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计算机行业 2025 年中报总结     

收入加速复苏，盈利质量稳中有升 
 

 2025 年 09 月 02 日 

 

➢ 计算机行业收入加速复苏。计算机板块 2025 年中报整体收入保持正增长，

归母净利润与扣非净利润均大幅提升。2025H1，计算机板块整体实现营业收入

6297.15 亿元，同比增长 10.80%，收入增速超过 30%的公司数量明显提升；实

现归属母公司股东净利润 211.91 亿元，同比增长 44.49%；实现归属母公司股

东的扣非净利润 150.59 亿元，同比增长 45.58%。 

➢ 计算机行业盈利质量稳中有升。2025 年中报，计算机板块毛利率（整体法）

为 37.80%，同比下降-1.72pct；净利率（整体法）为-11.82%，同比上升 8.29pct；

扣非净利率（整体法）为-18.57%，同比上升 4.99pct。另外，板块整体销售费

用率为 15.66%，同比下降 0.76pct；管理费用率为 15.47%，同比下降 1.81pct；

研发费用率为 19.51%，同比下降 3.73pct。在整体法口径下，2025H1 计算机

板块毛利率水平较为稳定，但费用率水平同比下降 6.30pct，导致净利率提升。 

➢ 计算机子行业业绩分化。我们按照上市公司主营业务所处行业将计算机行业

公司分类为 28 个细分板块，以中位数分析：2025 年中报板块业绩较为分化，互

联网券商、智能汽车、物流 IT、IT 外包、轨交 IT 等行业收入增速位于前列，物

流 IT、建筑软件、军工 IT 等行业净利润增速位列前茅，物流 IT、建筑软件、智

能汽车扣非净利润增速位于前列。 

➢ 投资建议：计算机行业因经济后周期属性正在板块性复苏，加上受益于 AI

产业革命、国产化替代推进等因素催化，2025 年中报板块收入、净利润和扣非

净利润增速中位数分别为 10.80%/44.49%/44.58%，收入增速高于全部 A 股、

低于创业板以及中小板，归母净利润和扣非净利润增速高于全部 A 股、创业板以

及中小板；同时，净利率、费率占比均有所优化，盈利质量稳中有升；建议关注

AI 主线科技自立自强方向。 

➢ 风险提示：政策落地不及预期，计算机行业竞争加剧。  
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1 计算机行业 2025 年中报总结 

计算机板块 2025 年中报整体收入保持正增长，归母净利润与扣非净利润均

大幅提升。2025H1，计算机板块整体实现营业收入 6297.15 亿元，同比增长

10.80%，收入增速超过 30%的公司数量明显提升；实现归属母公司股东净利润

211.91 亿元，同比增长 44.49%；实现归属母公司股东的扣非净利润 150.59 亿

元，同比增长 45.58%。 

 

表1：2019H1-2025H1 年计算机板块业绩 

单位：亿元 2019H1 2020H1 2021H1 2022H1 2023H1 2024H1 2025H1 

营业收入 3,830.78 3,776.80 4,810.52 5,323.50 5,263.95 5,683.45 6,297.15 

YOY（整体法） 13.79% -1.41% 27.37% 10.66% -1.12% 7.97% 10.80% 

YOY（中位数） 16.72% 0.51% 26.61% 5.36% 4.76% 0.83% 2.12% 

归母净利润 270.32 202.25 254.86 187.81 212.50 146.66 211.91 

YOY（整体法） 29.99% -25.18% 26.01% -26.31% 13.15% -30.98% 44.49% 

YOY（中位数） 16.54% -1.02% 15.42% -12.20% 4.22% -9.75% 10.43% 

扣非净利润 181.02 152.95 199.69 139.50 125.82 103.44 150.59 

YOY（整体法） 3.32% -15.51% 30.57% -30.15% -9.81% -17.78% 45.58% 

YOY（中位数） 14.79% -11.20% 17.15% -14.72% 3.11% -4.87% 6.28% 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

