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海光信息（688041.SH） 
  

抗量子密码平滑迁移方案发布，全面护航芯片级安全 
  

2026 年 5 月 19 日，公司发布全球首个抗量子密码平滑迁移解决方案。在 2026

内生安全技术论坛上，海光信息携手国泰海通证券、格尔软件，联合发布全球首个

抗量子密码平滑迁移解决方案，为证券行业提供了首个可落地、复制、推广的技术

路径和实现范本。 

抗量子计算迁移涉及全系统密码体系重构，“国国密抗抗量子密码双 模并行支持迁

移顺滑。抗量子密码迁移难度较大，涉及从密码应用到硬件指令集的深度重构，并

且在落地初期会面临到性能优化成本高和落地难度大的问题。海光信息方案采取

国国密+抗量子密码双 模并行混合架构 ，实现传统国密、混合密码、纯抗量子密

码三种模式一键平滑切换，在算法、架构、接口设计中坚持兼容共存原则，基于自

主安全架构实现抗量子算法兼容落地。 

全链路量子加固，实测数据验证性能满足业务需求。具体实施上，方案采取全链

路量子加固，将高安全强度抗量子密码算法 ML-KEM768 全面嵌入 SSL 通信握手、

数据库加密存储全流程，安全强度对标 AES-256，定向升级互联网接入网关、数据

库加密、数字证书体系三大核心环节。在实测中，ML-KEM768 算法密钥封装性能

达 80 万次/秒，解封装性能超 62 万次/秒；系统可稳定支撑 10000-30000TPS 高

并发连接，业务平均时延低至 48-61ms，满足证券交易低延迟、高并发、快响应的

核心要求。 

全球量子密码市场快速扩容，政策驱动量子安全密码落地加速。根据 QYResearch，

2024 年全球量子密码市场销售额达到 15.14 亿美元，预计 2031 年将达到 119.3

亿美元，2025-2031 年 CAGR 为 34.8%。中国市场国家战略层面持续加码，金融、

政务领域监管政策加速落地，《国十四五双国家信息化规划》明确将国量子安全密

码双列为关键核心技术攻关方向， 

央行《金融行业量子安全技术指南（征求意见稿）》要求金融机构在 2027 年前完

成 PQC 迁移试点；国家密码管理局推动《商用密码管理条例》修订，将 PQC 纳入

强制应用范畴。 

海光信息具备内生安全技术完整架构，全面支撑芯片级安全体系。海光信息以

CPU+DCU  芯为底座 ，融合密码技术、机密计算、可信计算、漏洞防御四大核心

技术，覆盖数据采集、传输、存储、使用、销毁全链路加密与硬件级防护，构建从

芯片到应用、从技术到生态的完整安全架构。公司计划在 2025-2026 年快速支持

NIST 抗量子密码标准，完成 ML-KEM、ML-DSA、SLH-DSA 等算法落地，实现软件

生态完整覆盖与密钥管理安全保障；2027-2028 年推出抗量子 CCP 硬件与专用指

令集，通过协处理器到原生指令集的硬件加速，释放芯片级抗量子算力。 

维持国买入双评级。公司 x86 授权具备稀缺性，掌握核心技术并具备自我迭代能

力，围绕通用计算市场，持续加大技术研发投入，产品性能卓越，产品竞争力保持

市场领先；且下游市场广泛、空间巨大，市场需求持续增加，CPU+DCU  轮驱动

国产替代逻辑持续兑现。考虑到下游需求充分及产品竞争力加速显现，预计 2026-

2028 年营业收入分别为 220.7/309.2/408.7 亿元，归母净利润分别为

43.7/64.2/90.0 亿元，维持国买入双评级。 

风险提示：宏观经济波动风险，新业务开拓不及预期，政策进展不及预期。 
 

买入（维持） 

股票信息  
行业 半导体 

前次评级 买入 

05 月 19 日收盘价（元） 312.02 

总市值（百万元） 725,239.97 

总股本（百万股） 2,324.34 

其中自由流通股（%） 100.00 

30 日日均成交量（百万股） 36.38  

股价走势 
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相关研究 
 
1、《海光信息（688041.SH）： 芯驱动 +生态共赢，25

年&26Q1 增长动能强劲》 2026-04-13 

2、《海光信息（688041.SH）：25Q3 收入超预期，国产

算力全技术栈领军》 2025-10-15 

3、《海光信息（688041.SH）：25H1 业绩符合预期，国

产算力全技术栈领军》 2025-08-06  

  
财务指标 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

营业收入（百万元） 9,162 14,377 22,070 30,920 40,870 

增长率 yoy（%） 52.4 56.9 53.5 40.1 32.2 

归母净利润（百万元） 1,931 2,545 4,368 6,416 9,003 

增长率 yoy（%） 52.9 31.8 71.6 46.9 40.3 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.83 1.09 1.88 2.76 3.87 

净资产收益率（%） 9.5 11.3 16.9 20.8 23.7 

P/E（倍） 375.6 285.0 166.0 113.0 80.6 

P/B（倍） 35.8 32.2 28.0 23.5 19.1    
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2026 年 05 月 19 日收盘价  
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财务报表和主要财务比率 

