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相关报告

投资要点：

 计 算 机 行 业 指 数 涨 跌 幅 及 估 值 ： 申 万 计 算 机 板 块 近 2 周

（2025/2/14-2025/2/27）累计上涨4.02%，跑赢沪深300指数2.41个百

分点，在31个申万一级行业中排名第7名；申万计算机板块2月累计上涨

22.89%，跑赢沪深300指数18.93个百分点；申万计算机板块今年累计上

涨20.23%，跑赢沪深300指数19.39个百分点。截至2025年2月27日，据

同花顺数据显示，SW计算机板块PE TTM（剔除负值）为53.88倍，处于

近5年80.69%分位、近10年70.26%分位。

 重点产业新闻：（1）DeepSeek正式启动“开源周”，连续5天每天开源

一个项目；（2）英伟达第四财季营收同比激增78%，公司表示Blackwell

芯片需求惊人；（3）阿里巴巴资本开支规划超预期；（4）腾讯混元新

一代快思考模型Turbo S发布，支持“秒回”；（5）OpenAI正推出GPT4.5

研究预览版：情商更高、幻觉更少。

 计算机行业周观点：2月20日，阿里巴巴公布财报数据显示，2024Q4公

司资本开支环比大幅增长80%，主要系公司对云基础设施的投入增加所

致。公司表示在AI战略里的首要目标是AGI的实现，未来三年公司在云

和AI的基础设施投入预计将超越过去十年的总和，大幅超过市场预期。

在阿里巴巴积极表态下，预计将会刺激国内腾讯、字节跳动等大厂同步

跟进。2月27日，英伟达发布财报数据显示，公司2025财年第四财季营

收同比激增78%至393.31亿美元，环比增长12%，主要得益于持续支出的

AI热潮。公司表示，新一代Blackwell架构AI芯片销售强劲，首季创收

超过百亿美元，主要客户为大型云服务提供商。当前中美科技巨头AI军

备竞赛再升级，预计将持续加大AI领域的投资，全球算力需求有望进一

步增长，建议关注AI算力、AI应用领域投资机遇。

 风险提示：政策推进不及预期，下游需求释放不及预期，技术推进不及

预期，行业竞争加剧等。
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1、计算机行业行情回顾

申万计算机板块近 2 周（2025/2/14-2025/2/27）累计上涨 4.02%，跑赢沪深 300 指数

2.41 个百分点，在 31 个申万一级行业中排名第 7 名；申万计算机板块 2 月累计上涨

22.89%，跑赢沪深 300 指数 18.93 个百分点；申万计算机板块今年累计上涨 20.23%，跑

赢沪深 300 指数 19.39 个百分点。

图 1：申万计算机行业 2022 年初至今行情走势（单位：%）（截至 2025 年 2 月 27 日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

表 1：申万 31 个行业涨跌幅情况（单位：%）（截至 2025 年 2 月 27 日）

序号 代码 名称 双周涨跌幅 本月至今涨跌幅 年初至今涨跌幅

1 801890.SL 机械设备(申万) 9.97 15.68 16.80

2 801080.SL 电子(申万) 6.88 13.81 13.51

3 801880.SL 汽车(申万) 6.30 13.65 14.60

4 801730.SL 电力设备(申万) 5.51 8.90 4.90

5 801040.SL 钢铁(申万) 5.09 9.32 8.02

6 801770.SL 通信(申万) 4.18 9.21 8.28

7 801750.SL 计算机(申万) 4.02 22.89 20.23

8 801150.SL 医药生物(申万) 3.80 7.46 3.40

9 801970.SL 环保(申万) 3.59 7.01 2.48

10 801740.SL 国防军工(申万) 2.11 7.06 -0.73

11 801120.SL 食品饮料(申万) 1.73 4.00 -3.12

12 801030.SL 基础化工(申万) 1.59 4.95 4.36

13 801230.SL 综合(申万) 1.44 5.48 2.56

14 801130.SL 纺织服饰(申万) 1.29 3.55 0.86

15 801720.SL 建筑装饰(申万) 1.24 4.65 -1.55

16 801140.SL 轻工制造(申万) 0.98 4.44 1.70

17 801980.SL 美容护理(申万) 0.87 4.31 0.45

18 801790.SL 非银金融(申万) 0.80 4.50 -2.03
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从近两周表现上看，申万计算机板块涨幅前三个股为天玑科技、大位科技和东华软件三

