
   

  

本报告由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。在遵守适用的法律法规情况下，

本报告亦可能由中信建投（国际）证券有限公司在香港提供。同时请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

证券研究报告·A 股公司简评 计算机设备 

营收首破百亿大关，AI政务与数据

要素有望打开成长新空间 

 

核心观点 

3 月 29 日，公司发布 2024 年年度报告。2024 年，公司实现营业

收入 108.66 亿元，同比增长 20.16%；实现归母净利润 9.20 亿元，

同比下降 5.84%；实现扣非归母净利润 7.54 亿元，同比下降

7.81%。2024Q4，公司实现营业收入 37.48 亿元，同比增长 13. 60%；

实现归母净利润 2.47 亿元，同比增长 10.03%；实现扣非归母净

利润 2.01 亿元，同比增长 32.99%。金融科技业务实现收入 64. 04

亿元，同比增长 6.10%，其中，海外市场营收超过 17 亿元，全年

新签合同额保持双位数增长。城市智能业务实现营收 44.63 亿元，

同比增长 48.36%，成为公司营收增长的主要贡献。公司持续打好

“算法+算力+数据”组合拳，推动“AI in all”战略落地，有望核

心受益于 AI 政务以及数据要素，给予“买入”评级。 

事件 

3 月 29 日，公司发布 2024 年年度报告。2024 年，公司实现营业

收入 108.66 亿元，同比增长 20.16%；实现归母净利润 9.20 亿元，

同比下降 5.84%；实现扣非归母净利润 7.54 亿元，同比下降

7.81%。2024 年第四季度，公司实现营业收入 37.48 亿元，同比

增长 13.60%；实现归母净利润 2.47 亿元，同比增长 10.03%；实

现扣非归母净利润 2.01 亿元，同比增长 32.99%。 

简评 

营收首破百亿大关，全年利润端略微承压。单 Q4 边际改善

明显，公司经营业绩进入向好阶段。2024 年，公司实现营业收入

108.66 亿元，同比增长 20.16%；实现归母净利润 9.20 亿元，同

比下降 5.84%；实现扣非归母净利润 7.54 亿元，同比下降 7. 81%，

利润端略微承压主要系 2024 年财政 IT 预算紧张，导致其数字财

政相关业务经营短期承压所致。2024 年第四季度，公司经营业绩

改善明显，实现营业收入 37.48 亿元，同比增长 13.60%；实现归

母净利润 2.47 亿元，同比增长 10.03%；实现扣非归母净利润 2. 01

亿元，同比增长 32.99%。控费成效显著，销售费用/管理费用/研

发费用销售百分比分别为 6.88%/5.55%/8.66%，同比下滑 1.13 pct 

/0.30 pct /0.92 pct。公司现金流情况持续稳健，2024 年经营活动

现金净流量为 12.67 亿元，期末现金及现金等价物余额为 77 .05 亿

元，为公司持续推动外延式并购奠定坚实基础。 
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主要数据  

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

-8.91/-9.54 15.67/13.24 7.89/-0.79 

12 月最高/最低价（元）  15.73/9.11 

总股本（万股）  248,338.29 

流通 A 股（万股）  248,213.37 

总市值（亿元）  322.59 

流通市值（亿元）  322.43 

近 3 月日均成交量（万）  6668.55 

主要股东   

广州数字科技集团有限公司  50.01% 
 

股价表现  

 
 

相关研究报告  

24.11.07 

【 中 信 建 投 计 算 机 】 广 电 运 通

(002152):2024 年三季度报告点评：业绩
短期承压，加速跨境支付与车路云一体

化战略布局 

24.08.31 

【 中 信 建 投 计 算 机 】 广 电 运 通

(002152):2024 年半年度报告点评：营收

增长亮眼，海外业务良好发展势头不变 

24.05.08 

【 中 信 建 投 计 算 机 】 广 电 运 通
(002152):2023 年年报及 2024 年一季度

报告点评：业绩稳健增长，算力与数据

要素业务成长可期 
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打好“算法+算力+数据”组合拳，持续推进“AI in all”战略落地。1）在算法方面，公司打造了望道行业

