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网宿科技（300017.SZ）2024 年半年报点评     

海外增长趋势依旧，业绩改善稳步向前 
 

 2024 年 08 月 20 日 

 

➢ 网宿科技发布 2024 年上半年业绩。1H24 公司实现收入 23.00 亿元，同比

下降 1.1%；毛利额 7.30 亿元，同比增长 5.3%；归母净利润 2.97 亿元，同比增

长 15.1%；扣非净利润 2.13 亿元，同比增长 14.7%。单季度看，2Q24 实现收

入 11.80 亿元，同比增长 1.9%，环比增长 5.4%，归母净利润 1.59 亿元，环比

增长 14.6%；扣非净利润 1.15 亿元，环比增长 16.9%。 

➢ 持续推进全球化战略，加强在海外市场的竞争优势。以东南亚为主的海外市

场，互联网用户数量增长、应用渗透率提升、数字经济蓬勃发展，互联网流量将

持续增长；国内企业数字化、智能化出海，带动海外 CDN、安全、MSP 等业务

的需求。公司与国内外众多优质运营商深度合作，依托全球分布式部署的节点资

源及自研技术平台，为客户提供全球化网络加速服务，为公司边缘计算及安全业

务奠定了坚实的发展基础。1H24，海外 CDN 项目实现利润 7178 万元。公司持

续投入技术服务、运营能力、市场开拓，保障海外业务长远发展。 

➢ 秉承高质量发展理念，持续深耕优势领域。公司拥有较完整的产品线，充分

满足定制化、一站式需求。《十四五规划和 2035 年远景目标纲要》提出“协同

发展云服务与边缘计算服务”，边缘计算是 5G 与产业互联网、物联网时代的重

要技术支撑，正迎来广阔增长空间。公司持续投入边缘计算平台建设，升级 CDN

节点；1H24，CDN 及边缘计算业务毛利率增长 1.95pct。数字经济时代，企业

数字化转型、用云持续加深，“远程+”办公模式兴起，安全能力愈发重要。网

宿安全推出 WAAP 全站防护，以体系化主动安全，全面提升 web 安全防护效

率；升级业务安全解决方案，发布业务安全解决方案 2.0；1H24 云安全项目实

现利润 2582 万元。公司将继续加强安全业务拓展，推进安全业务出海。 

➢ 密切关注新技术发展，积极拥抱 AIGC。2024 年政府工作报告提出“人工

智能+”行动，公司密切关注新技术发展及应用给产业带来的变化，积极拥抱生

成式人工智能。以市场需求为导向，进行技术创新、产品升级，研发投入 2.25 亿

元，占营业收入的 9.8%。在产品端，公司形成了包括 ServerlessGPU、AI 网关、

模型微调与推理服务的一站式边缘智能解决方案；在研发及运营端，公司将 AI 融

入公司产品、技术开发环节，提高研发效率，持续优化人员成本。 

➢ 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 6.3/7.2/8.3 亿元，对应 2024 年 08 月

20 日收盘价 P/E 27/24/21x，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） 613 627 715 829 

增长率（%） 221.7 2.3 14.0 15.9 

每股收益（元） 0.25 0.26 0.29 0.34 

PE 28 27 24 21 

PB 1.8 1.8 1.8 1.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 20 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 33.67 16.50 17.60 

销售费用 399 410 441 458  净利润增长率 221.68 2.26 13.99 15.93 

管理费用 291 326 365 369  盈利能力（%）     

研发费用 482 526 588 636  毛利率 32.18 33.44 33.58 33.85 

EBIT 418 559 652 766  净利润率 13.03 11.92 12.15 13.02 

财务费用 -157 -133 -131 -136  总资产收益率 ROA 5.59 5.42 6.07 6.91 

资产减值损失 -60 -11 -12 -13  净资产收益率 ROE 6.37 6.50 7.34 8.40 

投资收益 115 37 41 45  偿债能力     

营业利润 685 722 816 939  流动比率 5.20 4.11 4.01 3.97 

营业外收支 -34 -48 -48 -48  速动比率 4.90 3.93 3.84 3.81 

利润总额 651 674 768 891  现金比率 1.66 1.24 1.26 1.29 

所得税 45 47 54 62  资产负债率（%） 10.76 15.21 15.95 16.38 

净利润 606 627 715 829  经营效率     

归属于母公司净利润 613 627 715 829  应收账款周转天数 83.21 85.30 85.30 85.30 

EBITDA 780 868 928 1,026  存货周转天数 1.54 2.26 2.26 2.26 

      总资产周转率 0.44 0.47 0.50 0.54 

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

货币资金 1,832 2,097 2,282 2,466  每股收益 0.25 0.26 0.29 0.34 

应收账款及票据 1,103 1,253 1,401 1,515  每股净资产 3.94 3.95 3.99 4.04 

预付款项 31 28 31 33  每股经营现金流 0.32 0.38 0.40 0.44 

存货 13 11 12 13  每股股利 0.25 0.25 0.29 0.34 

其他流动资产 2,748 3,550 3,551 3,553  估值分析     

流动资产合计 5,726 6,938 7,277 7,580  PE 28 27 24 21 

长期股权投资 141 141 141 141  PB 1.8 1.8 1.8 1.7 

固定资产 855 720 619 543  EV/EBITDA 20.73 18.62 17.41 15.75 

无形资产 45 27 19 14  股息收益率（%） 3.55 3.60 4.10 4.76 

非流动资产合计 5,243 4,626 4,502 4,405       

资产合计 10,969 11,564 11,779 11,985       

短期借款 80 560 560 560  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 606 627 715 829 

其他流动负债 453 466 517 554  折旧和摊销 361 309 277 260 

流动负债合计 1,101 1,687 1,815 1,908  营运资金变动 31 -42 -39 -38 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 792 916 988 1,083 

其他长期负债 79 72 64 55  资本开支 -82 -170 -172 -174 

非流动负债合计 79 72 64 55  投资 -1,073 -815 0 0 

负债合计 1,180 1,759 1,879 1,963  投资活动现金流 -1,023 -478 -131 -130 

股本 2,437 2,441 2,441 2,441  股权募资 161 4 0 0 

少数股东权益 163 163 163 163  债务募资 -65 479 0 0 

股东权益合计 9,789 9,805 9,900 10,022  筹资活动现金流 -3 -173 -673 -768 

负债和股东权益合计 10,969 11,564 11,779 11,985  现金净流量 -213 265 185 185 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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