家公司，涨幅分别为 73.03%、57.69%和 45.95%；跌幅前三个股为新炬网络、汉得信息

和青云科技，跌幅分别为 27.78%、18.20%和 13.91%。

19 801200.SL 商贸零售(申万) 0.79 6.36 -1.74

20 801110.SL 家用电器(申万) 0.74 2.75 2.05

21 801710.SL 建筑材料(申万) 0.71 1.53 0.24

22 801180.SL 房地产(申万) 0.66 6.93 0.38

23 801210.SL 社会服务(申万) 0.55 6.74 3.87

24 801170.SL 交通运输(申万) -0.08 0.02 -4.19

25 801160.SL 公用事业(申万) -0.19 -0.13 -5.30

26 801780.SL 银行(申万) -0.40 -0.38 -0.03

27 801010.SL 农林牧渔(申万) -0.85 0.99 -2.02

28 801960.SL 石油石化(申万) -1.25 -0.80 -4.99

29 801050.SL 有色金属(申万) -1.61 1.22 5.74

30 801760.SL 传媒(申万) -3.75 11.25 10.59

31 801950.SL 煤炭(申万) -4.42 -6.51 -12.71

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 2：申万计算机板块涨幅前十的公司（单位：%）（截至 2025 年 2 月 27 日）

近两周涨幅前十 月涨幅前十 年涨幅前十

代码 名称 双周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

300245.SZ 天玑科技 73.03 688158.SH 优刻得 168.98 300766.SZ 每日互动 257.97

600589.SH 大位科技 57.69 300846.SZ 首都在线 168.79 688158.SH 优刻得 166.09

002065.SZ 东华软件 45.95 688316.SH 青云科技 149.49 688316.SH 青云科技 153.73

600602.SH 云赛智联 43.21 300245.SZ 天玑科技 121.23 300846.SZ 首都在线 139.61

688327.SH 云从科技 39.09 300766.SZ 每日互动 117.01 300344.SZ 立方数科 137.08

300895.SZ 铜牛信息 38.62 002261.SZ 拓维信息 108.83 688244.SH 永信至诚 115.16

300075.SZ 数字政通 38.61 688244.SH 永信至诚 101.39 688327.SH 云从科技 97.02

301396.SZ 宏景科技 33.12 600589.SH 大位科技 99.14 002261.SZ 拓维信息 92.52

688343.SH 云天励飞 30.56 688327.SH 云从科技 92.57 300454.SZ 深信服 91.46

002298.SZ 中电兴发 28.24 300344.SZ 立方数科 89.07 301396.SZ 宏景科技 79.77

资料来源：iFinD、东莞证券研究所

表 3：申万计算机板块跌幅前十的公司（单位：%）（截至 2025 年 2 月 27 日）

近两周跌幅前十 月跌幅前十 年跌幅前十

代码 名称 双周涨跌幅 代码 名称 本月涨跌幅 代码 名称 本年涨跌幅

605398.SH 新炬网络 -27.78 688787.SH 海天瑞声 -18.64 301600.SZ 慧翰股份 -19.82

300170.SZ 汉得信息 -18.20 301600.SZ 慧翰股份 -15.25 300209.SZ *ST 有树 -19.78

688316.SH 青云科技 -13.91 300996.SZ 普联软件 -8.39 300561.SZ 汇金科技 -17.29

688078.SH 龙软科技 -13.18 300561.SZ 汇金科技 -8.31 300020.SZ *ST 银江 -17.21

300561.SZ 汇金科技 -12.46 300209.SZ *ST 有树 -5.24 300333.SZ 兆日科技 -15.09

688095.SH 福昕软件 -12.09 603516.SH 淳中科技 -4.30 300941.SZ 创识科技 -11.95

300378.SZ 鼎捷数智 -11.55 300380.SZ 安硕信息 -4.17 000004.SZ 国华网安 -9.25
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2、板块估值情况

