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浪潮信息（000977.SZ）2024 年年报点评     

收入大幅增长突破千亿，再次印证算力高景气 
 

 2025 年 04 月 01 日 

 

➢ 事件：浪潮信息于 2025 年 3 月 28 日晚发布年报，2024 年公司实现营收

1147.67 亿元，同比增长 74.24%；实现归母净利润 22.92 亿元，同比增长

28.55%；实现扣非净利润 18.74 亿元，同比增长 67.59%。 

➢ 24Q4 收入大幅增长，费用投入影响利润端增速。2024Q4 公司实现营收

316.42 亿元，同比增长 78.06%；实现归母净利润 9.97 亿元，同比增长 0.13%；

实现扣非净利润 7.19 亿元，同比增长 4.35%。公司 24Q4 收入端大幅增长，也

进一步印证了国内算力建设需求持续高景气；但另一方面，公司进一步加强在 AI

领域的投入，进而使得四季度研发费用达到 12.24 亿元，同比增长 35%，一定程

度拖累了利润。 

➢ 存货、合同负债指标印证需求景气，探索海外增量市场。根据年报数据，截

至 2024 年末，公司存货金额达到 406.33 亿元，相较于年初增长 113%；另一

方面，公司合同负债金额达到 113.07 亿元，去年年末仅为 19.13 亿元。两项前

瞻指标印证公司订单饱满，国内算力需求高景气的行业趋势有望在 25 年上半年

持续。另一方面，浪潮年报中的亮点，在于海外业务收入达到 340.81 亿元，同

比大幅增长 257%。 

➢ 持续保持行业龙头地位，全面拥抱 AI。2024 年，公司持续聚焦云计算、大

数据、人工智能为代表的智慧计算，根据 Gartner、IDC 发布的最新数据，公司

服务器、存储产品市场占有率持续保持全球前列 ：2024 年，服务器全球第二，

中国第一；2024 年，存储装机容量全球前三、中国第一；2024 年，液冷服务器

中国第一；2024 年上半年，边缘服务器中国第一。公司将计算品牌全面升级为

“元脑”推动 AI 算力融入各类计算平台之中。2024 年，公司发布了业界首个

仅靠 4 颗 CPU 运行千亿参数大模型的 AI 通用服务器 NF8260G7；重磅发布

了元脑服务器第八代新品，基于开放架构设计，业界率先实现“一机多芯”；推

出了国内首款 42kW 智算风冷算力仓，单机柜可部署 AI 服务器的数量是传统

风冷机柜的 6 倍以上，相比传统风冷数据中心整体节能 25%以上。 

➢ 投资建议：预计公司 25-27 年归母净利润分别为 30.62、41.50、54.09 亿

元，当前市值对应 25/26/27 年的 PE 估值分别为 26/19/14 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

值仍有提升空间，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 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 114,767 150,820 183,453 215,785 

增长率（%） 74.2 31.4 21.6 17.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 2,292 3,062 4,150 5,409 

增长率（%） 28.5 33.6 35.5 30.3 

每股收益（元） 1.56 2.08 2.82 3.67 

PE 34 26 19 14 

PB 3.9 3.4 2.9 2.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 4 月 1 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 114,767 150,820 183,453 215,785  成长能力（%）     

营业成本 106,909 140,167 170,055 199,501  营业收入增长率 74.24 31.41 21.64 17.62 

营业税金及附加 143 226 275 324  EBIT 增长率 32.24 56.20 35.79 30.04 

销售费用 1,450 1,508 1,835 2,158  净利润增长率 28.55 33.61 35.54 30.33 

管理费用 804 1,131 1,376 1,618  盈利能力（%）     

研发费用 3,512 4,675 5,687 6,689  毛利率 6.85 7.06 7.30 7.55 

EBIT 1,992 3,112 4,225 5,494  净利润率 2.00 2.03 2.26 2.50 

财务费用 -335 -27 -73 -141  总资产收益率 ROA 3.22 3.91 4.66 5.35 

资产减值损失 -510 -765 -842 -926  净资产收益率 ROE 11.46 13.43 15.58 17.08 

投资收益 12 75 92 108  偿债能力     

营业利润 2,362 3,153 4,274 5,571  流动比率 1.50 1.51 1.52 1.54 

营业外收支 1 0 0 0  速动比率 0.55 0.57 0.60 0.67 

利润总额 2,363 3,153 4,274 5,571  现金比率 0.16 0.19 0.21 0.28 

所得税 73 95 128 167  资产负债率（%） 71.44 70.48 69.73 68.37 

净利润 2,290 3,059 4,146 5,403  经营效率     

归属于母公司净利润 2,292 3,062 4,150 5,409  应收账款周转天数 36.97 30.00 30.00 30.00 

EBITDA 2,501 3,617 4,754 6,052  存货周转天数 138.73 120.00 110.00 100.00 

      总资产周转率 1.61 1.93 2.06 2.13 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 7,335 9,168 11,876 17,667  每股收益 1.56 2.08 2.82 3.67 

应收账款及票据 11,652 12,346 14,978 17,626  每股净资产 13.58 15.48 18.09 21.52 

预付款项 1,527 701 850 998  每股经营现金流 0.07 1.82 2.43 4.59 

存货 40,633 45,317 50,408 53,732  每股股利 0.16 0.18 0.21 0.25 

其他流动资产 5,457 6,226 6,416 6,604  估值分析     

流动资产合计 66,604 73,759 84,529 96,627  PE 34 26 19 14 

长期股权投资 570 570 570 570  PB 3.9 3.4 2.9 2.5 

固定资产 2,864 2,802 2,715 2,649  EV/EBITDA 31.77 21.47 15.76 11.42 

无形资产 370 377 385 392  股息收益率（%） 0.30 0.34 0.40 0.47 

非流动资产合计 4,587 4,582 4,553 4,545       

资产合计 71,191 78,341 89,082 101,172       

短期借款 1,395 1,395 1,395 1,395  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 25,582 28,801 32,613 36,621  净利润 2,290 3,059 4,146 5,403 

其他流动负债 17,554 18,690 21,782 24,830  折旧和摊销 509 505 529 558 

流动负债合计 44,531 48,887 55,791 62,846  营运资金变动 -3,407 -1,781 -2,100 -288 

长期借款 4,317 4,317 4,317 4,317  经营活动现金流 98 2,679 3,581 6,757 

其他长期负债 2,012 2,012 2,012 2,012  资本开支 -248 -500 -500 -550 

非流动负债合计 6,330 6,330 6,330 6,330  投资 -99 0 0 0 

负债合计 50,860 55,216 62,120 69,175  投资活动现金流 -370 -425 -408 -442 

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

少数股东权益 333 330 326 321  债务募资 -3,195 0 0 0 

股东权益合计 20,331 23,125 26,961 31,997  筹资活动现金流 -3,835 -421 -465 -524 

负债和股东权益合计 71,191 78,341 89,082 101,172  现金净流量 -4,636 1,833 2,708 5,791 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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