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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 77.99 

一年最低/最高价 49.31/102.00 

市净率(倍) 9.69 

流通A股市值(百万元) 68,674.65 

总市值(百万元) 181,275.13 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 8.05 

资产负债率(%,LF) 11.28 

总股本(百万股) 2,324.34 

流通 A 股(百万股) 880.56  
 

相关研究  
《海光信息(688041)：信创造就 X86 

CPU 龙头，AI 打开 DCU 广阔空间》 

2024-02-02 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 5,125 6,012 8,262 11,018 14,404 

同比 121.83% 17.30% 37.42% 33.35% 30.73% 

归母净利润（百万元） 803.70 1,263.18 1,749.28 2,378.70 3,169.62 

同比 145.70% 57.17% 38.48% 35.98% 33.25% 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.35 0.54 0.75 1.02 1.36 

P/E（现价&最新摊薄） 225.55 143.51 103.63 76.21 57.19 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
事件：2024 年 4 月 12 日，海光信息发布 2023 年年报。2023 年，公司实

现营收 60.12 亿元，同比增长 17.30%；归母净利润 12.63 亿元，同比增长

57.17%；扣非归母净利润 11.36 亿元，同比增长 51.79%。业绩符合市场预

期。 

投资要点 

◼ 预付款高增，关联交易增加明显：2023 年末，公司预付款为 23.89 亿元，
同比增长 154.81%，主要系原材料采购及战略备货预付货款增加所致。
公司对 2023 年年度股东大会召开之日至 2024 年年度股东大会召开之
日期间与关联方的交易情况进行了预计：公司 A 及其控制的其他公司
销售商品和提供劳务关联交易金额预计为 63.22 亿元，同比增长 45%。
2024 年年初至 2024 年 4 月 12 日累计已发生的交易金额为 22.00 亿元。  

◼ 经营性现金流大幅改善，研发投入加大：2023 年，公司经营性现金流净
额为 8.14 亿元，同比 2022 年-0.43 亿元大幅改善。 主要系客户销售回
款增加，加之利息收入、政府补助收款增加所致。2023 年，公司集成电
路产品业务毛利率为 59.67%，同比提升 7.47pct，主要系公司新产品迭
代，毛利率提升。2023 年，公司研发费用率为 33.14%，同比提升 5.56pct，
主要系公司加大 DCU 等新产品投入。 

◼ AI 算力国产化加快，海光 DCU 有望迎来放量：海外制裁后，AI 芯片
国产化诉求加大。主要系供应链安全和政策强制要求。海光 DCU 产品
性能和生态国内领先，有望充分受益于 AI 算力国产化。公司深算二号
已经于 2023 年 Q3 发布，实现了在大数据、人工智能、商业计算等领域
的商用。深算三号正在研发中。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司拥有 CPU 和 DCU 两大国内领先产品。CPU

方面，随着行业信创稳步推进，公司 CPU 产品收入会稳健增长。DCU

方面，AI 算力需求爆发叠加国产化趋势加快，国产 AI 芯片厂商迎来历
史性机遇。公司 DCU 产品性能生态位列第一梯队，新产品不断迭代。
基于此，我们维持 2024-2025 年归母净利润分别为 17.49/23.79 亿元，新
增 2026 年归母净利润预测为 31.70 亿元。维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：政策支持不及预期；技术研发不及预期；AI 发展不及预期。  
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海光信息三大财务预测表  
[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 15,432 17,021 20,069 24,233  营业总收入 6,012 8,262 11,018 14,404 

货币资金及交易性金融资产 10,321 12,204 13,773 16,154  营业成本(含金融类) 2,425 3,222 4,187 5,329 

经营性应收款项 3,912 3,239 4,277 5,537  税金及附加 64 87 116 151 

存货 1,074 1,448 1,881 2,395  销售费用 111 140 182 245 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 134 165 215 274 

其他流动资产 125 130 137 147  研发费用 1,992 2,685 3,636 4,825 

非流动资产 7,470 7,929 8,387 8,844  财务费用 (267) (177) (217) (256) 

长期股权投资 0 20 40 60  加:其他收益 155 216 303 432 

固定资产及使用权资产 400 589 777 964  投资净收益 0 0 0 0 

在建工程 0 200 400 600  公允价值变动 3 0 0 0 

无形资产 4,443 4,443 4,443 4,443  减值损失 (31) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 48 48 48 48  营业利润 1,680 2,355 3,203 4,268 

其他非流动资产 2,579 2,629 2,679 2,729  营业外净收支  1 1 1 1 

资产总计 22,903 24,950 28,456 33,077  利润总额 1,680 2,356 3,204 4,269 

流动负债 1,395 1,095 1,414 1,794  减:所得税 (21) 24 32 43 

短期借款及一年内到期的非流动负债 395 45 45 45  净利润 1,701 2,332 3,172 4,226 

经营性应付款项 322 441 574 730  减:少数股东损益 438 583 793 1,057 

合同负债 3 0 0 0  归属母公司净利润 1,263 1,749 2,379 3,170 

其他流动负债 675 608 796 1,019       

非流动负债 1,188 1,203 1,218 1,233  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.54 0.75 1.02 1.36 

长期借款 859 859 859 859       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 1,410 1,596 2,194 2,956 

租赁负债 31 46 61 76  EBITDA 2,165 2,647 3,246 4,009 

其他非流动负债 298 298 298 298       

负债合计 2,582 2,297 2,632 3,027  毛利率(%) 59.67 61.00 62.00 63.00 

归属母公司股东权益 18,705 20,454 22,833 26,003  归母净利率(%) 21.01 21.17 21.59 22.01 

少数股东权益 1,615 2,198 2,991 4,048       

所有者权益合计 20,320 22,652 25,824 30,050  收入增长率(%) 17.30 37.42 33.35 30.73 

负债和股东权益 22,903 24,950 28,456 33,077  归母净利润增长率(%) 57.17 38.48 35.98 33.25 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 814 3,775 3,105 3,919  每股净资产(元) 8.05 8.80 9.82 11.19 

投资活动现金流 (1,800) (1,509) (1,509) (1,509)  最新发行在外股份（百万股） 2,324 2,324 2,324 2,324 

筹资活动现金流 0 (383) (28) (28)  ROIC(%) 6.97 6.99 8.62 10.12 

现金净增加额 (986) 1,883 1,568 2,382  ROE-摊薄(%) 6.75 8.55 10.42 12.19 

折旧和摊销 755 1,051 1,052 1,053  资产负债率(%) 11.28 9.21 9.25 9.15 

资本开支 (918) (1,439) (1,439) (1,439)  P/E（现价&最新股本摊薄） 143.51 103.63 76.21 57.19 

营运资本变动 (1,674) 344 (1,160) (1,402)  P/B（现价） 9.69 8.86 7.94 6.97 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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