截至 2025 年 2 月 27 日，据同花顺数据显示，SW 计算机板块 PE TTM（剔除负值）为 53.88

倍，处于近 5年 80.69%分位、近 10 年 70.26%分位。

图 2：申万计算机板块近 10 年 PE TTM（单位：倍）（截至 2025 年 2 月 27日）

资料来源：iFinD，东莞证券研究所

3、产业新闻

1. DeepSeek 此前发布“开源周”计划，在 2月 24 日—28 日每日开源新内容，总共 5

个代码库。2 月 24 日，DeepSeek 首个开源的项目是 FlashMLA。FlashMLA 是 DeepSeek

用于 Hopper GPU 的高效 MLA 解码内核，并针对可变长度序列进行了优化，现已投入生

产。2 月 25 日，DeepSeek 宣布开源 DeepEP，即首个用于 MoE 模型训练和推理的开源 EP

通信库，提供高吞吐量。2月 26 日，DeepSeek 宣布开源 DeepGEMM，其同时支持密集布

局和两种 MoE 布局，完全即时编译，可为 V3/R1 模型的训练和推理提供强大支持等。2

月 27 日，DeepSeek 连开三源，其中包括 DualPipe，这是一种用于 V3/R1 模型训练中计

算与通信重叠的双向流水线并行算法，这种算法能够完全重叠前向和后向计算通信阶段，

与传统方法相比减少了设备在某些时刻的空闲等待。2 月 28 日，DeepSeek 发布 3FS 和

Smallpond，即高效的分布式文件系统和以之为基础的数据处理框架，能够在降低消耗

的同时将各种硬件的性能全部发挥到极致。（来源：中国基金报，量子位，财联社）

2. 英伟达第四财季营收同比激增 78%至 393.31 亿美元，环比增长 12%。从全年数据来

看，2025 财年英伟达营收高达 1304.97 亿美元，同比剧增 114%。第四财季，其数据中

心业务营收达到创纪录的 356 亿美元，同比大幅增长 93%，环比增长 16%。2025 财年全

年，该业务营收更是高达 1152 亿美元，同比激增 142%。英伟达表示，数据中心业务的

强劲增长，主要得益于全球对 AI 计算需求的爆发式增长。无论是大型科技公司构建 AI

基础设施，还是各类企业加速数字化转型、开展 AI 相关业务，都对英伟达高性能计算

芯片有着旺盛需求。据了解，英伟达的旗舰 AI 芯片 Blackwell 系列产品在第四财季创

002649.SZ 博彦科技 -10.92 300170.SZ 汉得信息 -3.62 688500.SH 慧辰股份 -8.78

688365.SH 光云科技 -9.70 300167.SZ *ST 迪威 -3.47 301315.SZ 威士顿 -8.19

002153.SZ 石基信息 -9.39 688692.SH 达梦数据 -3.29 002253.SZ 川大智胜 -8.18

资料来源：iFinD、东莞证券研究所



计算机行业双周报（2025/2/14-2025/2/27）

6请务必阅读末页声明。

造的营收达到 110 亿美元，这也是英伟达历史上最快的新产品营收拉升。（来源：财联

社）

3. 2 月 20 日，阿里巴巴公布财报。财报显示，阿里巴巴在截至 2024 年 12 月 31 日的

