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[Table_Summary] 行业核心观点： 

申万计算机行业 2024 上半年营收恢复增长态势，费用端持续精细化管

理，但归母净利润依然承压。2024年上半年，申万计算机行业实现营业

收入 5419.78 亿元，相较于 2023 年上半年的 5044.64 亿元同比上涨

7.44%，同比增速由负转正，行业营收恢复增长态势。2024 年上半年，

申万计算机行业实现归母净利润 86.69亿元，同比大幅下滑 42.80%，在

行业整体营收恢复同比增长的情况下，归母净利润同比增速由正转负，

体现出行业盈利能力有所下降，归母净利润明显承压。成本费用端，2024

年上半年申万计算机行业毛利率为 25.53%，同比下跌 1.78pct；整体期

间费用率为 23.54%，同比下降 1.39pct；净利率为 1.83%，同比下降

1.47pct，行业整体盈利能力有所下降，主要是受毛利率下滑的影响。 

投资要点： 

2024年上半年经营性现金流表现有所承压，但 24Q2经营性净现金流同

比有所改善。申万计算机行业 2024年上半年的经营性现金流为-524.57

亿元，较 2023年上半年的-421.54 亿元的负值绝对值有所扩大，反映出

行业上半年经营性现金流表现有所承压。24Q2 行业的经营性现金流为

23.86亿元，相较于 23Q2由负转正，体现出行业 24Q2的经营性现金流

表现有所改善。 

子板块中，计算机设备业绩优于 IT服务Ⅱ以及软件开发。2024年上半

年，计算子行业各子板块均实现营收同比增长，但大部分子板块归母净

利润同比呈下跌态势或亏损，三级子板块中仅其他计算机设备的归母净

利润同比大幅增长 42.02%，实现营收利润同比双增长，且归母净利润增

幅大于营收增幅。表现较好的子板块主要是受益于 AI算力产业链及 IT

基础设施需求的提振。 

大市值标的业绩表现相对较好。根据 2024年 6月 30日的收盘后市值进

行划分，从不同市值区间的营收及归母净利润表现可以看出，大市值标

的以及中大市值标的贡献了申万计算机行业主要的营收及归母净利润，

大市值标的业绩相对较好，优于行业整体；小市值标的营收、归母净利

润均呈下滑趋势，业绩表现较差，拖累行业整体业绩表现。 

⚫ 投资建议：从申万计算机行业 2024 年上半年业绩表现看，行业整体营

收表现回暖，归母净利润依然承压但环比表现也有所好转。建议把握政

策指引+需求牵引，聚焦数字化、智能化和信创投资主线。 

⚫ 风险因素：技术进展不及预期；应用落地不及预期；需求订单不及预期；

政策落地不及预期；行业竞争加剧；数据口径差异。 
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统计样本说明：截止2024年9月1日，申万一级行业分类中358家计算机行业的上市公

司2024年中报均披露完毕。由于公司上市时间较短等原因，剔除24家可比数据不全的

标的，选取334个标的作为此次对SW计算机行业财务数据统计分析的总样本，下文分

析中所属的“申万计算机行业”均为调整后的行业数据。 

1    营收同比加速回暖，盈利能力依然承压 

2024年上半年营收恢复增长态势，单季度营收加速回暖。2024年上半年，申万计算机

行业实现营业收入5419.78亿元，相较于2023年上半年的5044.64亿元同比上涨7.44%，

同比增速由负转正，行业营收恢复增长态势。单季度来看，24Q2申万计算机行业营收

为3010.63亿元，同比增长9.17%，且同比增幅相对Q1（+5.35%）有所扩大，营收加速

回暖；整体来说，计算机行业上半年营收相比2023H1有所恢复，单季度营收加速回暖，

仍呈现出较强的季节性。 

图表1: 申万计算机行业 2021-2024年 H1营收情况 图表2: 申万计算机行业 21Q1-24Q2营收情况 

  

