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市场数据
总股本(百万股) 59.71
A股股本(百万股) 59.71
B/H股股本(百万股) -/-
A股流通比例(%) 69.16
12个月最高/最低(元) 299.99/56.70
第一大股东 陈健
第一大股东持股比例(%) 12.80
上证综指/沪深 300 3969.25/4627.26

数据来源：聚源 注：2025年 11月 5日数据

近十二个月股价表现

% 1个月 3个月 12个月
相对收益 -4.45 -8.67 67.68
绝对收益 -4.65 -2.49 83.65
数据来源：聚源 注：相对收益与北证 50相比

相关研究报告
1. 江海证券-公司深度报告（首次覆盖）-
并行科技-839493-提供专业算力服务，智
算云业务受益于 AI算力需求增长 –
2025.08.11

并行科技 920493.BJ 计算机行业

公司三季报表现亮眼，算力服务与超算
云系统业务快速增长
事件：
并行科技发布 2025年三季报。2025年 10月，并行科技发布 2025年三季报。
公司 2025年前三季度营业收入为 7.34亿元，同比增长 69.25%，归母净利润为
840.8万元，同比增长 178.80%。三季度单季度公司营业收入为 2.76亿元，同
比增长 69.21%，归母净利润为 332.94万元，同比增长 374.07%。

投资要点：
算力服务与超算云系统业务快速增长。公司 2025年前三季度分业务来看，占比
最大的算力服务业务收入为 6.97亿元，同比增长 69.76%；超算云系统业务收
入为 2225.07万元，同比增长 256.13%；超算软件与技术服务业务与超算会议
及其他业务收入同比分别 -21.17%/5.71%。2025年前三季度公司算力服务业毛
利率为 21.91%，同比降 11.19%，超算云系统毛利率为 47.10%，同比增长
30.15%。

公司与崂山区政府、青岛联通达成战略合作。2025年 9月，公司与崂山区政府、
青岛联通在北京签署战略合作协议，共同推进“三千卡智算资源池”建设项目
落地青岛，项目将为青岛市人工智能产业园提供强大的算力支持。项目首批“三
千卡智算资源池”计划落地青岛市人工智能产业园区。合作内容涵盖算力资源
池建设与托管、算力服务联合运营、国产算力资源池共建以及全国资源协同。
青岛联通 IDC将托管三千卡智算服务器及配套设备，并行科技提供技术支持和
资源调配。针对未来国产化需求，双方还将进行联合投资评估，共同建设国产
算力资源池。青岛并行科技有限公司已经在崂山区注册落地，将与青岛智算中
心政企合作项目形成协同效应，推动当地数字经济发展。

估值和投资建议：我们维持公司盈利预测，预计公司 2025-2027年收入分别为
10.53、17.39、27.41亿元，同比增速分别为 60.88%、65.12%、57.63%，归
母净利润分别为 0.19、0.30、1.08亿元，同比增速为 56.49%、59.49%、258.63%，
维持公司增持评级。

风险提示：超算服务市场规模提升不及预期的风险、超算云服务渗透率提升不
及预期的风险、上游产品与设备紧缺的风险、AI行业发展不及预期的风险、行
业竞争加剧的风险。

财务预测 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E

营业总收入（百万元） 495.67 654.62 1,053.15 1,738.96 2,741.12
增长率（%） 58.47% 32.07% 60.88% 65.12% 57.63%

归母净利润（百万元） -80.50 12.06 18.87 30.09 107.92
增长率（%） 29.49% 114.98% 56.49% 59.49% 258.63%
ROE（%） -22.41% 3.57% 5.04% 7.61% 21.23%

EPS最新摊薄（元/股） -1.35 0.20 0.32 0.50 1.81
P/E（倍） -112.28 749.64 479.03 300.36 83.75
P/B（倍） 26.86 25.86 24.54 22.68 17.85

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部
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附录：