季度资本开支大幅增长至 317.75 亿元，环比大增 80%。随后，CEO 吴泳铭在业绩会上表

示，阿里集团在 AI 战略里面的首要目标是 AGI 的实现，并宣布未来三年，阿里将投入

超过 3800 亿元，用于建设云和 AI 硬件基础设施，总额超过去十年总和。（来源：财联

社）

4. 2 月 27 日，腾讯混元新一代快思考模型 Turbo S 正式发布。腾讯官方表示，区别于

Deepseek-R1、混元 T1 等需要“想一下再回答”的慢思考模型，混元 Turbo S 能够实现

“秒回”，更快速输出答案，吐字速度提升一倍，首字时延降低 44%。（来源：IT 之家）

5. OpenAI 发布的 System Card 报告中表示，其正在发布 OpenAI GPT-4.5 的研究预览

版，这是其迄今为止最大、知识最丰富的模型。在 GPT - 4o 的基础上，GPT-4.5 进一步

扩展了预训练，并被设计成比其强大的 stem 推理模型更通用。早期测试表明，与 GPT-4.5

互动感觉更自然。它拥有更广泛的知识库，更符合用户意图，情商更高，因此非常适合

写作、编程和解决实际问题等任务，而且幻觉更少。（来源：财联社）

4、公司公告

1. 2 月 27 日，赛意信息公告称，公司近日与客户签订关于 AI 中台及应用试点项目的

产品项目销售合同，合同含税总金额为 4846.92 万元。

2. 2 月 27 日，麒麟信安发布业绩快报，2024 年度公司实现营业收入 2.86 亿元，同比

增长 75.24%；归属于母公司所有者的净利润 786.55 万元，较上年同期扭亏为盈。报告

期内，公司积极推进能源、政务、金融、教育、医疗等重要行业业务的拓展，完善全国

业务布局和渠道体系建设，持续研发创新，同时充分发挥操作系统、云计算及信息安全

“三位一体”的业务布局优势。

3. 2 月 27 日，金山办公公告称，2024 年实现营业收入 51.21 亿元，同比增长 12.40%；

归属于母公司所有者净利润 16.45 亿元，同比增长 24.84%。公司围绕“多屏、云、内容、

协作、AI”核心战略方向，持续加大在协作与 AI 领域的研发投入，推动产品迭代升级，

提升市场竞争力和行业影响力。

4. 2 月 26 日，中科曙光发布业绩快报，2024 年度公司实现营业总收入 131.66 亿元，

同比下降 8.27%；归属于上市公司股东的净利润 19.14 亿元，同比增长 4.26%。公司通

过优化产品结构、提供多样化解决方案等措施，保持了核心业务的盈利能力。

5. 2 月 24 日，同花顺公告称，公司实现营业收入 41.87 亿元，同比增长 17.47%；实

现归属于上市公司股东的净利润 18.23 亿元，同比增长 30%。公司拟向全体股东每 10 股

派发现金红利 30 元（含税）。主要由于受证券市场回暖影响，投资者对金融信息服务

需求有所上升，报告期公司营业收入及净利润实现一定幅度增长。

6. 2月 24日，广电运通公告称，2024年实现营业总收入108.58亿元，同比增长20.07%，
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首次突破百亿元；归属于上市公司股东的净利润 9.17 亿元，同比下降 6.13%；扣除非经

