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海光信息(688041.SH）事件点评     

国产高端处理器再升级，海光四号产品发布 
 

 2023 年 11 月 01 日 

 

➢ 事件：2023 年 10 月 31 日 14 点，海光信息在北京召开海光四号产品发布

会。 

➢ 下游需求逐步回暖，业绩呈持续增长趋势。2023 年公司产品海光三号实现

销售放量后，性能满足市场升级化需求，具有较强竞争力，提升了公司的盈利能

力，从而实现公司业绩较快增长。公司前三季度实现营收 39.43 亿元，同比增长

3.22%；实现归母净利润 9.02 亿元，同比增长 38.27%。公司前三季度毛利率

60.63%，同比增长 6.48pct，3Q23 毛利率 60.62%，环比下降 1.55pct，3Q23

净利率 30.86%，环比下降 7.74pct。随着半导体市场需求的逐步回暖以及国家

核心技术国产化进程的推进，众多行业对 CPU、GPU 和服务器等重点产品国产

化需求提升，海光 CPU 系列与 DCU 系列产品展现出的优异性能，促进了公司业

绩呈持续增长趋势。 

➢ 海光四号新品发布，国产高端处理器再升级。海光 CPU 系列产品兼容 x86

指令集及国际主流操作系统与应用软件，具备完整软硬件生态，可应用于云计算

等高端服务器、企业和教育领域中低端服务器和边缘计算服务器。海光三号于

2022 年 6 月 7 日发布后成为公司主力产品，凭借优良性能广受客户认可，为公

司带来业绩增长，海光四号于 2023 年 10 月 31 日发布，其中首次采用自研 CPU

微架构，有助于加速核心器件国产化进程，放量后能够稳固公司在信创行业的地

位，进一步带动公司业绩增长，保持领先优势，海光五号目前正处于研发阶段，

性能将持续迭代升级，市场空间巨大。 

➢ 研发投入持续加大，CPU 与 DCU 共同发力。公司第三季度研发投入 7.3 亿

元，同比增长 48%，研发投入占营业收入的比例增加 16.7%，系公司已加快在

研项目的实施进度，研发物料及技术验证费用增长较快，多数产品已进入验证阶

段，研发进展顺利。海光 DCU 系列产品也取得新进展，深算二号 DCU 产品于

Q3 发布，具有全精度浮点数据和各种常见整型数据计算能力，性能相比深算一

号提升 100%以上，实现了在大数据、人工智能、商业计算等领域的商业化应用。

DCU 系列产品可兼容通用“类 CUDA”环境，以 GPGPU 架构为基础，已被百

度、阿里等品牌企业认证并推出联合方案。公司在 CPU 和 DCU 系列产品持续发

力，加速生态建设，构建技术壁垒。 

➢ 投资建议：公司前三季度业绩稳健增长，但考虑客户提货节奏，我们下调公

司盈利预测，预计 23/24/25 年公司归母净利润分别为 11.62/16.17/21.23 亿

元，同比增长 44.6%/39.2%/31.3%，对应现价 PE 为 124/89/68 倍。伴随行业

需求改善，公司下游客户运营商、金融、能源等行业陆续发出采购需求，受益国

产替代与下游 AIGC 对算力需求增长，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期的风险；新品推进不及预期的风险。 

 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 5125 6534 9199 11653 

增长率（%） 121.8 27.5 40.8 26.7 

归属母公司股东净利润（百万元） 804 1162 1617 2123 

增长率（%） 145.6 44.6 39.2 31.3 

每股收益（元） 0.35 0.50 0.70 0.91 

PE 179 124 89 68 

PB 8.4 8.0 7.4 6.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 31 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 5125 6534 9199 11653  成长能力（%）     

营业成本 2439 2978 4268 5418  营业收入增长率 121.83 27.49 40.79 26.68 

营业税金及附加 39 52 74 93  EBIT 增长率 159.02 46.04 43.82 32.65 

销售费用 81 105 138 160  净利润增长率 145.65 44.56 39.20 31.30 

管理费用 135 163 211 255  盈利能力（%）     

研发费用 1414 1764 2392 2913  毛利率 52.42 54.42 53.61 53.51 

EBIT 1046 1527 2197 2914  净利润率 15.68 17.78 17.58 18.22 

财务费用 -89 -129 -118 -131  总资产收益率 ROA 3.66 4.88 6.16 7.23 

资产减值损失 -31 -31 -44 -56  净资产收益率 ROE 4.71 6.42 8.25 9.86 

投资收益 -7 20 28 35  偿债能力     

营业利润 1136 1646 2298 3024  流动比率 10.91 11.92 10.78 10.55 

营业外收支 1 1 1 1  速动比率 9.10 9.96 8.79 8.43 

利润总额 1137 1647 2299 3025  现金比率 8.18 8.69 7.38 6.94 

所得税 12 20 34 51  资产负债率（%） 16.89 16.96 16.70 16.03 

净利润 1125 1627 2265 2973  经营效率     

归属于母公司净利润 804 1162 1617 2123  应收账款周转天数 69.13 65.00 65.00 65.00 

EBITDA 1744 2244 3020 3851  存货周转天数 163.92 150.00 150.00 150.00 

      总资产周转率 0.32 0.29 0.37 0.42 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 11208 11027 11916 13396  每股收益 0.35 0.50 0.70 0.91 

应收账款及票据 1243 1602 2255 2857  每股净资产 7.34 7.79 8.43 9.26 

预付款项 937 1042 1494 1896  每股经营现金流 -0.02 0.91 0.79 1.19 

存货 1095 1193 1710 2171  每股股利 0.04 0.04 0.04 0.04 

其他流动资产 465 265 46 52  估值分析     

流动资产合计 14949 15130 17420 20373  PE 179 124 89 68 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 8.4 8.0 7.4 6.7 

固定资产 272 363 443 512  EV/EBITDA 77.22 60.04 44.60 34.98 

无形资产 4246 4427 4531 4622  股息收益率（%） 0.06 0.06 0.06 0.06 

非流动资产合计 6986 8652 8846 9001       

资产合计 21934 23782 26266 29373       

短期借款 200 200 200 200  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 342 367 468 594  净利润 1125 1627 2265 2973 

其他流动负债 828 702 948 1138  折旧和摊销 699 716 824 937 

流动负债合计 1370 1270 1615 1931  营运资金变动 -1929 -297 -1340 -1228 

长期借款 480 870 870 870  经营活动现金流 -43 2105 1825 2766 

其他长期负债 1854 1893 1902 1906  资本开支 -1381 -978 -986 -1060 

非流动负债合计 2334 2763 2772 2777  投资 0 0 0 0 

负债合计 3704 4033 4387 4708  投资活动现金流 -1530 -2140 -732 -1025 

股本 2324 2324 2324 2324  股权募资 10583 -15 0 0 

少数股东权益 1177 1642 2290 3140  债务募资 307 4 0 0 

股东权益合计 18230 19749 21879 24665  筹资活动现金流 10826 -145 -204 -261 

负债和股东权益合计 21934 23782 26266 29373  现金净流量 9252 -180 888 1480 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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