资料来源：iFinD，万联证券研究所 资料来源：iFinD，万联证券研究所 

归母净利润环比下滑态势有所改善，但上半年整体依然承压。2024年上半年，申万计

算机行业实现归母净利润86.69亿元，同比大幅下滑42.80%，在行业整体营收恢复同

比增长的情况下，归母净利润同比增速由正转负，体现出行业盈利能力有所下降，归

母净利润明显承压。单季度来看，24Q2申万计算机行业归母净利润为85.05亿元，同

比下滑16.57%，环比大幅增长5092.06%，主要原因是季节性因素影响，以及受到24Q1

归母净利润基数很低的影响。24Q2归母净利润虽然同比仍然下滑，但同比跌幅相较于

24Q1（-96.70%）大幅缩减，反映出计算机行业第二季度归母净利润的下滑态势环比

有所改善，但总体整体仍处于承压状态。 

图表3: 申万计算机行业 2021-2024 年 H1 归母净利

润情况 

图表4: 申万计算机行业 21Q1-24Q2归母净利润情况 

  
资料来源：iFinD，万联证券研究所 资料来源：iFinD，万联证券研究所 
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成本费用精细化管理成效显著，毛利率下降拖累盈利能力水平。成本费用端，2024年

上半年申万计算机行业毛利率为25.53%，同比下跌1.78pct；整体期间费用率为23.54%，

同比下降1.39pct；具体的，销售费用率/管理费用率/研发费用率/财务费用率分别为

8.14%/5.48%/9.81%/0.11%，同比分别变化-0.63pct/-0.32pct/-0.75pct/0.32pct，

整体期间费用率下降，仅财务费用率略微上升，体现出行业整体费用端管理成效较好；

净利率为1.83%，同比下降1.47pct，行业整体盈利能力有所下降，主要是受毛利率下

滑的影响。 

图表5: 申万计算机行业 2021-2024年 H1费用率情况 图表6: 申万计算机行业 2021-2024 年 H1 毛利率、

净利率情况 

  

资料来源：iFinD，万联证券研究所 资料来源：iFinD，万联证券研究所 

2024年上半年经营性现金流表现有所承压，但24Q2经营性净现金流同比有所改善。申

万计算机行业2024年上半年的经营性现金流为-524.57亿元，较2023年上半年的-

421.54亿元的负值绝对值有所扩大，反映出行业上半年经营性现金流表现有所承压。

24Q2行业的经营性现金流为23.86亿元，相较于23Q2由负转正，体现出行业24Q2的经

营性现金流表现有所改善。 

图表7: 申万计算机行业 2021-2024 年 H1 经营性净现

金流情况 

图表8: 申万计算机行业 2021-2024年 Q2经营性净现

金流情况 

  

资料来源：iFinD，万联证券研究所 资料来源：iFinD，万联证券研究所 

2    业绩表现分化，其他计算机设备表现相对较好 

从申万二级子板块看，计算机设备业绩优于IT服务Ⅱ以及软件开发。2024年上半年，

计算子行业各子板块均实现营收同比增长，但大部分子板块归母净利润同比呈下跌

态势或亏损，三级子板块中仅其他计算机设备的归母净利润同比大幅增长42.02%，实

现营收利润同比双增长，且归母净利润增幅大于营收增幅；单季度看，申万计算机行
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业各子板块营收同比、环比均实现增长，其中，其他计算机设备子板块和垂直应用软

件子板块营收同比增速优于行业整体；利润端，仅其他计算机设备子板块24Q2归母净

利润同比增长，其余子板块均呈下跌趋势或亏损。表现较好的子板块主要是受益于AI

算力产业链及IT基础设施需求的提振。各子板块24Q2归母净利润环比均呈现转好迹

象，主要原因是受到行业的季节性因素影响以及费用端的持续精细化管理。 

图表9: 申万计算机行业各子板块 2024年上半年营收、归母净利润表现 

 24H1营收

YoY 

24H1归母净利

润 YoY 

24Q2营收

YoY 

24Q2营收

QoQ 

24Q2归母净利

润 YoY 

24Q2归母净利

润 QoQ 

IT服务Ⅱ 3.23% -83.58% 6.82% 19.24% -42.03% 转亏为盈 

IT服务Ⅲ 3.23% -83.58% 6.82% 19.24% -42.03% 转亏为盈 

计算机设备 12.89% 7.09% 12.24% 28.17% 11.95% 107.50% 

安防设备 7.32% -4.92% 6.38% 31.10% -11.09% 78.51% 

其他计算机设备 16.65% 42.02% 16.29% 26.38% 98.76% 185.73% 

软件开发 7.88% 亏损扩大 9.13% 29.97% 由盈转亏 亏损收窄 

垂直应用软件 9.65% -93.85% 12.37% 29.74% -69.78% 转亏为盈 

横向通用软件 2.75% 亏损扩大 0.24% 30.68% 亏损扩大 亏损收窄 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 

