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3D5000产品正式发布，有望在服务器领域大放异彩 
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推荐（维持） 

股价：153元 

主要数据  
 

行业 电子 

公司网址 www.loongson.cn 

大股东/持股 北京天童芯源科技有限公司/21.53% 

实际控制人 胡伟武,晋红 

总股本(百万股) 401 

流通 A股(百万股) 33 

流通 B/H 股(百万股)  

总市值（亿元） 614 

流通 A股市值(亿元) 50 

每股净资产(元) 9.73 

资产负债率(%) 10.6 
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事项： 
近日，在鹤壁举行的信息技术自主创新高峰论坛上，公司正式发布了拥有 32 核

心的龙芯 3D5000 产品，标志着公司在服务器 CPU 领域进入国内领先行列。 

平安观点： 
 面向服务器领域发布 3D5000产品，补足公司 CPU领域一大短板。公司

信息化类业务长期以来只有面向桌面端的 3A5000 等产品，虽然也发布了

面向服务器领域的 3C5000 产品，但仅有 16 核，计算性能方面难以与市

场高端服务器芯片竞争，本次公司发布 32 核 3D5000 产品，成功补足公

司信息化业务板块的一大短板。产品结构方面，3D5000 是将两片 3C5000

通过 chiplet 技术封装在一起得到，拥有 32 个高性能 LA464 内核，频率

2.0GHz，片内集成 64MB L3 共享缓存、8 通道 DDR4-3200 ECC 内存以

及 5 个 HT 3.0 高速接口，可支持双路、四路 CPU 扩展，单台服务器可做

到 128 核，且并行效率较高；产品性能方面，3D5000 的 SPEC 2006分

数超过 425，浮点部分采用了双 256 bit 向量单元，双精度浮点性能可达

1TFLOPS（1 万亿次），典型功耗仅有 150W。总体看，龙芯 3D5000 性

能较为优异，其正式发布标志着公司在服务器 CPU 领域迈入国内领先行

列，有望为公司业绩提升注入一剂强心针。 

 2022 年公司信息化业务受信创采购周期影响表现不及预期，但长期看国

产化替代仍然具有较大潜力。2022 年是上一期信创项目的验收阶段，市

场需求较为疲软，公司信息化业务出现一定程度的下滑；但长期来看，一

者公司本身拥有完全自主的 LoongArch 指令系统，核心系列 IP 均为自研，

底层技术扎实，自主可控程度及综合竞争力在国内首屈一指，二者国产化

替代的大趋势在未来较长一段时间内是非常明确的，虽然公司业绩短期受

挫，但若将时间线拉长，未来国产化替代市场的总体需求不受影响。因此，

随着新一轮信创采购的逐渐恢复，公司信息化业务预计将迅速摆脱 2022

年的萎靡状态，且同比增幅值得期待，而龙芯 3D5000 产品的发布助力公

司强势切入全新的服务器市场，总体来看，公司信息化业务的长期业绩增

长潜力较为可观。 

   

 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 1082 1201 739 1686 2452 

YOY(%) 122.9 11.0 -38.5 128.0 45.4 

净利润(百万元) 72 237 52 250 316 

YOY(%) -62.8 229.8 -77.9 378.1 26.2 

毛利率(%) 48.7 53.7 58.8 53.4 52.8 

净利率(%) 6.6 19.7 7.1 14.9 12.9 

ROE(%) 6.4 17.0 1.3 6.0 7.1 

EPS(摊薄/元) 0.18 0.59 0.13 0.62 0.79 

P/E(倍) 854.5 259.1 1171.6 245.0 194.1 

P/B(倍) 54.3 44.1 15.7 14.8 13.7  
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 投资建议：2022 年信创市场行情较为疲软，公司信息化业务有所下滑，但长期来看，国产化替代市场需求不受影响，且公司

新推出面向服务器领域的 3D5000 产品，未来有望在全新的服务器市场中大放异彩，为公司业绩提升贡献新的增长极。根据

公司 2022 年业绩快报和对行业发展趋势的判断，我们调整了公司业绩预测，预计 2022-2024 年公司净利润将分别为 0.52亿

元（前值为 1.81 亿元）、2.50 亿元（前值为 3.36 亿元）、3.16 亿元（前值为 4.56 亿元），EPS 分别为 0.13 元、0.62元、0.79

