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传统业务稳健增长，战略新兴业务持续落地 
 

 2024 年 08 月 30 日 

 

➢ 事件：盛邦安全发布 2024 年中报，2024H1 公司实现营业总收入 0.95 亿

元，同比增长 2.22%；实现归母净利润-0.19 亿元；实现扣非归母净利润-0.25 亿

元。报告期内，公司为提升产品竞争力，完善产品体系，持续增加研发投入，并

不断拓展营销网络，人员数量保持较高增长。 

➢ 网络空间地图相关能力持续扩大领先优势，基础产品场景化能力提升。 

➢ 1）网络空间地图业务：公司正式发布了互联网空间资产探测平台

（DayDayMap）。DayDayMap 致力打造最具科研属性的网络空间资产测绘平

台，拥有业界领先的超过 60 亿的 IPv6 活跃地址池，为用户提供了丰富的测绘

数据支撑，能够提供态势分析和决策支持，梳理互联网风险暴露面，提升应急响

应能力。给用户带来全面、精准、实时的全球网络空间资产测绘全新服务体验，

助力用户实现互联网资产的可感知、易定位和价值最大化。 

➢ 2）基础产品：公司结合大数据、物联网、安全情报和可视化技术，形成了

以“新场景”及“新服务”为方向的业务场景化安全产品及解决方案；在金融行

业，中标中国工商银行全行漏洞扫描项目，某中央金融企业百万级项目；在能源

行业，中标某单位百万级漏洞扫描便携式一体设备采购项目；网络安全基础类产

品营业收入与市场份额均处于较为稳定的态势；公司发布新一代多源威胁情报融

合分析平台（RayTBD）、新版 API 安全防护系统产品、全新网络资产安全治理

平台以及新版网络安全单兵侦测系统。 

➢ 持续加大研发投入，战略布局卫星互联网等新兴产业。盛邦安全 2024H1 研

发投入 0.32 亿元，同比增长 18.50%，公司的防护产品、检测产品竞争力和市场

占有率持续增强，网络空间地图等优势产品竞争力不断提升，卫星互联网安全、

反测绘等领域取得较大突破；公司成立了星网安全产品线，专注于卫星互联网测

绘、卫星通信加密、卫星通信脆弱性分析和安全加固等关键业务方向，打造整体

解决方案，为卫星互联网用户提供定制化的安全服务。此外，公司拟使用自有资

金人民币 3,000 万元持有天御云安 62.5%的股权，收购完成后，标志着公司正

式迈入由场景化安全、网络空间地图和卫星互联网安全三大核心能力驱动的战略 

2.0 时代，打开了公司未来新的成长曲线。 

➢ 投资建议：公司作为网安专精特新小巨人，网络空间地图相关能力持续扩大

领先优势，基础产品场景化能力提升，战略布局卫星互联网等新兴产业打开全新

成长曲线，我们预计盛邦安全 2024-2026 年收入分别为 3.64、4.62、5.91 亿

元，EPS 分别为 0.74、1.23、1.82 元，2024 年 8 月 29 日市值对应 PE 分别为

34X、20X、14X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：外部环境不确定性；技术研发不及预期；行业竞争加剧风险。  

 
[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） 291  364  462  591  

增长率（%） 23.2  25.0  27.0  28.0  

归属母公司股东净利润（百万元） 43  56  92  137  

增长率（%） -8.0  30.8  66.3  48.1  

每股收益（元） 0.56  0.74  1.23  1.82  

PE 44  34  20  14  

PB 1.9  1.8  1.7  1.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 29 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 291  364  462  591   成长能力（%）     

营业成本 73  73  87  106   营业收入增长率 23.17  25.00  27.00  28.00  

营业税金及附加 3  7  9  12   EBIT 增长率 -24.74  23.58  81.85  54.26  

销售费用 108  135  162  195   净利润增长率 -7.96  30.82  66.32  48.11  

管理费用 31  47  46  59   盈利能力（%）     

研发费用 56  73  92  118   毛利率 75.01  80.01  81.10  82.03  

EBIT 36  44  80  124   净利润率 14.62  15.30  20.03  23.18  

财务费用 -6  -9  -10  -11   总资产收益率 ROA 3.73  4.73  7.16  9.40  

资产减值损失 -1  0  0  0   净资产收益率 ROE 4.24  5.37  8.24  10.96  

投资收益 1  7  9  12   偿债能力         

营业利润 42  60  100  147   流动比率 8.17  8.31  7.59  7.07  

营业外收支 -1  -1  0  1   速动比率 7.91  8.07  7.36  6.85  

利润总额 41  60  99  147   现金比率 6.00  6.79  6.31  5.98  

所得税 -2  4  7  10   资产负债率（%） 12.08  11.92  13.06  14.21  

净利润 43  56  92  137   经营效率     

归属于母公司净利润 43  56  92  137   应收账款周转天数 296.97  170.00  130.00  100.00  

EBITDA 46  56  96  137   存货周转天数 53.85  65.00  66.00  67.00  

          总资产周转率 0.39  0.31  0.37  0.43  

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

货币资金 770  875  982  1,131   每股收益 0.56  0.74  1.23  1.82  

应收账款及票据 237  165  164  164   每股净资产 13.30  13.74  14.89  16.58  

预付款项 4  4  4  5   每股经营现金流 -0.14  1.86  1.63  2.20  

存货 11  13  16  19   每股股利 0.06  0.08  0.13  0.19  

其他流动资产 27  14  15  16   估值分析         

流动资产合计 1,049  1,070  1,181  1,335   PE 44  34  20  14  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 1.9  1.8  1.7  1.5  

固定资产 11  11  13  15   EV/EBITDA 27.43  22.37  13.13  9.20  

无形资产 15  18  21  24   股息收益率（%） 0.24  0.31  0.52  0.78  

非流动资产合计 92  106  111  122            

资产合计 1,141  1,176  1,291  1,457             

短期借款 0  0  0  0   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 70  68  84  102   净利润 43  56  92  137  

其他流动负债 58  61  72  87   折旧和摊销 10  12  16  13  

流动负债合计 128  129  156  189   营运资金变动 -71  77  20  26  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -11  140  123  166  

其他长期负债 10  11  13  18   资本开支 -15  -12  -14  -17  

非流动负债合计 10  11  13  18   投资 0  0  0  0  

负债合计 138  140  169  207   投资活动现金流 -14  -9  -5  -5  

股本 75  75  75  75   股权募资 693  0  0  0  

少数股东权益 0  0  0  0   债务募资 0  0  0  0  

股东权益合计 1,003  1,036  1,123  1,250   筹资活动现金流 668  -26  -11  -12  

负债和股东权益合计 1,141  1,176  1,291  1,457   现金净流量 643  105  107  149  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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