大市值标的业绩表现相对较好。根据2024年6月30日的收盘后市值进行划分，大市值

标的（总市值≥500亿元）共10个，标的个数占比仅2.99%，贡献了2024年上半年30.51%

的营收，同比增速为18.02%，明显优于行业整体增速水平；贡献了2024年上半年归母

净利润107.07亿元，同比下降4.98%；中大市值标的（总市值≥100亿元，＜500亿元）

共48个，标的个数占比14.37%，贡献了2024年上半年36.03%的营收，归母净利润同比

大幅下降54.85%；中小市值标的（总市值≥50亿元，＜100亿元）共60个，占比17.96%，

贡献了2024年上半年17.93%的营收，同比增长5.91%，归母净利润同比大幅下降62.06%；

小市值标的（总市值＜50亿元）共216个，占比64.67%，仅贡献了2024年上半年15.13%

的营收，且营收同比下滑、归母净利润同比亏损扩大，业绩表现较差。从不同市值区

间的营收及归母净利润表现可以看出，大市值标的以及中大市值标的贡献了申万计

算机行业主要的营收及归母净利润，大市值标的业绩相对较好，优于行业整体；小市

值标的营收、归母净利润均呈下滑趋势，业绩表现较差，拖累行业整体业绩表现。 

图表10: 申万计算机行业 2024 年上半年按市值划分营收、归母净利润表现对比 

2024.6.30

市值规模 
标的数量 

标的数量 

占比 

2024年 H1 

营收（亿元） 

2024年H1

营收占比 

2024年H1

营收 YoY 

2024 年 H1 归母

净利润（亿元） 

2024年 H1归

母 净 利 润

YoY 

≤50亿元 216 64.67% 841.59 15.53% -4.45% -48.52 亏损扩大 

≤100亿元，

＞50亿元 
60 17.96% 972.03 17.93% 5.91% 9.36 -62.06% 

≤500亿元，

＞100亿元 
48 14.37% 1952.52 36.03% 5.83% 18.78 -54.85% 

＞500亿元 10 2.99% 1,653.64 30.51% 18.02% 107.07 -4.98% 
 

资料来源：iFinD，万联证券研究所 
$$end$$ 

3    投资建议 

从申万计算机行业2024年上半年业绩表现看，行业整体营收表现回暖，归母净利润依

然承压但环比表现也有所好转。建议把握政策指引+需求牵引，聚焦数字化、智能化
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和信创投资主线。数字化主线建议关注：1）公共数据授权运营的路径探索和重点行

业优质公共数据的价值显现；2）“以赛促用”在12大重点行业领域的应用探索成果和

数据要素的价值释放；3）数据要素流通交易平台的建设需求和数据交易互认互通带

动的规模增长。智能化主线建议关注：1）国产AI大模型的国产化机遇；2）价格降低

对大模型调用量的提升，以及AI应用端产品的加速落地；3）“车路云一体化”项目的

建设进程，以及对我国智能网联汽车产业发展的促进作用。信创主线建议关注：供需

两侧对信创产品的共同规范对我国信创产业发展的促进作用，以及信创终端订单需

求的落地。 

4    风险提示 

技术进展不及预期；应用落地不及预期；需求订单不及预期；政策落地不及预期；行

业竞争加剧；数据口径差异。 
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[Table_InudstryRankInfo] 行业投资评级 

强于大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％以上； 

同步大市：未来6个月内行业指数相对大盘涨幅10％至-10％之间； 

弱于大市：未来6个月内行业指数相对大盘跌幅10％以上。 
 

 

[Table_StockRankInfo] 公司投资评级 

买入：未来6个月内公司相对大盘涨幅15％以上； 

增持：未来6个月内公司相对大盘涨幅5％至15％； 

观望：未来6个月内公司相对大盘涨幅-5％至5％； 

卖出：未来6个月内公司相对大盘跌幅5％以上。 

基准指数 ：沪深300指数 
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