
www.chinastock.com.cn证券研究报告 请务必阅读正文最后的中国银河证券股份有限公司免责声明

[table_research]
公司点评报告 ● 计算机行业 2023年 8月 25日

[table_main]自营 公司点评报告模板

业绩高增，产品性能不断提升 海光信息（688041.SH）

推荐 维持评级

核心观点：

 事件 公司发布 2023年半年度报告，报告期内实现营业收入 26.15
亿元，同比增长 3.24%；实现归母净利润 6.77亿元，同比增长 42.35%；

实现扣非归母净利润 6.19元，同比增长 42.00%。

 利润端高速增长，盈利能力大幅跃升。公司发布 2023年半年度报

告，报告期内实现营业收入 26.15亿元，同比增长 3.24%；实现归母

净利润 6.77亿元，同比增长 42.35%；实现扣非归母净利润 6.19元，

同比增长 42.00%。毛利率端，公司 2023上半年毛利率为 62.87%，
较 2022年提升 10.45pct，主要系公司新产品量产，产品性能提升，
营业成本进一步优化所致。费用端，公司 2023 年上半年，销售/管
理 /研 发费 用 分别 为 0.44/0.69/8.37 亿 元， 同 比增 速分 别为

23%/11%/20%。Q2单季度，公司实现营业收入 14.50亿元，同比下
降 7.16%；实现归母净利润 4.38亿元，同比增长 31.77%；实现扣非
归母净利润 4.28元，同比增长 42.03%。报告期内，公司新产品海光
三号投放市场，得到客户的充分认可，使公司营业收入实现稳中有

升，盈利能力进一步提升。

 研发投入持续加码，拓宽技术“护城河”。2023上半年公司研发投

入总额 12.30亿元，同比增长 36.87%，主要原因系：1）在研项目实

施进度加快，进入验证阶段项目较多，技术服务费及验证测试材料
费增加较多；2）截止 2023H1 公司研发技术人员 1382 人，同比增
长 24%，占员工总人数的 90.33%。报告期内，公司下一代 CPU 产

品海光四号、海光五号，DCU 产品深算二号、深算三号研发进展顺

利，同时，公司新增知识产权项目申请 187 项（其中发明专利 131
项），共 297项知识产权项目获得授权（其中发明专利 224项）。

 新产品加速迭代，性能持续提升。海光 CPU系列产品广泛应用于

电信、金融、互联网、教育、交通等重要行业或领域，得到了国内

用户的广泛认可。海光 DCU 系列产品兼容国际主流商业计算软件和
人工智能软件，软硬件生态丰富，已实现了在大数据处理、人工智
能、商业计算等领域的商业化应用。公司研发团队在高端处理器设

计、SoC架构设计、处理器安全、处理器验证、高主频与低功耗处

理器实现、高端芯片 IP设计、工艺物理设计、先进封装设计、基础
软件等关键技术上不断实现突破。报告期内，公司下一代 CPU产品
海光四号、海光五号，DCU 产品深算二号、深算三号研发进展顺利。

 投资建议 我们预计，公司 2023-2025年 EPS为 0.57/0.73/0.95元，

对应市盈率分别为 88.67X/69.41X/53.57X，维持“推荐”评级。
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 风险提示 市场竞争加剧的风险;产品技术研发不及预期的风险；宏

观经济环境下行超预期的风险。

盈利预测与财务指标

指标/年度 2022A 2023E 2024E 2025E

营业收入(百万元) 5125.27 6156.26 7516.82 9401.04

增长率 121.83 20.12% 22.10% 25.07%

归母净利润（百万元） 803.54 1328.69 1697.43 2199.18

增长率 145.65% 65.35% 27.75% 29.56%

每股收益 EPS(元) 0.35 0.57 0.73 0.95

PE 146.63 88.67 69.41 53.57

资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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财务预测表

利润表 单位：百万元 资产负债表 单位：百万元

2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E

营业收入 5125.27 6156.26 7516.82 9401.04 流动资产 14948.71 14101.10 15650.72 17718.17
营业成本 2438.82 2333.20 2774.19 3376.54 现金 11207.91 10974.69 12307.78 14009.27
营业税金及附加 39.07 49.25 60.13 75.21 应收账款 970.67 1016.04 1127.40 1272.70
营业费用 80.75 98.50 108.99 131.61 其它应收款 10.78 17.10 20.88 26.11
管理费用 134.81 166.22 184.16 225.63 预付账款 937.32 699.96 749.03 844.14
财务费用 -88.59 -106.70 -105.60 -123.30 存货 1095.27 940.17 935.79 977.62
资产减值损失 -30.62 -32.00 -34.00 -35.00 其他 726.76 453.14 509.83 588.34
公允价值变动收
益

