0.36 -116.3% 73.39 0.3% 11.66 -93.3%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

医疗 IT 板块。医疗 IT 板块公司 2024 年 H1 业绩承压，净利整体同比下降，2024H1

卫宁健康、思创医惠、创业慧康、嘉和美康、久远银海分别实现营业收入 32.09、

9.7、16.43、7.10、13.55 亿元，同比+2.7%、-29.5%、+3.2%、+2.9%、-23.9%；

随着医疗 IT 的应用范围不断扩大，云计算、大数据、人工智能等新兴技术在医疗

IT 领域的应用不断深化，产业发展有望进入加速期。

表6：医疗 IT 板块公司 2024Q1 及 2024H1 业绩

证券代码 证券简称
24Q1

营收（亿元）

24Q1

营收增速

24Q1 归母

净利润（亿元）

24Q1 归母

净利润增速

24H1

营收（亿元）

24H1

营收增速

24H1 归母

净利润（亿元）

24H1 归母

净利润增速

002777.SZ 久远银海 1.96 4.2% 0.13 -19.8% 13.55 -23.9% 1.65 -86.8%
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688246.SH 嘉和美康 1.23 14.0% -0.12 47.7% 7.10 2.9% 0.53 -18.6%

300168.SZ 万达信息 3.50 -47.3% -2.12 -392.4% 21.45 -34.4% -10.67 -277.2%

300451.SZ 创业慧康 3.75 7.8% 0.12 19.0% 16.43 3.2% 0.39 14.0%

300078.SZ 思创医惠 1.99 -15.4% -0.68 11.6% 9.70 -29.5% -8.65 -127.7%

300253.SZ 卫宁健康 4.94 10.1% 0.17 126.2% 32.09 2.7% 4.38 81.8%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

工业软件板块。板块业绩分化，2024H1 中控技术、赛意信息、柏楚电子分别实现

归母净利润 11.55、2.92、7.90 亿元，同比+1.2%、+34.2%、+35.7%。中商产业研

究院发布的《2024-2029 全球及中国工业设计软件行业研究及十四五规划分析报

告》显示，预计到 2025 年国产化率将达到 60%，2030 年达到 70%。24 年下游景气

度预期较好且国产化替代优势明显，工业软件板块业绩表现或将稳步提升。

表7：工业软件板块公司 2024Q1 及 2024H1 业绩

证券代码 证券简称
24Q1

营收（亿元）

24Q1

营收增速

24Q1 归母

净利润（亿元）

24Q1 归母

净利润增速

24H1

营收（亿元）

24H1

营收增速

24H1 归母

净利润（亿元）

24H1 归母

净润增速

688768.SH 容知日新 0.61 6.3% -0.19 2.3% 5.02 6.7% 0.63 155.6%

603859.SH 能科科技 4.04 30.4% 0.56 30.2% 15.04 -3.9% 2.32 -9.2%

300275.SZ 梅安森 0.93 12.0% 0.12 35.8% 4.41 15.2% 0.48 13.6%

688682.SH 霍莱沃 0.59 -22.2% 0.02 -59.0% 3.77 -7.6% 0.25 -46.2%

688078.SH 龙软科技 0.46 -13.1% 0.12 -5.7% 3.89 0.9% 0.84 -6.9%

688188.SH 柏楚电子 3.81 40.3% 1.94 46.6% 15.17 33.7% 7.90 35.7%

688083.SH 中望软件 1.20 3.8% -0.26 -44.9% 8.32 11.8% 0.53 563.9%

300687.SZ 赛意信息 5.40 4.5% 0.20 216.5% 22.77 1.3% 2.92 34.2%

300170.SZ 汉得信息 7.32 1.6% 0.50 59.5% 29.91 3.3% -0.07 172.1%

688206.SH 概伦电子 0.82 28.0% -0.36 -7285.9% 3.47 28.7% -0.92 -6402.0%

688777.SH 中控技术 17.38 20.3% 1.45 57.4% 89.13 16.8% 11.55 1.2%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

