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网宿科技（300017.SZ）2023 年年报点评     

CDN 出海增厚业绩，看好 AI 浪潮下“再扬帆” 
 

 2024 年 04 月 15 日 

 

➢ 网宿科技发布 2023 年业绩。2023 年，公司实现收入 47 亿元，同比下滑

7.5%；实现归母净利润 6.1 亿元，同比增长 221.7%；实现扣非净利润 4.1 亿元，

同比增长 132.1%。单季度看，4Q23 实现收入 12 亿元，同比下滑 11.8%；实现

归母净利润 1.9 亿元，同比增长 1124.9%，环比增长 11.9%；实现扣非净利润

1.1 亿元，同比增长 267.7%，环比增长 5.2%。 

➢ “国内+海外”市场联动，稳步推进海外业务开拓。2023 年，公司实现境外

收入 2.14 亿元，同比增长 12.84%，境外收入占公司整体收入的 45.52%。2023

年公司持续在海外布局，搭建优质的网络与服务，海外平台服务性能及可用性进

一步提升；另外，进一步加强国内和海外业务联动，推动安全、MSP 等服务出

海。自 2010 年起公司伴随客户出海，经过十几年的发展，通过自建海外平台及

并购整合，公司已构建强大的全球资源服务体系，为客户拓展全球化业务提供支

持。公司海外服务能力、服务水平深受客户认可。 

➢ 推动面向更多场景的边缘计算实践。2023 年公司持续投入资源建设边缘计

算平台，不断打磨边缘计算技术底座，推动面向更多场景的边缘计算实践。针对

市场需求，网宿边缘应用推出一款分布式、轻量的存储技术服务-边缘 KV，该产

品采用高可用的设计理念，在多个边缘节点之间进行数据复制和同步，保证数据

的可靠性和容错性。适用于页面定制服务、API 网关服务、内容同步服务等业务

场景。目前，公司已推出多款边缘计算产品，边缘云主机、边缘云容器、边缘存

储、边缘应用、边缘智能平台 ECC Life 等，并持续推进资源、性能和服务能力的

提升。 

➢ “网宿安全”影响力持续扩大。2023 年公司着力打造安全体系，继续推进

“3+X+AI”SASE 体系建设，通过将网络、安全和边缘计算三大能力开放，结合

合作伙伴的安全能力，并将 AI 能力融入安全防御各环节，实现完整的 SASE 能

力，同时基于公司海外 CDN 资源平台及安全能力底座，为出海企业客户构筑了

从边缘到云的智能安全防护体系，帮助企业快速构建海外业务，加速业务落地。 

➢ 投资建议：我们看好公司在海外市场竞争力以及国内短视频巨头出海潜力，

同时我们认为公司 CDN 节点正逐步实现全球化布局，并具备边缘 GPU 计算能

力，预计公司 24-26 年实现归母净利润 6.5/7.6/9.3 亿元，对应 2024 年 04 月

15 日收盘价 P/E 33/28/23x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：边缘计算技术落地不及预期，短视频出海不及预期，CDN 行业

竞争格局恶化。  

 
[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） 4,705 5,261 5,884 6,363 

增长率（%） -7.4 11.8 11.8 8.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 613 653 759 928 

增长率（%） 221.7 6.6 16.2 22.2 

每股收益（元） 0.25 0.27 0.31 0.38 

PE 35 33 28 23 

PB 2.2 2.2 2.1 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 04 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 4,705 5,261 5,884 6,363  成长能力（%）     

营业成本 3,191 3,502 3,908 4,209  营业收入增长率 -7.45 11.80 11.85 8.14 

营业税金及附加 14 16 18 19  EBIT 增长率 115.87 42.51 22.14 21.85 

销售费用 399 368 412 426  净利润增长率 221.68 6.58 16.22 22.24 

管理费用 291 416 412 382  盈利能力（%）     

研发费用 482 473 530 573  毛利率 32.18 33.44 33.58 33.85 

EBIT 418 596 728 888  净利润率 13.03 12.42 12.91 14.59 

财务费用 -157 -41 -44 -57  总资产收益率 ROA 5.59 5.76 6.44 7.53 

资产减值损失 -60 -11 -12 -13  净资产收益率 ROE 6.37 6.61 7.42 8.69 

投资收益 115 105 82 89  偿债能力     

营业利润 685 735 847 1,025  流动比率 5.20 4.98 4.81 4.85 

营业外收支 -34 -48 -48 -48  速动比率 4.90 4.72 4.75 4.79 

利润总额 651 688 799 977  现金比率 1.66 1.61 1.83 1.97 

所得税 45 34 40 49  资产负债率（%） 10.76 11.32 11.88 12.05 

净利润 606 653 759 928  经营效率     

归属于母公司净利润 613 653 759 928  应收账款周转天数 83.21 85.30 85.30 85.30 

EBITDA 780 992 1,141 1,357  存货周转天数 1.54 2.26 2.26 2.26 

      总资产周转率 0.44 0.47 0.51 0.53 

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

货币资金 1,832 1,950 2,436 2,812  每股收益 0.25 0.27 0.31 0.38 

应收账款及票据 1,103 1,284 1,437 1,554  每股净资产 3.94 4.05 4.19 4.38 

预付款项 31 28 31 33  每股经营现金流 0.32 0.38 0.45 0.54 

存货 13 11 12 13  每股股利 0.25 0.17 0.20 0.24 

其他流动资产 2,748 2,750 2,505 2,506  估值分析     

流动资产合计 5,726 6,023 6,420 6,917  PE 35 33 28 23 

长期股权投资 141 246 328 418  PB 2.2 2.2 2.1 2.0 

固定资产 855 851 825 797  EV/EBITDA 25.32 19.90 17.31 14.55 

无形资产 45 24 48 35  股息收益率（%） 2.84 1.93 2.24 2.74 

非流动资产合计 5,243 5,314 5,379 5,411       

资产合计 10,969 11,337 11,800 12,329       

短期借款 80 80 80 80  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 568 661 737 794  净利润 606 653 759 928 

其他流动负债 453 468 517 553  折旧和摊销 361 395 412 469 

流动负债合计 1,101 1,208 1,335 1,427  营运资金变动 31 -50 -8 -4 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 792 921 1,105 1,327 

其他长期负债 79 75 68 58  资本开支 -82 -385 -415 -423 

非流动负债合计 79 75 68 58  投资 -1,073 0 0 0 

负债合计 1,180 1,284 1,402 1,485  投资活动现金流 -1,023 -385 -168 -423 

股本 2,437 2,437 2,437 2,437  股权募资 161 0 0 0 

少数股东权益 163 163 163 163  债务募资 -65 0 0 0 

股东权益合计 9,789 10,053 10,398 10,844  筹资活动现金流 -3 -418 -451 -528 

负债和股东权益合计 10,969 11,337 11,800 12,329  现金净流量 -213 118 486 376 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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