从中位数看，计算机板块收入增速高于全部 A 股、低于创业板以及中小板，

归母净利润和扣非净利润增速高于全部 A 股、创业板以及中小板。由于上市公司

业绩增速非正态分布，中位数较整体均值更能反映大部分企业业绩增速水平。2025

中报： 

计算机板块总收入增速中位数为 2.12%，全部 A 股总收入增速中位数为

1.72%，创业板总收入增速中位数为 3.77%，中小板总收入增速中位数为 2.41%； 

计算机板块净利润增速中位数为 10.43%，全部 A 股净利润增速中位数为

2.88%，创业板净利润增速中位数为 1.81%，中小板净利润增速中位数为 7.37%； 

计算机板块扣非净利润增速中位数为 6.28%，全部 A 股净利润增速中位数为

2.35%，创业板扣非净利润增速中位数为 0.79%，中小板净利润增速中位数为

4.99%。  

从分布结构上，1）静态来看，收入同比增速在 0%-30%这一区间内分布最为

集中，净利润及扣非净利润增速在小于等于-30%区间最为集中。124 家公司收入

增速在 0%-30%区间，占比 40%；93 家公司的净利润增速小于等于-30%，占比

30%，88 家公司的扣非净利润增速小于等于-30%，占比 29%；2）动态来看，

2025 年中报收入增速为正的公司数量有所增加；净利润及扣非净利润增速在小于
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等于-30%区间的公司数量均有所减少。 

 

图1：计算机板块上市公司 2017H1-2025H1 收入增速对比 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

图2：计算机板块上市公司 2017H1-2025H1 归母净利润增速对比 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究 
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图3：计算机板块上市公司 2017H1-2025H1 扣非归母净利润增速对比 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

对 2025 年中报收入增速分布进行分析： 

收入增速超过100%的公司数量为由2024H1的2家上升到2025H1的7家； 

收入增速处于 50%至 100%区间的公司数量由 2022H1 的 12 家上升到

2025H1 的 14 家； 

收入增速处于 30%至 50%区间的公司数量由 2024H1 的 16 家上升到

2025H1 的 22 家； 

收入增速处于 0%至 30%区间的公司数量由 2024H1 的 131 家下降到

2025H1 的 124 家； 

收入增速处于-30%至 0%区间的公司数量由 2024H1 的 108 家下降到

2024H1 的 101 家； 

收入增速处于低于-30%区间的公司数量由 2024H1 的 38 家上升到 2025H1

的 39 家。 

 

对 2025 年中报净利润增速分布的变化进行分析： 

净利润增速超过 100%的公司数量由 2024H1 的 25 家上升到 2025H1 的 44

家； 

净利润增速处于 50%至 100%区间的公司数量由 2024H1 的 25 家上升到

2025H1 的 28 家； 
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净利润增速处于 30%至 50%区间的公司数量由 2024H1 的 21 家上升到

2025H1 的 37 家； 

净利润增速处于 0%至 30%区间的公司数量由 2024H1 的 68 家下滑到

2025H1 的 60 家； 

净利润增速处于-30%至 0%区间的公司数量由 2024H1 的 49 家下滑到

2025H1 的 45 家； 

净利润增速处于低于-30%区间的公司数量由 2024H1 的 119 家下滑到

2025H1 的 93 家。 

图4：计算机板块上市公司 2017-2025 年中报收入增速分布（家） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

图5：计算机板块上市公司 2017-2025 年中报归母净利润增速分布（家） 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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2025 年中报，计算机板块毛利率（整体法）为 37.80%，同比下降-1.72pct；

净利率（整体法）为-11.82%，同比上升 8.29pct；扣非净利率（整体法）为-18.57%，

同比上升 4.99pct。另外，板块整体销售费用率为 15.66%，同比下降 0.76pct；

管理费用率为 15.47%，同比下降 1.81pct；研发费用率为 19.51%，同比下降

3.73pct。在整体法口径下，2025H1 计算机板块毛利率水平较为稳定，但费用率

水平同比下降 6.30pct，导致净利率提升。 

 

图6：2018H1-2025H1 计算机板块上市公司毛/净利率及三费（%） 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

2025 年中报，计算机板块上市公司应收账款与营业收入的比重为 59.72%，

较去年下降3.83pct；应付账款与营业收入的比重为32.00%，较去年上升0.35pct；

存货与营业收入的比重为 42.07%，较去年上升 0.44pct；经营性净现金流净额/营

业收入为-29.25%，较去年下降 5.84pct。 

图7：2018H1-2025H1 计算机板块上市公司盈利质量 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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1.1 子行业业绩分化 

我们按照上市公司主营业务所处行业将计算机行业公司分类为 28 个细分板

块，以中位数分析： 

 