资产负债表（百万元） 利润表（百万元）

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 611 584 1068 1548 2451 营业收入 496 655 1053 1739 2741
现金 410 286 597 910 1474 营业成本 369 439 789 1308 2012
应收票据及应收账款 46 95 116 241 317 营业税金及附加 1 2 3 4 7
其他应收款 5 7 10 19 26 销售费用 114 110 126 209 302
预付账款 3 2 10 8 21 管理费用 48 35 47 70 96
存货 87 71 232 259 501 研发费用 42 39 76 115 190
其他流动资产 60 123 103 111 112 财务费用 7 15 -1 2 6
非流动资产 523 953 1267 1798 2553 资产和信用减值损失 -1 -6 0 -2 -10
长期股权投资 0 0 0 0 0 其他收益 8 4 6 5 5
固定资产 313 843 1136 1631 2312 公允价值变动收益 0 0 0 0 0
无形资产 7 9 8 7 5 投资净收益 0 0 0 0 0
其他非流动资产 203 101 123 161 235 资产处置收益 1 1 1 1 1
资产总计 1135 1536 2335 3346 5003 营业利润 -77 12 20 34 125
流动负债 759 902 1717 2720 4277 营业外收入 0 4 2 3 3
短期借款 183 261 959 1902 3200 营业外支出 0 0 0 0 0
应付票据及应付账款 88 86 245 293 540 利润总额 -78 16 21 37 127
其他流动负债 488 554 512 525 536 所得税 -0 3 2 6 16
非流动负债 29 274 238 216 205 净利润 -78 13 19 31 111
长期借款 0 242 207 184 174 少数股东损益 3 1 0 1 3
其他非流动负债 29 32 31 31 31 归属母公司净利润 -80 12 19 30 108
负债合计 788 1176 1955 2935 4482 EBITDA 15 177 160 252 456
少数股东权益 10 11 11 13 15 EPS（元） -1.35 0.20 0.32 0.50 1.81
股本 58 58 58 58 58
资本公积 753 754 754 754 754 主要财务比率

留存收益 -475 -463 -443 -412 -301 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 337 350 368 398 506 成长能力
负债和股东权益 1135 1536 2335 3346 5003 营业收入(%) 58.5 32.1 60.9 65.1 57.6

营业利润(%) 31.1 115.8 60.3 74.2 265.8
归属于母公司净利润(%) 29.5 115.0 56.5 59.5 258.6
获利能力
毛利率(%) 25.6 32.9 25.1 24.8 26.6

现金流量表（百万元） 净利率(%) -15.7 2.0 1.8 1.8 4.0
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) -22.4 3.6 5.0 7.6 21.2
经营活动现金流 61 122 142 133 348 ROIC(%) -12.8 2.5 1.1 1.3 2.9
净利润 -78 13 19 31 111 偿债能力
折旧摊销 85 147 140 214 325 资产负债率(%) 69.4 76.5 83.7 87.7 89.6
财务费用 7 15 -1 2 6 净负债比率(%) -56.7 92.5 168.0 304.9 381.1
投资损失 0 0 0 0 0 流动比率 0.8 0.6 0.6 0.6 0.6
营运资金变动 13 -86 -14 -116 -103 速动比率 0.6 0.4 0.4 0.4 0.4
其他经营现金流 34 33 -2 2 9 营运能力
投资活动现金流 -212 -606 -453 -745 -1078 总资产周转率 0.5 0.5 0.5 0.6 0.7
资本支出 213 610 441 749 1078 应收账款周转率 11.7 9.7 10.3 10.1 10.2
长期投资 0 0 0 0 0 应付账款周转率 4.8 5.1 5.0 5.0 5.0
其他投资现金流 2 3 -11 5 -1 每股指标（元）
筹资活动现金流 428 360 -102 -9 -7 每股收益(最新摊薄) -1.35 0.20 0.32 0.50 1.81
短期借款 156 78 698 942 1299 每股经营现金流(最新摊薄) 1.03 2.05 2.38 2.23 5.83
长期借款 -3 242 -35 -23 -10 每股净资产(最新摊薄) 5.64 5.85 6.17 6.67 8.48
普通股增加 12 0 0 0 0 估值比率
资本公积增加 284 1 0 0 0 P/E -112.3 749.6 479.0 300.4 83.8
其他筹资现金流 -20 39 -765 -928 -1296 P/B 26.9 25.9 24.5 22.7 17.8
现金净增加额 278 -124 -413 -620 -738 EV/EBITDA 592.9 51.6 59.3 40.0 23.7

资料来源：公司财报，江海证券研究发展部



投资评级说明

投资建议的评级标准 评级 说明

评级标准为发布报告日后的 6个月内公司股价
（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场
表现。其中沪深市场以沪深 300为基准；北交
所以北证 50为基准；新三板市场以三板成指
（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准

股票评级

买入
相对同期基准指数涨幅在

15%以上

增持
相对同期基准指数涨幅在

5%到 15%之间

持有
相对同期基准指数涨幅在

-5%到 5%之间

减持
相对同期基准指数跌幅在

5%以上

行业评级

增持
相对同期基准指数涨幅在

10%以上

中性
相对同期基准指数涨幅在

-10%到 10%之间

减持
相对同期基准指数跌幅在

10%以上
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