大模型系列产品，其中，Copilot 和悟道知识中台已经在审计营商环境分析、智能问政、政务工单分析、城市大

脑等 10+场景落地，场景落地效率提升了 5 倍。此外，公司依托悟道知识中台，完成了 DeepSeek V3 和 R1 模型

的集成，进一步增强了望道大模型的智能化水平和实际应用能力。2）在算力方面，公司持续加大国产算力布局，

2024 年 8 月，公司继续收入广电五舟 10%股份。2024 年，广电五舟年产能合计达 24 万台/年，实现营收 17 .02

亿元，同比增长 31.12%。承建广州人工智能公共算力中心和广州智算运行服务平台，该平台已经汇聚社会面智

算资源超 4000P。积极把握 DeepSeek 带动的发展机遇，打造大模型一体机、智审大模型一体机等产品，推出全

栈式的大模型私有化部署解决方案。3）在数据方面，公司持续完善数据要素全产业链布局，南沙“离岸易平台”、

“中数智汇产业链数据库”及 ESG 卓望指标数据集三个数据资产实现入表；以中数智汇的企百科终端为抓手，中

标工行、交行、邮储等多个项目，推动征信业务快速发展；构建 ESG 数据库，并中标中国银行 ESG 外部数据采

购项目。 

金融科技业务保持平稳，智能终端、技术服务等存量市场持续领先，数字支付、征信业务、数字财政等创

新业务有望形成业务新的增长点。公司连续 17 年位列国内智能金融设备市场占有率第一，服务设备总量超过 33

万台，2024 年实现收入 64.04 亿元，同比增长 6.10%。公司坚持“走出去”战略，海外市场营收超过 17 亿元，

全年新签合同额保持双位数增长，欧洲、拉美、亚太等重点市场收获项目大单，增长势头强劲。在智能终端、

技术服务等存量市场持续领先的基础上，公司紧跟行业数字化转型步伐，并购中金支付、中数智汇、中科江南

等优秀标的，大力拓展数字支付、大数据征信、数字财政等创新业务。数字支付方面，构建“支付+”综合生态

圈，探索“跨境支付”业务，全力抢占外币自主兑换解决方案市场。企业征信方面，位居国内市场领先地位，实

现国有大型商业银行总行服务 100%覆盖；数字财政方面，积极拓展全国医保“一条链”和电子凭证综合服务平

台等创新业务。 

城市智能业务增速亮眼，云服务业务取得重大突破，AI政务带来发展新机遇。2024 年，城市智能业务实现

营收 44.63 亿元，同比增长 48.36%，主要系五舟并表以及算力中心、广州城市一朵云等政务项目部分确收所致，

成为公司营收增长的主要贡献。公司云服务业务取得重大突破，中标广州市数字政府“一朵云”项目（合同金

额 5.75 亿元），国资云客户持续增加，累计上线客户 28 个。此外，公司国资国企云、AI 智算云等专属云服务

逐步落地。公司通过在各地设立数字经济投资运营公司，形成“广东经验”向全国复制推广。2025年以来，DeepSee k

在降成本、强推理等方面取得的里程碑式突破，推动政务领域信息化从移动政务阶段迈进 AI 政务新阶段，在模

型私有化部署、AI 应用等方面需求快速释放。公司作为广州市核心数字信息服务企业，有望在 DeepSeek 带来

的新一轮 AI 政务建设解锁全新发展机遇。 

展望 2025 年：立足百亿营收新起点，聚焦 AI、出海以及并购，实现稳中求进、变中求新。1）加大技术赋

能，把握 AI 应用元年机遇，持续推动“AI in all”战略落地，紧握时代技术红利，打造新的增长空间。2）加大

“出海力度”，进一步强化海外市场的资源配置，推动海外业务实现跨越式发展。3）强化资本引擎，内生式增

长与外延并购扩张两手抓两手硬，瞄准硬科技、新质生产力、国产替代等领域，全力挖掘并推动优质标的并购。 

投资建议：首次突破百亿大关，AI政务与数据要素有望打开成长新空间。2024 年，公司营业收入首次突破

百亿元，利润端略微承压。四季度扣非归母净利润同比增速亮眼、边际改善明显，公司经营业绩进入向好阶段。

公司持续打好“算法+算力+数据”组合拳，推动“AI in all”战略持续落地，有望核心受益于 AI 政务以及数据

要 素 提 速 发 展 。 预 计 2025-2027 年 营 业 收 入 分 别 为 123.99/142.79/166.10 亿 元 ， 同 比 分 别 增 长

14.11%/15.16%/16.33%，归母净利润为 10.38/12.86/15.71 亿元，同比分别增长 12.90%/23.83%/22.19%，对应 P E 

31.54/25.47/20.85 倍，给予“买入”评级。 
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表 1:公司盈利预测简表 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 9,043.28 10,866.36 12,399.28 14,278.95 16,610.37 

YoY(%) 20.15 20.16 14.11 15.16 16.33 

归母净利润(百万元) 976.92 919.83 1,038.45 1,285.94 1,571.29 

YoY(%)  18.08 -5.84 12.90 23.83 22.19 

毛利率(%) 35.88 31.11 32.11 33.02 33.96 

净利率(%) 10.80 8.46 8.38 9.01 9.46 

ROE(%) 8.14 7.31 7.85 9.16 10.45 

EPS(摊薄/元) 0.39 0.37 0.42 0.52 0.63 

P/E(倍) 33.53 35.61 31.54 25.47 20.85 

P/B(倍) 2.73 2.60 2.48 2.33 2.18 

资料来源：iFinD，中信建投 

 

风险分析 

（1）宏观经济复苏不及预期：如果 2025 年宏观经济复苏进程缓慢，可能会导致银行等金融机构信息化预算有

所下调，导致对公司经营业绩造成一定影响。 

（2）国际地缘政治风险：公司国际业务全球覆盖面广，涉及不同国家和地区，政治和地缘因素可能会对企业的

商业活动产生重大影响。 

（3）AI 技术发展及应用不及预期风险：如果全球 AI 技术迭代升级，以及在 AI 应用端发展繁荣度不及预期，

有可能导致算力需求不能按照预期释放，从而对公司国产算力相关业务造成一定的影响。 

（4）政策推进不及预期：数据要素等相关政策推进及落地实施效果等具有不确定性，可能对公司数据要素业务

开展造成一定影响。 

（5）市场竞争加剧：广东省数据要素市场可能出现更多竞争者，或将对公司数据要素业务造成一定影响。 
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域。 

 

研究助理 
张敏  

zhangminjsjz@csc.com.cn  

 



 

  

A 股公司简评报告 

广电运通 

 

 

 

 

评级说明  
 

投资评级标准  评级 说明 

报告中投资建议涉及的评级标准为报告发布日后6

个月内的相对市场表现，也即报告发布日后的 6 个

月内公司股价（或行业指数）相对同期相关证券市

场代表性指数的涨跌幅作为基准。A 股市场以沪深

300 指数作为基准；新三板市场以三板成指为基准；

香港市场以恒生指数作为基准；美国市场以标普 

500 指数为基准。 

股票评级 

买入 相对涨幅 15％以上 

增持 相对涨幅 5%—15％ 
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行业评级 
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