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网宿科技（300017.SZ）2024 年年报点评     

全球化布局与高毛利海外业务贡献显著 
 

 2025 年 04 月 16 日 

 

➢ 网宿科技发布 2024 年年报。2025 年 4 月 14 日，网宿科技发布 2024 年

年度业绩。全年实现收入 49 亿元，同比增长 4.8%；实现归母净利润 7 亿元，同

比增长 10.0%；实现扣非净利润 5 亿元，同比增长 27.5%。单季度看，4Q24 公

司实现收入 13 亿元，同比增长 11.3%；实现归母净利润 2.5 亿元，同比增长

31.0%，环比增长 86.2%；实现扣非净利润 2.2 亿元，同比增长 90.1%，环比增

长 139.5%。 

➢ “国内+海外”市场联动，海外业务规模持续扩大。公司在 2024 年继续推进

CDN 及边缘计算、安全两大核心业务。公司在国内市场围绕技术升级和精细化

运营开展工作，深耕核心客户，提升了服务质量，采取了平衡收入和利润的市场

策略。公司进一步发挥国内和海外两个市场联动效应，推动全线产品出海，积极

拓展“一带一路”沿线市场，为全球化业务提供支持。例如，公司升级游戏出海安

全加速解决方案，支持安全加速一体化，为出海游戏企业提供强有力的保障；加

强 SD-WAN 安全组网产品能力，为企业构建高性价比的全球智能网络。2024 年

公司海外收入 28 亿元，占整体营业收入的 57.7%，同比增长 32.8%。2024 年

公司毛利率实现 31.22%，其中 IDC 及液冷、CDN 及边缘计算毛利率同比分别

下降 0.3/0.89pct。2024 年公司销售/管理/研发费用率为 7.97%/6.37%/9.21%，

同比分别变动-0.52/+0.19/-1.03pct，我们认为公司研发费用率下降主要得益于

公司降本增效，将 AI 能力融入公司产品、技术开发环节，提高研发效率。 

➢ 边缘计算应用落地，AI 能力融入公司产品。2024 年公司持续推动边缘计算

技术创新与应用落地，目前在音视频实时交互、游戏应用、广告智能投放等场景，

实现了边缘计算技术的落地应用。另外，公司采用生成式人工智能，在产品端形

成了包括 Serverless GPU、AI 网关、模型微调与推理服务的一站式边缘智能解

决方案；推出边缘应用的创新产品—智能视图云平台，为产业互联网提供 全球

化的 AIoT 平台。降本增效，实现了产品端拓展，提升了盈利水平和海外市场竞

争力。未来，公司有望在软件端深化人工智能服务平台部署，深耕海外客户，提

升服务效率和质量，拓展公司海外市场影响力。 

➢ 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 25-27 年实现归母净利润 7.5/8.2/9.0 亿元，对应 2025 年 04 月

15 日收盘价 P/E 35/32/29x，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 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 4,932 5,192 5,515 5,751 

增长率（%） 4.8 5.3 6.2 4.3 

归属母公司股东净利润（百万元） 675 749 823 895 

增长率（%） 10.0 11.1 9.8 8.7 

每股收益（元） 0.28 0.31 0.34 0.37 

PE 39 35 32 29 

PB 2.7 2.6 2.6 2.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 4,932 5,192 5,515 5,751  成长能力（%）     

营业成本 3,385 3,543 3,762 3,924  营业收入增长率 4.81 5.27 6.23 4.27 

营业税金及附加 16 17 18 19  EBIT 增长率 2.20 19.45 11.81 12.17 

销售费用 393 405 414 414  净利润增长率 10.02 11.12 9.83 8.72 

管理费用 314 322 342 334  盈利能力（%）     

研发费用 454 457 474 489  毛利率 31.36 31.76 31.78 31.77 

EBIT 428 511 571 641  净利润率 13.68 14.44 14.93 15.56 

财务费用 -179 -202 -226 -230  总资产收益率 ROA 5.58 6.15 6.68 7.18 

资产减值损失 -1 -1 -1 -1  净资产收益率 ROE 6.82 7.51 8.18 8.83 

投资收益 57 62 55 58  偿债能力     

营业利润 725 800 879 956  流动比率 4.80 4.86 4.81 4.79 

营业外收支 2 2 2 2  速动比率 3.70 3.78 3.76 3.77 

利润总额 727 802 881 958  现金比率 1.06 1.13 1.17 1.20 

所得税 56 56 62 67  资产负债率（%） 16.32 16.33 16.64 16.95 

净利润 671 746 819 891  经营效率     

归属于母公司净利润 675 749 823 895  应收账款周转天数 83.61 83.41 83.41 83.41 

EBITDA 697 777 818 857  存货周转天数 0.70 1.12 1.12 1.12 

      总资产周转率 0.43 0.43 0.45 0.46 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 2,035 2,191 2,346 2,481  每股收益 0.28 0.31 0.34 0.37 

应收账款及票据 1,139 1,208 1,283 1,338  每股净资产 4.04 4.08 4.11 4.15 

预付款项 46 41 43 45  每股经营现金流 0.36 0.37 0.41 0.42 

存货 6 10 10 11  每股股利 0.25 0.30 0.33 0.36 

其他流动资产 6,001 5,996 5,997 5,998  估值分析     

流动资产合计 9,228 9,445 9,680 9,873  PE 39 35 32 29 

长期股权投资 118 118 118 118  PB 2.7 2.6 2.6 2.6 

固定资产 720 619 544 488  EV/EBITDA 36.00 32.27 30.69 29.28 

无形资产 32 21 15 13  股息收益率（%） 2.33 2.82 3.09 3.36 

非流动资产合计 2,864 2,744 2,649 2,594       

资产合计 12,092 12,190 12,329 12,467       

短期借款 790 790 790 790  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 644 652 692 722  净利润 671 746 819 891 

其他流动负债 489 500 529 548  折旧和摊销 269 267 246 216 

流动负债合计 1,923 1,943 2,011 2,061  营运资金变动 189 -43 -12 -10 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 869 909 999 1,039 

其他长期负债 51 48 41 52  资本开支 -112 -97 -96 -98 

非流动负债合计 51 48 41 52  投资 -847 0 0 0 

负债合计 1,974 1,991 2,052 2,113  投资活动现金流 -807 -35 -41 -40 

股本 2,444 2,446 2,446 2,446  股权募资 203 1 0 0 

少数股东权益 227 223 219 214  债务募资 699 0 0 0 

股东权益合计 10,118 10,199 10,277 10,354  筹资活动现金流 264 -719 -802 -863 

负债和股东权益合计 12,092 12,190 12,329 12,467  现金净流量 309 155 156 135 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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