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 投资要点： 

互联网安全服务提供商 

新网程公司是互联网信息安全及无线应用产品的开发商和供应商，拥

有各项产品的软件著作权等自主知识产权、高新技术企业证书、软件

企业证书等，并通过了ISO9001质量管理体系认证，公司产品曾荣获

多项市级以上奖项，具有行业内较好的口碑与地位。 

 

公司在 wifi 审计方面具有技术优势 

公司在原有产品的基础上，结合市场需求和未来的发展，完成了十余

种产品的及相关技术的研发。前端产品包括内置于嵌入式设备的审计

数据采集、商业WIFI接入认证、MAC嗅探、APP快捷认证、内网管

理等。  

 

盈利预测 

2015年1至6月公司实现主营业务收入12,136,666.02元，同比上升

60.64%，净利润895,821.50元，同比增长了153.46%。我们预测2015、

2016年公司营业收入增长分别为138.10%、30%，归属于母公司的净

利润增速为388.16%和73.19%，相应的稀释后每股收益为0.107元、

0.177元。我们看好公司在网络安全领域未来发展。 

 

估值结论 

公司于2013年7月在新三板挂牌，挂牌券商为申万证券，总股本3,372

万股。2015年7月，公司以每股10元的价格，发行240万股，募集2400

万元资金，总股本变更为1,240万股。2015年9月，公司每10股转增17.2

股，公司股本变更为3,372万股。公司目前还未做市。 

 

 数据预测与估值： 

至 12 月 31 日（￥.百万元） 2013A 2014A 2015E 2016E 

营业收入 15.02  23.54  50.00  65.00  

年增长率 -33.16% 56.73% 138.10% 30.00% 

归属于母公司的净利润 0.23  0.32  3.44  5.96  

年增长率 -92.98% 42.95% 388.16% 73.19% 

每股收益（元） 0.023  0.010  0.102  0.177  

资料来源：Wind 上海证券研究所 
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一、行业及公司背景 

1. 新网程公司概况 

新网程公司是互联网信息安全及无线应用产品的开发商和供应

商，拥有各项产品的软件著作权等自主知识产权、高新技术企业证书、

软件企业证书等，并通过了ISO9001质量管理体系认证，公司产品曾

荣获多项市级以上奖项，具有行业内较好的口碑与地位。 

公司为金融体系、民生工程、交通枢纽、500强企业、连锁行业

等机构提供网络安全审计及无线应用的一揽子解决方案。为提升互联

网的管控力度，保障互联网安全，挖掘无线应用价值做出了卓越贡献。

公司通过直销+渠道+大客户销售的立体化销售模式开拓业务，收入来

源以产品销售为主，产品租赁及附加服务为辅助。商业模式除了延续

过去的以产品销售和租赁为主的模式外，还增加了无线应用产品及内

网管理产品以及围绕云平台为行业市场提供无线接入、认证、数据采

集、分析等服务，公司还搭建了各类云平台，为未来实现对大数据的

汇聚、分析和自媒体营销打下基础。  

 

图 1 公司主要业务 

 

资料来源：公司资料，上海证券研究所 

 

2. 公司所处的行业情况及公司的地位 

根据《信息安全产业“十二五”发展规划》，到2015年，我国信息

安全产业规模将突破670亿元，保持年均30%以上的增速，并明确将

“促进信息安全产业做大做强”和“提升对国家信息安全保障的支撑能

力”作为两大发展目标。中央网络安全和信息化领导小组的成立，中

共中央政治局审议通过《国家安全战略纲要》均标志着我国网络信息

安全已经上升至国家战略高度。中国已是名副其实的“网络大国”，但

中国离网络强国目标仍有差距，侵犯个人隐私、损害公民合法权益等

网络安全领域违法行为时有发生,加强网络信息保护，一个重要前提

就是要加强网络信息监控和管理，有效管理网络行为，防止虚假和不

当网络信息的传播和扩散。 

伴随着网络的普及，网络安全问题日益加剧。网络安全事件的频

繁发生和网民安全意识的提高刺激了网络安全产品的市场需求。根据

《IDC中国IT安全硬件市场2012-2016 预测与分析（2011 年下半年）》
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的统计，2011年下半年，中国IT安全硬件市场的规模为US$415.8M，