常性损益后的归属于上市公司股东的净利润 7.48 亿元，同比下降 8.56%。公司总资产和

归属于上市公司股东的所有者权益分别比期初增长 7.40%和 4.76%。

7. 2月21日，曙光数创发布2024年年度业绩快报，营业收入5.25亿，同比下降19.28%，

净利润 6498.76 万，同比下降 37.80%。总资产 12.56 亿，同比增长 12.77%，每股净资

产 3.64 元，同比增长 6.74%。主要因浸没液冷基础设施产品收入同比下降 74.28%，销

售费用同比增加 41%。

5、本周观点

2 月 20 日，阿里巴巴公布财报数据显示，2024Q4 公司资本开支环比大幅增长 80%，主要

系公司对云基础设施的投入增加所致。公司表示在 AI 战略里的首要目标是 AGI 的实现，

未来三年公司在云和 AI 的基础设施投入预计将超越过去十年的总和，大幅超过市场预

期。在阿里巴巴积极表态下，预计将会刺激国内腾讯、字节跳动等大厂同步跟进。2 月

27 日，英伟达发布财报数据显示，公司 2025 财年第四财季营收同比激增 78%至 393.31

亿美元，环比增长 12%，主要得益于持续支出的 AI 热潮。公司表示，新一代 Blackwell

架构 AI 芯片销售强劲，首季创收超过百亿美元，主要客户为大型云服务提供商。当前

中美科技巨头 AI 军备竞赛再升级，预计将持续加大 AI 领域的投资，全球算力需求有望

进一步增长，建议关注 AI 算力、AI 应用领域投资机遇。

表 4：建议关注标的理由

代码 名称 建议关注标的理由

002152.SZ 广电运通
金融科技主业稳健增长，同时数据要素、算力等领域布局持续深化，有望成为公司新的

增长曲线。

000034.SZ 神州数码 作为“鲲鹏+昇腾”产业链核心伙伴，公司有望深度受益国产算力需求上升。

000977.SZ 浪潮信息
公司持续聚焦云计算、大数据、人工智能为代表的智慧计算，2022 年人工智能服务器连

续 3 年全球第一，连续 6 年保持中国第一，行业地位稳固。

603171.SH 税友股份
国内领先的财税信息化综合服务提供商，主营业务是 To G 数字政务业务、To B SaaS 订

阅及咨询顾问服务两大主营业务板块，有望深度受益于新一轮财税改革。

301236.SZ 软通动力

公司是华为核心合作伙伴，积极参与鸿蒙生态建设，现已与各行业 400 余家设备厂商建

立了生态合作，帮助 1100 余款产品接入鸿蒙智联生态，其中有 600 余款产品获得鸿蒙智

联生态产品认证，在行业处于领先地位。

资料来源：东莞证券研究所

6、风险提示

（1）政策推进不及预期：若行业政策推进进度或力度不及预期，将影响下游需求释放，

进而对相关板块业绩产生不利影响；

（2）下游需求释放不及预期：若下游信息化需求释放不及预期，或对行业内上市公司

业绩产生不利影响；
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（3）技术推进不及预期：若行业技术创新不及预期，将影响技术大规模推广的进程，

进而对相关公司业绩产生不利影响；

（4）行业竞争加剧：若下游通过大幅扩产、低价策略抢占市场份额，将对相关公司业

绩产生不利影响。
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

买入 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

增持 预计未来 6个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

持有 预计未来 6个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

减持 预计未来 6个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

无评级
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内

行业投资评级

超配 预计未来 6个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

标配 预计未来 6个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间

低配 预计未来 6个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上

说明：本评级体系的“市场指数”，A股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告

中高风险 创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”投

资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”的研

报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各类风险级

别的研报。

证券分析师承诺：

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，以勤勉的职业态度，独立、客观地在所知

情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、基金

管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有利用发

布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。

声明：

东莞证券股份有限公司为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。

本报告所载资料及观点均为合规合法来源且被本公司认为可靠，但本公司对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告

所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，可随时更改。本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及

投资收入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同

观点和分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工具、意见

及推测只提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，据此报告

做出的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负

任何责任，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司及其所属关联机构在法律

许可的情况下可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供投资银行、经纪、

资产管理等服务。本报告版权归东莞证券股份有限公司及相关内容提供方所有，未经本公司事先书面许可，任何人不得以任何

形式翻版、复制、刊登。如引用、刊发，需注明本报告的机构来源、作者和发布日期，并提示使用本报告的风险，不得对本报

告进行有悖原意的引用、删节和修改。未经授权刊载或者转发本证券研究报告的，应当承担相应的法律责任。

东莞证券股份有限公司研究所

广东省东莞市可园南路 1号金源中心 24楼

邮政编码：523000
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