 

资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

流动资产 18207 25074 33252 44558 59259  营业收入 9162 14377 22070 30920 40870 

现金 8797 8874 11719 15916 23001  营业成本 3324 6063 9307 13296 17778 

应收票据及应收账款 2275 4034 6131 8589 11353  营业税金及附加 118 132 221 309 409 

其他应收款 27 33 61 86 114  营业费用 176 633 817 1051 1226 

预付账款 1240 2885 4653 6648 8889  管理费用 142 134 221 309 409 

存货 5425 6406 8223 10241 12196  研发费用 2910 4145 5738 7421 8991 

其他流动资产 442 2842 2465 3078 3707  财务费用 -182 -175 -98 -137 -203 

非流动资产 10353 10565 10696 10669 10611  资产减值损失 -96 -126 -70 -70 -70 

长期投资 0 0 0 0 0  其他收益 213 303 397 495 572 

固定资产 537 785 793 800 785  公允价值变动收益 0 4 0 0 0 

无形资产 4123 3090 3037 2935 2784  投资净收益 7 -4 2 3 4 

其他非流动资产 5692 6690 6867 6935 7043  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 28559 35638 43949 55227 69870  营业利润 2789 3605 6195 9099 12766 

流动负债 4388 8314 11277 14906 18874  营业外收入 1 1 1 1 1 

短期借款 1800 3450 4167 5072 5978  营业外支出 5 10 5 7 7 

应付票据及应付账款 735 1115 1810 2585 3457  利润总额 2784 3596 6190 9093 12760 

其他流动负债 1853 3749 5301 7249 9439  所得税 67 -23 124 182 255 

非流动负债 1519 1356 1592 1733 1874  净利润 2717 3619 6067 8912 12505 

长期借款 899 500 679 792 905  少数股东损益 786 1074 1699 2495 3501 

其他非流动负债 620 856 913 941 969  归属母公司净利润 1931 2545 4368 6416 9003 

负债合计 5908 9670 12869 16640 20748  EBITDA 4003 5290 7392 10308 13955 

少数股东权益 2401 3475 5174 7669 11170  EPS（元/股） 0.83 1.09 1.88 2.76 3.87 

股本 2324 2324 2324 2324 2324        

资本公积 14524 14814 14814 14814 14814  主要财务比率      

留存收益 3735 5677 9089 14102 21136  会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E 

归属母公司股东权益 20251 22493 25906 30918 37952  成长能力      

负债和股东权益 28559 35638 43949 55227 69870  营业收入(%) 52.4 56.9 53.5 40.1 32.2 

       营业利润(%) 66.0 29.3 71.8 46.9 40.3 

       归属母公司净利润(%) 52.9 31.8 71.6 46.9 40.3 

       获利能力      

       毛利率(%) 63.7 57.8 57.8 57.0 56.5 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 21.1 17.7 19.8 20.8 22.0 

会计年度 2024A 2025A 2026E 2027E 2028E  ROE(%) 9.5 11.3 16.9 20.8 23.7 

经营活动现金流 977 2097 3272 5979 9464  ROIC(%) 9.9 11.3 16.3 19.5 21.7 

净利润 2717 3619 6067 8912 12505  偿债能力      

折旧摊销 1403 1860 1300 1352 1398  资产负债率(%) 20.7 27.1 29.3 30.1 29.7 

财务费用 -41 -125 79 97 115  净负债比率(%) -26.0 -17.0 -20.1 -24.3 -31.4 

投资损失 -7 4 -2 -3 -4  流动比率 4.1 3.0 2.9 3.0 3.1 

营运资金变动 -3171 -3324 -4243 -4454 -4626  速动比率 2.5 1.6 1.6 1.7 1.9 

其他经营现金流 76 63 72 76 76  营运能力      

投资活动现金流 -3988 -3931 -445 -1328 -1341  总资产周转率 0.4 0.4 0.6 0.6 0.7 

资本支出 -945 -1170 -1273 -1238 -1238  应收账款周转率 4.9 4.6 4.3 4.2 4.1 

长期投资 0 -20 0 0 0  应付账款周转率 6.3 6.6 6.4 6.1 5.9 

其他投资现金流 -3043 -2741 828 -90 -103  每股指标（元）      

筹资活动现金流 932 1085 18 -454 -1038  每股收益(最新摊薄) 0.83 1.09 1.88 2.76 3.87 

短期借款 1450 1650 717 906 906  每股经营现金流(最新摊薄) 0.42 0.90 1.41 2.57 4.07 

长期借款 40 -399 179 113 113  每股净资产(最新摊薄) 8.71 9.68 11.15 13.30 16.33 

普通股增加 0 0 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 173 290 0 0 0  P/E 375.6 285.0 166.0 113.0 80.6 

其他筹资现金流 -731 -456 -878 -1473 -2057  P/B 35.8 32.2 28.0 23.5 19.1 

现金净增加额 -2079 -750 2846 4197 7085  EV/EBITDA 85.5 97.8 97.3 69.4 50.9    
资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2026 年 05 月 19 日收盘价      
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