汽车智能化板块。随着人工智能的发展和“车路云一体化”等相关政策支持，无

人驾驶、座舱智能化有望加速迭代：1）智能驾驶：特斯拉 FSD V12.4.3 已经全面

推送，市场反馈进步很大，通行效率方面得到了提升，智驾决策越来越接近“老

司机”；2）座舱智能化：AI 大模型赋能座舱智能化系统，24 年有望迎来快速发

展。板块内公司短期研发投入较重，业绩承压。

表8：汽车智能化板块公司 2024Q1 及 2024H1 业绩

证券代码 证券简称
24Q1

营收（亿元）

24Q1

营收增速

24Q1 归母

净利润（亿元）

24Q1 归母

净利润增速

24H1

营收（亿元）

24H1

营收增速

24H1 归母

净利润（亿元）

24H1 归母

净利润增速

688326.SH 经纬恒润-W 8.89 20.3% -1.92 -119.1% 48.28 19.4% -3.21 -274.4%

002869.SZ 金溢科技 0.70 -15.3% -0.01 94.0% 5.00 2.5% 0.62 90.2%

688208.SH 道通科技 8.63 22.2% 1.25 73.3% 34.08 27.2% 2.32 104.5%

002405.SZ 四维图新 7.07 0.0% -1.70 -65.1% 31.22 11.1% -13.81 -20.6%

688288.SH 鸿泉物联 1.28 50.8% -0.10 6.3% 4.53 42.6% -0.71 23.3%

600718.SH 东软集团 18.30 10.5% 0.05 3.8% 107.18 10.5% 0.74 3.4%

301221.SZ 光庭信息 1.21 6.0% -0.03 -151.2% 6.46 -20.1% -0.25 -230.6%

300552.SZ 万集科技 1.59 50.6% -0.79 12.8% 9.62 17.3% -3.74 -17.3%

002970.SZ 锐明技术 5.02 37.2% 0.53 120.7% 18.35 48.8% 1.31 104.9%

002609.SZ 捷顺科技 2.39 3.3% -0.14 3.6% 16.52 -6.2% 1.13 -43.4%

002373.SZ 千方科技 15.80 0.7% -0.58 -136.7% 78.05 6.2% 3.27 -95.7%

300496.SZ 中科创达 11.78 1.0% 0.91 -46.1% 52.54 -3.4% 3.89 -73.1%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

国产算力板块。中国算力基础设施加速落地，智算中心的建设正在提速，智能算

力占算力总规模的比重超过 30%。同时，24 年 AI 大模型的发展持续拉动国产算力
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的发展，同时随着国产算力芯片的迭代，性能提升，国产算力板块业绩有望高速

增长。

表9：国产算力板块公司 2024Q1 及 2024H1 业绩

证券代码 证券简称
24Q1

营收（亿元）

24Q1

营收增速

24Q1 归母

净利润（亿元）

24Q1 归母

净利润增速

24H1

营收（亿元）

24H1

营收增速

24H1 归母

净利润（亿元）

24H1 归母

净利润增速

688041.SH 海光信息 15.92 37.1% 2.89 20.5% 64.43 44.1% 13.12 26.0%

688256.SH 寒武纪-U 0.26 -65.9% -2.27 11.1% 6.60 -43.4% -8.20 2.7%

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

海外大厂资本开支持续上行，主要满足 AI 和

云产品增长需求

海外大厂资本开支近期均大幅度上行。

24Q2，微软、谷歌、亚马逊、Meta 四大云巨头资本开支显著增长，合计 570.6 亿

美元，其中：微软资本开支 190 亿美元，同比+77.6%，环比+35.7%；谷歌:资本开

支 131.8 亿美元，同比+91.4%，环比+9.8%；亚马逊: 资本开支 164 亿美元，同比

+57.7%，环比+10.1%；Meta:资本开支 84.7 亿美元，同比+33.4%，环比+26.0%。

与上季度相比，微软资本开支增速小幅回落，谷歌资本开支增速与上季持平，亚

马逊和 Meta 资本开支增速大幅增长。

图10：全球各大厂资本开支（亿美元）

资料来源：各公司财报，国信证券经济研究所整理

微软：24Q2 营收 647.3 亿美元，同比+15.2%；净利润 220.4 亿美

元，同比+9.7%

微软 24Q2 收入、利润同比双增。24Q2（=FY24Q4）微软实现收入 647.3 亿美元，

同比+15.2%，环比+4.6%；实现净利润 220.36 亿美元，同比+9.7%、环比+0.4%。

其中，微软智能云业务保持高速增长，24Q2 实现 285.2 亿美元，同比+18.9%。
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微软 24Q2 资本开支 190 亿美元，同比+77.6%，环比+35.7%。资本开支主要用于

