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网络身份认证+卫星安全+军工 IT 构建业绩强劲拐点 
 

 2024 年 11 月 01 日 

 

➢ 事件：公司于 2024 年 10 月 31 日发布三季报。2024Q3 公司实现营业收

入 0.48 亿元，同比增长 19.91%；归母净利润-0.16 亿元；扣非归母净利润-0.19

亿元；毛利率 73.49%，同比增长 3.33pct。2024 年前三季度公司实现营业收入

1.43 亿元，同比增长 7.55%；归母净利润-0.35 亿元；扣非归母净利润-0.43 亿

元；毛利率 75.32%，同比增长 3.38pct。 

➢ 网络身份认证+卫星安全+军工 IT 构建业绩强劲拐点。公司于 10 月 11 日

在投资者交易平台公开表示，公司在可信身份接入网关和可信身份服务平台方面

有成熟的技术和产品，可以在网络身份认证等业务场景中发挥作用；根据 10 月

16 日财联社的专访，公司副总裁袁总将公司定义为网络数据资产的“提供者”和

“保障者”的双重角色，在数据技术、数据应用和数据安全方面为各行业客户提

供产品和解决方案；公司战略收购卫星通讯加密厂商天御云安，共同开拓卫星安

全领域，发布了包括 DayDayMap 全球网络空间资产测绘平台、卫星互联网安全

解决方案等多款创新产品和解决方案等体现了于卫星安全领域的深远布局；网络

空间地图等产品面向特殊行业，信息支援部队成立等事件有望打开业务第二增长

曲线。 

➢ 持股计划或展现管理层对业绩拐点的信心。公司于 9 月 19 日员工持股计划

草案中设定了具体的业绩考核目标，即以 2023 年营业收入为基数，2024 年度

营业收入增长率达到 30%或以上，这一目标值（Am）为 30%，而触发值（An）

为 21%。表明公司管理层对公司未来发展的信心，通过设定具体的业绩目标，建

立激励与约束机制，激励员工从而确保公司业绩的持续增长。 

➢ 投资建议：本次统一“网证”制度有望引发个人信息认证逻辑全面改变，实

质再造身份认证市场：可信认证设备+托管平台有望成为 0 到 1 的全新增量空

间，我们预计盛邦安全 2024-2026 年收入分别为 3.81、5.03、6.80 亿元，EPS

分别为 0.81、1.26、1.90 元，2024 年 11 月 1 日市值对应 PE 分别为 43X、28X、

19X，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  381  503  680  

增长率（%） 23.2  31.0  31.9  35.3  

归属母公司股东净利润（百万元） 43  61  95  143  

增长率（%） -8.0  44.4  54.2  51.2  

每股收益（元） 0.56  0.81  1.26  1.90  

PE 63  43  28  19  

PB 2.7  2.6  2.4  2.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 11 月 1 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  381  503  680   成长能力（%）     

营业成本 73  91  116  150   营业收入增长率 23.17  31.05  31.89  35.31  

营业税金及附加 3  8  10  14   EBIT 增长率 -24.74  40.14  63.52  57.23  

销售费用 108  133  171  224   净利润增长率 -7.96  44.44  54.23  51.22  

管理费用 31  38  50  68   盈利能力（%）     

研发费用 56  76  90  122   毛利率 75.01  76.00  77.00  78.00  

EBIT 36  50  82  129   净利润率 14.62  16.11  18.84  21.05  

财务费用 -6  -9  -10  -11   总资产收益率 ROA 3.73  5.08  7.06  9.33  

资产减值损失 -1  0  0  0   净资产收益率 ROE 4.24  5.89  8.38  11.34  

投资收益 1  8  10  14   偿债能力         

营业利润 42  67  102  153   流动比率 8.17  7.15  6.27  5.59  

营业外收支 -1  -1  0  1   速动比率 7.91  6.88  6.02  5.35  

利润总额 41  66  102  154   现金比率 6.00  5.75  5.10  4.60  

所得税 -2  5  7  11   资产负债率（%） 12.08  13.81  15.69  17.73  

净利润 43  61  95  143   经营效率     

归属于母公司净利润 43  61  95  143   应收账款周转天数 296.97  170.00  130.00  100.00  

EBITDA 46  62  98  142   存货周转天数 53.85  65.00  66.00  67.00  

          总资产周转率 0.39  0.32  0.39  0.47  

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

货币资金 770  878  993  1,157   每股收益 0.56  0.81  1.26  1.90  

应收账款及票据 237  173  178  188   每股净资产 13.30  13.82  14.99  16.76  

预付款项 4  5  6  7   每股经营现金流 -0.14  1.97  1.72  2.38  

存货 11  16  21  27   每股股利 0.06  0.09  0.13  0.20  

其他流动资产 27  21  22  24   估值分析         

流动资产合计 1,049  1,092  1,220  1,403   PE 63  43  28  19  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 2.7  2.6  2.4  2.1  

固定资产 11  11  13  15   EV/EBITDA 46.19  34.09  21.75  14.95  

无形资产 15  18  21  24   股息收益率（%） 0.17  0.24  0.38  0.57  

非流动资产合计 92  117  121  132            

资产合计 1,141  1,209  1,341  1,536             

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  85  111  143   净利润 43  61  95  143  

其他流动负债 58  67  84  108   折旧和摊销 10  12  16  13  

流动负债合计 128  153  195  251   营运资金变动 -71  81  25  35  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -11  149  130  180  

其他长期负债 10  14  16  21   资本开支 -15  -22  -14  -17  

非流动负债合计 10  14  16  21   投资 0  0  0  0  

负债合计 138  167  210  272   投资活动现金流 -14  -15  -4  -4  

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  1,042  1,130  1,263   筹资活动现金流 668  -26  -11  -12  

负债和股东权益合计 1,141  1,209  1,341  1,536   现金净流量 643  108  115  164  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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