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海光信息（688041.SH）2024 年三季报点评     

高端处理器研发进展顺利，业绩表现亮眼 
 

 2024 年 10 月 16 日 

 

➢ 事件：10 月 15 日，海光信息发布 2024 年第三季度报告，2024 年前三季

度实现营业收入 61.37 亿元，同比增长 55.64%；实现归母净利润 15.26 亿元，

同比增长 69.22%；实现扣非归母净利润 14.75 亿元，同比增长 76.87%。其中

3Q24 单季度公司实现营收 23.74 亿元，同比增长 78.33%，环比增长 9.35%；

实现归母净利润 6.72 亿元，同比增加 199.90%，环比增加 18.94%。 

➢ 扎根通用计算，业绩高速增长。公司立足通用计算市场，高端处理器产品以

其在功能、性能、生态和安全方面的独特优势，树立了良好的口碑，进一步夯实

了产品在国内的领先地位，扩大了市场竞争力和品牌影响力，带动公司营业收入

快速增长。2024 年前三季度公司营业收入同比增长 55.64%，归母净利润同比增

长 69.22%，扣非归母净利润同比增长 76.87%。公司将在保证产品市场竞争力

的同时优化产品成本，推动盈利快速增长。 

➢ 持续迭代优化，产品竞争力更进一步。2024 年三季度，公司持续加大技术

研发投入，以优异的产品性能赢得客户，满足行业发展的需求。公司自主研发的

高端处理器产品，不仅拥有领先的计算性能，更在安全可靠、产业生态和自主迭

代等方面展现出较强的优势。海光 CPU 系列产品兼容 x86 指令集，处理器性能

参数优异，能够有效兼容目前存在的数百万款基于 x86 指令集的系统软件和应用

软件，具有优异的生态系统优势。公司目前主力产品是首次采用自研 CPU 微架

构的海光四号，海光五号目前研发进展顺利，有望进一步推动国产芯片自主可控

进程。海光 DCU 系列产品兼容“类 CUDA”环境，能够支持全精度模型训练，

与国内包括文心一言、通义千问等大模型全面适配，性能可以达到国内领先水平。 

➢ 打造国产整机生态，推动行业创新发展。公司联合国内主流服务器厂商围绕

着不同类型的市场需求，形成了涵盖通用机架式服务器、人工智能服务器、刀片

和高密度服务器、存储产品以及视觉工作站、边缘计算产品等诸多形态的产品，

形成了有规模的国产整机合作伙伴体系，共同推动公司产品向最终用户的导入和

覆盖。公司的高端处理器产品已获得国内众多行业用户的广泛认可，并逐步与浪

潮、联想、新华三、同方等知名服务器品牌建立了合作关系。后续公司将积极推

动技术进步和产业升级，共同促进海光整机生态健康发展，共建包容、繁荣的信

息技术生态系统。 

➢ 投资建议：公司产品优势持续提升，出货节奏向好，我们预计 24/25/26 年

公 司 归 母 净 利 润 分 别 为 19.58/25.94/33.97 亿 元 ， 同 比 增 长

55.0%/32.5%/30.9%，对应现价 PE 为 139/105/80 倍。公司业务拓展速度加

快，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：信创落地不及预期的风险；产品迭代升级不及预期的风险；市场

开拓不及预期的风险。 

 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 6,012 8,929 12,323 16,087 

增长率（%） 17.3 48.5 38.0 30.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,263 1,958 2,594 3,397 

增长率（%） 57.2 55.0 32.5 30.9 

每股收益（元） 0.54 0.84 1.12 1.46 

PE 215 139 105 80 

PB 14.5 13.4 12.0 10.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 15 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） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 6,012 8,929 12,323 16,087  成长能力（%）     

营业成本 2,425 3,561 4,866 6,515  营业收入增长率 17.30 48.53 38.00 30.55 

营业税金及附加 64 71 99 129  EBIT 增长率 34.79 75.97 40.46 31.10 

销售费用 111 143 185 220  净利润增长率 57.17 55.00 32.51 30.93 

管理费用 134 161 185 209  盈利能力（%）     

研发费用 1,992 2,634 3,672 4,665  毛利率 59.67 60.12 60.52 59.51 

EBIT 1,410 2,480 3,484 4,568  净利润率 21.01 21.93 21.05 21.12 

财务费用 -267 -255 -148 -190  总资产收益率 ROA 5.52 7.65 8.90 10.06 

资产减值损失 -27 -59 -73 -89  净资产收益率 ROE 6.75 9.66 11.46 13.20 

投资收益 0 0 0 0  偿债能力     

营业利润 1,680 2,677 3,558 4,669  流动比率 11.07 9.74 10.23 10.82 

营业外收支 1 1 1 1  速动比率 8.51 6.05 6.46 7.09 

利润总额 1,680 2,678 3,559 4,670  现金比率 7.40 4.57 4.72 5.16 

所得税 -21 32 53 79  资产负债率（%） 11.28 11.85 11.32 10.72 

净利润 1,701 2,646 3,506 4,590  经营效率     

归属于母公司净利润 1,263 1,958 2,594 3,397  应收账款周转天数 90.51 65.00 65.00 65.00 

EBITDA 2,165 3,254 4,370 5,572  存货周转天数 161.69 240.00 220.00 200.00 

      总资产周转率 0.27 0.37 0.45 0.51 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 10,321 6,855 8,286 10,691  每股收益 0.54 0.84 1.12 1.46 

应收账款及票据 1,491 2,189 3,021 3,944  每股净资产 8.05 8.72 9.74 11.07 

预付款项 2,388 2,849 3,406 3,909  每股经营现金流 0.35 0.42 1.17 1.68 

存货 1,074 2,283 2,859 3,480  每股股利 0.11 0.04 0.04 0.04 

其他流动资产 157 428 386 397  估值分析     

流动资产合计 15,432 14,603 17,959 22,420  PE 215 139 105 80 

长期股权投资 0 0 0 0  PB 14.5 13.4 12.0 10.6 

固定资产 347 440 516 581  EV/EBITDA 122.96 81.82 60.92 47.77 

无形资产 4,443 4,613 4,706 4,785  股息收益率（%） 0.09 0.03 0.03 0.03 

非流动资产合计 7,470 11,002 11,191 11,340       

资产合计 22,903 25,605 29,150 33,760       

短期借款 350 350 350 350  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 322 439 533 714  净利润 1,701 2,646 3,506 4,590 

其他流动负债 723 710 873 1,007  折旧和摊销 755 773 886 1,005 

流动负债合计 1,395 1,499 1,756 2,071  营运资金变动 -1,674 -2,560 -1,809 -1,854 

长期借款 859 999 999 999  经营活动现金流 814 983 2,731 3,911 

其他长期负债 329 536 545 550  资本开支 -918 -1,036 -1,043 -1,123 

非流动负债合计 1,188 1,535 1,544 1,549  投资 -20 0 0 0 

负债合计 2,582 3,034 3,300 3,620  投资活动现金流 -1,800 -4,270 -992 -1,123 

股本 2,324 2,324 2,324 2,324  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 1,615 2,303 3,215 4,408  债务募资 185 95 0 0 

股东权益合计 20,320 22,571 25,850 30,140  筹资活动现金流 0 -180 -307 -384 

负债和股东权益合计 22,903 25,605 29,150 33,760  现金净流量 -986 -3,467 1,432 2,404 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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