支持云服务和 AI 基础设施的投资：约一半用于基础设施需求，将继续建立和租赁

数据中心，在未来 15 年及以后支持货币化；剩余的云计算和人工智能相关支出主

要用于服务器，包括 cpu 和 gpu，以根据需求信号为客户提供服务。微软展望全

年资本开支将持续增长，以支持微软云业务发展。

图13：微软 24Q2 资本开支

资料来源：微软财报，国信证券经济研究所整理

谷歌：24Q2 营收 847.4 亿美元，同比+13.6%；净利润 236.2 亿美

元，同比+28.6%

谷歌 24Q2 收入、利润同比双增。24Q2 谷歌实现收入 847.4 亿美元，同比+13.6%，

环比+5.2%；实现净利润 236.2 亿美元，同比+28.6%、环比-0.2%。在 AI 大模型方

图11：微软 24Q2 营业收入 图12：微软 24Q2 净利润

资料来源：微软财报，国信证券经济研究所整理 资料来源：微软财报，国信证券经济研究所整理
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面，公司 24 年 2 月发布 Gemini 1.5 Pro，在长文本领域取得突破（可处理 100

万 Token 的信息）；在 AI 硬件方面，公司 23 年底发布新一代 TPU v5p，目前已

经在谷歌云向客户开放。

谷歌 24Q2 资本开支 131.8 亿美元，同比+91.4%，环比+9.8%。公司展望全年资本

开支乐观，预计 24 全年资本开支有望达到 480 亿美金，相较于 23 年同比+48.6%。

图16：谷歌 24Q2 资本开支

资料来源：谷歌财报，国信证券经济研究所整理

Meta：24Q2 营收 390.7 亿美元，同比+22.1%；净利润 134.6 亿美

元，同比+72.8%

Meta24Q2 收入、利润同比双增。24Q2Meta 实现收入 390.7 亿美元，同比+22.1%，

环比+7.2%；实现净利润 134.6 亿美元，同比+72.8%、环比+8.8%。广告业务保持

图14：谷歌 24Q2 营业收入 图15：谷歌 24Q2 净利润

资料来源：谷歌财报，国信证券经济研究所整理 资料来源：谷歌财报，国信证券经济研究所整理
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快速增长，24Q2 广告业务实现收入 383.29 亿元，同比+21.69%。在 AI 大模型方

面，公司近期有望发布新一代 AI 大模型 Llama 3（更强性能的 4000 亿版本）。

Meta24Q2 资本开支 84.7 亿美元，同比+33.4%，环比+26.0%。公司资本开支主要

用于服务器购买、数据中心和网络基础设施的建设，预计 24 年资本开支将位于

350-400 亿美元区间（前值区间为 300-370 亿美元），全年展望乐观。

图19：Meta24Q2 资本开支

资料来源：Meta 财报，国信证券经济研究所整理

亚马逊：24Q2 营收 1479.8 亿美元，同比+10.1%；净利润 134.9

亿美元，同比+99.8%

亚马逊 24Q2 收入、利润同比双增。24Q1 亚马逊实现收入 1479.8 亿美元，同比

+10.1%，环比+3.3%；实现净利润 134.9 亿美元，同比+99.8%、环比+29.3%。其中，

图17：Meta24Q2 营业收入 图18：Meta24Q2 净利润

资料来源：Meta 财报，国信证券经济研究所整理 资料来源：Meta 财报，国信证券经济研究所整理
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24Q2 亚马逊云(AWS）实现收入 262.8 亿美金，同比+18.7%。在 AI 领域，公司云

业务继续为客户提供算力支持。

亚马逊 24Q2 资本开支 164 亿美元，同比+57.7%，环比+10.1%。公司 AWS 业务的

建设需要持续的资本开支投入，特别是 AI 算力的建设；公司预计预计 24 全年资

本开支将显著增长。

图22：亚马逊 24Q2 资本开支

资料来源：亚马逊财报，国信证券经济研究所整理

投资建议：关注出海业务机会

从全球范围来看，海外大厂持续加大资本开支，全球 AI 算力需求持续增长；从国

内来看，各公司加大出海力度，加强海外市场深入布局与持续投入，出海业务有

图20：亚马逊 24Q2 营业收入 图21：亚马逊 24Q2 净利润

资料来源：亚马逊财报，国信证券经济研究所整理 资料来源：亚马逊财报，国信证券经济研究所整理
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望迎来新机遇，建议重点关注出海业务相关个股，比如海光信息、道通科技、中

控技术。

风险提示

国产大模型发展不及预期；国产 AI 应用发展不及预期；国产算力芯片迭代放缓等。
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