元，对应 2023 年 4 月 7 日的收盘价， PE 分别为 1171.6X、245.0X、194.1X。我们认为，随着信创市场的逐渐恢复，公司

业绩增长空间较为可观，维持对公司“推荐”评级。 

 风险提示：（1）下游需求可能不及预期：信创国产化替代落地节奏若有所放缓，可能对公司带来不利影响。（2）产业链生态建

设不及预期：公司致力于构建独立的生态，但随之带来前期生态匮乏的问题，如果上下游产业链在龙芯生态建设方面退却，公

司可能面临市场逐渐萎缩的问题。（3）美国制裁风险上升：美国对中国半导体产业的制裁持续升级，可能对公司芯片的制造环

节带来影响。
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资产负债表                                      单位：百万元  
会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 1365 3832 4510 5146 

现金 306 3273 3172 3188 

应收票据及应收账款 496 264 602 875 

其他应收款 18 11 25 36 

预付账款 81 50 114 166 

存货 437 217 558 824 

其他流动资产 26 17 40 58 

非流动资产 625 509 393 317 

长期投资 0 -0 -0 -0 

固定资产 346 292 238 184 

无形资产 118 103 86 68 

其他非流动资产 160 115 69 64 

资产总计 1989 4341 4903 5463 

流动负债 365 206 521 767 

短期借款 0 0 0 0 

应付票据及应付账款 248 126 324 478 

其他流动负债 117 80 197 289 

非流动负债 232 228 225 222 

长期借款 13 10 6 4 

其他非流动负债 219 219 219 219 

负债合计 597 434 746 989 

少数股东权益 0 0 0 0 

股本 360 401 401 401 

资本公积 692 3114 3114 3114 

留存收益 340 392 643 959 

归属母公司股东权益 1392 3907 4157 4474 

负债和股东权益 1989 4341 4903 5463  

 

 

 

 

 

 

现金流量表                                    单位：百万元  

会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 -4 506 -105 12 

净利润 237 52 251 316 

折旧摊销 72 115 116 76 

财务费用 -10 -6 -11 -11 

投资损失 -0 -1 -1 -1 

营运资金变动 -314 340 -465 -374 

其他经营现金流 13 5 5 5 

投资活动现金流 -225 -4 -4 -4 

资本支出 190 -0 0 -0 

长期投资 1 0 0 0 

其他投资现金流 -416 -4 -4 -4 

筹资活动现金流 -13 2465 8 8 

短期借款 0 0 0 0 

长期借款 13 -3 -3 -3 

其他筹资现金流 -26 2468 11 11 

现金净增加额 -242 2967 -101 16  
资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所 

 

利润表                                           单位：百万元  
会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入 1201 739 1686 2452 

营业成本 556 304 785 1158 

税金及附加 6 5 11 16 

营业费用 91 74 117 170 

管理费用 100 111 253 368 

研发费用 281 259 325 472 

财务费用 -10 -6 -11 -11 

资产减值损失 -1 -1 -1 -2 

信用减值损失 -4 -1 -2 -3 

其他收益 41 37 37 37 

公允价值变动收益 0 0 0 0 

投资净收益 0 1 1 1 

资产处置收益 0 -0 -0 -0 

营业利润 215 28 241 312 

营业外收入 41 31 31 31 

营业外支出 1 2 2 2 

利润总额 255 57 270 341 

所得税 18 5 20 25 

净利润 237 52 251 316 

少数股东损益 0 0 0 0 

归属母公司净利润 237 52 250 316 

EBITDA 317 167 375 406 

EPS（元） 0.59 0.13 0.62 0.79  
主要财务比率  
会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

成长能力     

营业收入(%) 11.0 -38.5 128.0 45.4 

营业利润(%) 173.1 -86.9 758.7 29.4 

归属于母公司净利润(%) 229.8 -77.9 378.1 26.2 

获利能力     

毛利率(%) 53.7 58.8 53.4 52.8 

净利率(%) 19.7 7.1 14.9 12.9 

ROE(%) 17.0 1.3 6.0 7.1 

ROIC(%) 27.8 1.7 30.3 24.3 

偿债能力     

资产负债率(%) 30.0 10.0 15.2 18.1 

净负债比率(%) -21.1 -83.5 -76.1 -71.2 

流动比率 3.7 18.6 8.7 6.7 

速动比率 2.2 17.3 7.3 5.3 

营运能力     

总资产周转率 0.6 0.2 0.3 0.4 

应收账款周转率 2.5 2.9 2.9 2.9 

应付账款周转率 2.53 2.74 2.74 2.74 

每股指标（元）     

每股收益(最新摊薄) 0.59 0.13 0.62 0.79 

每股经营现金流(最新摊薄) -0.01 1.26 -0.26 0.03 

每股净资产(最新摊薄) 3.47 9.74 10.37 11.16 

估值比率     

P/E 259.1 1171.6 245.0 194.1 

P/B 44.1 15.7 14.8 13.7 

EV/EBITDA 193.2 348.3 155.4 143.7  
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