7.79 0.00 0.00 0.00 非流动资产 6985.55 9256.91 10041.40 11019.88

投资净收益 -6.64 0.00 0.00 0.00 长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00
营业利润 1135.52 1788.48 2285.09 2960.85 固定资产 271.94 428.93 483.41 531.90
营业外收入 1.31 1.30 1.30 1.30 无形资产 4245.94 4845.94 5545.94 6445.94
营业外支出 0.32 0.30 0.30 0.30 其他 2467.66 3982.04 4012.04 4042.04
利润总额 1136.51 1789.48 2286.09 2961.85 资产总计 21934.25 23358.01 25692.11 28738.06
所得税 11.77 17.89 22.86 29.62 流动负债 1370.01 1012.20 1133.06 1296.77
净利润 1124.74 1771.58 2263.23 2932.23 短期借款 200.00 200.00 200.00 200.00
少数股东损益 321.20 442.90 565.81 733.06 应付账款 342.45 356.46 423.84 515.86
归属母公司净利
润

803.54 1328.69 1697.43 2199.18 其他 827.56 455.74 509.23 580.91

EPS（元） 0.35 0.57 0.73 0.95 非流动负债 2334.23 2312.23 2262.23 2212.23
长期借款 479.80 429.80 379.80 329.80

现金流量表 单位：百万元 其他 1854.43 1882.43 1882.43 1882.43

2022A 2023E 2024E 2025E 负债合计 3704.24 3324.43 3395.29 3509.00
经营活动现金流 -43.26 2836.22 3058.18 3724.88 少数股东权益 1176.99 1619.89 2185.70 2918.76
净利润 1124.74 1771.58 2263.23 2932.23 归属母公司股东

权益
17053.02 18413.70 20111.12 22310.30

折旧摊销 698.63 703.01 865.51 971.51
财务费用 27.33 27.79 26.09 24.39 财务比率/增长率

投资损失 6.64 0.00 0.00 0.00 2022A 2023E 2024E 2025E

营运资金变动 -1928.63 296.85 -140.66 -249.26 营业收入 121.83% 20.12% 22.10% 25.07%
其它 28.03 36.98 44.00 46.00 营业利润 160.61% 57.50% 27.77% 29.57%
投资活动现金流 -1529.77 -2705.20 -1649.00 -1949.00 归属母公司净利

润
145.65% 65.35% 27.75% 29.56%

资本支出 -1381.40 -1892.34 -1649.00 -1949.00 毛利率 52.42% 62.10% 63.09% 64.08%
长期投资 0.00 0.00 0.00 0.00 净利率 15.68% 21.58% 22.58% 23.39%
其他 -148.37 -812.85 0.00 0.00 ROE 4.71% 7.22% 8.44% 9.86%
筹资活动现金流 10825.71 -364.24 -76.09 -74.39 ROIC 5.35% 8.03% 9.40% 10.87%
短期借款 50.00 0.00 0.00 0.00 资产负债率 16.89% 14.23% 13.22% 12.21%
长期借款 -61.00 -50.00 -50.00 -50.00 净负债比率 20.32% 16.59% 15.23% 13.91%
其他 10836.71 -314.24 -26.09 -24.39 流动比率 10.91 13.93 13.81 13.66
现金净增加额 9251.86 -233.22 1333.09 1701.49 速动比率 9.10 12.12 12.15 12.11

总资产周转率 0.32 0.27 0.31 0.35
基本指标 应收帐款周转率 8.25 6.20 7.01 7.83

2022A 2023E 2024E 2025E 应付帐款周转率 7.69 6.68 7.11 7.19
营业收入(百万元) 5125.27 6156.26 7516.82 9401.04 每股收益 0.35 0.57 0.73 0.95
收入增长率% 121.83 20.12 22.10 25.07 每股经营现金 -0.02 1.22 1.32 1.60
归母净利润（百万
元）

803.54 1328.69 1697.43 2199.18 每股净资产 7.34 7.92 8.65 9.60

归母净利润增长
率%

145.65 65.35 27.75 29.56
PE

146.63 88.67 69.41 53.57

摊薄 EPS(元) 0.35 0.57 0.73 0.95 PS 22.99 19.14 15.67 12.53
PE 146.63 88.67 69.41 53.57 资料来源：Wind，中国银河证券研究院
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吴砚靖，北京大学软件项目管理硕士，10 年证券分析从业经验，历任中银国际证券首席分析师，国内大型知名 PE 机构研究部
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本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。

评级标准

行业评级体系

未来 6-12个月，行业指数相对于基准指数（沪深 300指数）

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。

中性：预计与基准指数平均回报相当。

回避：预计低于基准指数。

公司评级体系

未来 6-12个月，公司股价相对于基准指数（沪深 300指数）

推荐：预计超越基准指数平均回报 20%及以上。

谨慎推荐：预计超越基准指数平均回报。

中性：预计与基准指数平均回报相当。

回避：预计低于基准指数。
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