2025 年中报板块业绩较为分化，互联网券商、智能汽车、物流 IT、IT 外包、

轨交 IT 等行业收入增速位于前列，物流 IT、建筑软件、军工 IT 等行业净利润增

速位列前茅，物流 IT、建筑软件、智能汽车扣非净利润增速位于前列。 

 

2025 年中报收入增速在 10%以上的细分行业依次为：互联网券商、智能汽

车、物流 IT、IT 外包、轨交 IT、IT 分销、智能制造、信创，分别为 28.07%、20.32%、

18.56%、17.86%、16.90%、14.42%、13.06%、10.12%。 

2025 年中报收入增速在 0%-10%之间的细分行业依次为：军工 IT、能源 IT、

视频与安防、数字创作、加密安全、网络安全、人工智能、建筑软件、车联网、政

府 IT，增速分别为 5.36%、5.22%、4.20%、3.21%、2.90%、1.85%、1.80%、

1.25%、0.29%、0.03%； 

2025 年中报收入增速为负的细分行业依次为云基础 IT、支付 IT、金融 IT、教

育 IT、智慧矿山、产业互联网、企业级服务、医疗 IT、运营商 IT、财税 IT，增速

分别为-2.24%、-3.17%、-3.22%、-4.33%、-5.08%、-6.52%、-7.34%、-8.11%、

-10.21%、-22.30%。 

 

2025 年中报净利润增速在 50%以上的细分行业依次为：物流 IT、建筑软件、

军工 IT、智能汽车、医疗 IT、能源 IT、数字创作、运营商 IT、加密安全、政府 IT、

IT 外包、教育 IT、智能制造、互联网券商，增速分别为 148.11%、136.39%、

135.41%、125.89%、118.84%、118.50、113.02%、105.65%、79.73%、77.88%、

75.13%、69.31%、64.03%、58.04%； 

2025 年中报净利润增速中位数小于-15%的细分行业依次为：财税 IT、车联

网、产业互联网、IT 分销、智慧矿山、支付 IT，增速分别为-22.04%、-22.40%、

-26.08%、-33.41%、-35.96%、-56.63%。 

 

2025 年中报扣非净利润增速在 15%以上的细分行业依次为：物流 IT、建筑

软件、智能汽车、企业级服务、互联网券商、信创、数字创作、智能制造、车联网、

加密安全、医疗 IT，增速分别为 171.84%、140.56%、50.19%、42.23%、40.64%、

33.31%、32.73%、26.52%、24.40%、20.26%、17.86%； 



行业动态报告/计算机 

本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 9 

 

 

 

2025 年中报扣非净利润增速小于-15%的细分行业依次为：运营商 IT、轨交

IT、军工 IT、视频与安防、财税 IT、教育 IT、智慧矿山、支付 IT，增速分别为-

15.34%、-16.89%、-18.93%、-22.44%、-25.09%、-25.24%、-32.44%、-38.90%。 

 

 

图8：2025 年中报计算机各细分行业收入增速中位数对比 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 

 

 

图9：2025 年中报计算机各细分行业归母净利润增速中位数对比 

 
资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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图10：2025 年中报计算机各细分行业扣非归母净利润增速中位数对比 

 

资料来源：iFinD，民生证券研究院 
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2 投资建议 

计算机行业因经济后周期属性正在板块性复苏，加上受益于 AI 产业革命、国

产化替代推进等因素催化，2025 年中报板块收入、净利润和扣非净利润增速中位

数分别为 10.80%/44.49%/44.58%，收入增速高于全部 A 股、低于创业板以及中

小板，归母净利润和扣非净利润增速高于全部 A 股、创业板以及中小板；同时，

净利率、费率占比均有所优化，盈利质量稳中有升；建议关注 AI 主线科技自立自

强方向。 
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3 风险提示 

1）政策落地不及预期：目前国产软硬件在产品性能和生态上都尚且不及国外

巨头，但受益于国产化政策推动市场份额连年提升，若后续国产化支持政策落地进

度不及预期，可能会导致国产软硬件推进进度变慢，影响公司业绩增长前景。 

2）计算机行业竞争加剧：目前国产软硬件尚未呈现出清晰的格局，芯片、数

据库、操作系统等行业仍处于高度竞争状态，若后续行业竞争加剧，可能会影响公

司的毛利率水平，进而影响相关公司的盈利能力。 
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