占全年的57.2%，同比增长18.7%。根据该统计，2011年下半年，安全

内容管理硬件市场是IT安全硬件市场中增长最快的子市场之一，占市

场份额占IT 安全硬件市场的11.6%。网络安全管理的理念已经逐步被

市场接受，上网行为管理作为网络安全管理的一种，将在今后很长一

段时间内保持持续有效的发展。随着上网行为管理理念的不断深入，

网络督察产品市场也将不断扩大。而随着互联网及网络技术的不断发

展，网络行为审计管理技术也势必需要不断的变革，市场也将始终保

持在一个活跃和可再生的状态。因此网络安全审计及上网行为管理市

场将保持一个蓬勃向上的增长态势。 

上网行为管理产品是介于网络设备与管理设备之间的产品。因为

国内厂商更了解国人的上网习惯，所以国产产品更符合国内用户的使

用需求，国外同类产品在国内企事业市场上的竞争力并不明显；同时

由于公安网监涉及国家信息安全，国外产品目前无法进入国内网监市

场。公司产品同国外同种类产品相比在国内市场竞争中具备一定的本

土优势。公司是国内最早从事上网行为管理研究的企业之一，长期专

注于上网行为管理研究。 

 

图 2 公司主要技术及产品 

 

资料来源：公司资料，上海证券研究所 

 

3. 公司主要业务优势体现在： 

安全审计： 

新网程是国内最优秀的安全审计产品供应商，产品已在全国20

余个省入围，目前已有80多个地市级安全审计平台正在运行。产品包

括公共上网场所安全审计、无线安全审计、MAC地址嗅探、安全管

理平台等网安需要的各种场所端及平台级产品。安全审计和无线产品

可以无缝结合，互相促进。在公共上网市场上携手共进。由于公共上

网场所互联管理的必要性，随着移动互联网的快速发展，新网程安全

审计产品成为无线运营商的首选产品，不仅在公安领域和各地市、区
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县网安部门进行紧密合作，在无线运营商方面，新网程也与很多企业

结成战略合作关系。 

内网管理： 

新网程内网管理系统产品已经成熟，可以投放市场，目前已经有

几十家单位在使用。该产品未来面向两个市场，采用云端管理，收取

服务费的方式进行推广。中小企业市场—为中小企业提供内部IT管理

一揽子解决方案。管理者可以通过智能终端方便管理内部员工电脑使

用情况。家庭市—解决家长管理和控制孩子使用电脑问题。内网管理

和新网程的上网行为管理产品无缝结合，可实现企业内外网一体化管

理。预计未来市场容量较大，所以在推广模式会进行一些创新。 

移动互联网： 

新网程无线产品包括无线接入、Portal认证、Wifi营销管理、APP

快捷认证、安全审计等。目前产品已经成熟，大多可以直接销售。无

线市场容量非常之大，在很多领域新网程只是开了个头，已经和合作

伙伴达成战略合作关系，未来几年在此基础上可以快速复制、推广。

随着合作的深入，产品线中其它部分也可以不断渗透，达到多次销售

的目的。 

 

二、 公司分析及未来发展方向 

1、 公司历史沿革及股权结构简况 

公司总股本为33,728,000股，李云明持有公司的股份的45.10%，

是公司的控股股东和实际控制人。 

 

2、 公司未来发展规划 

伴随WIFI市场的崛起，新网程将业务重心从传统业务向无线市场

倾斜，并且由于在连锁酒店行业，商贸连锁行业等已经占据了标杆客

户，所以在未来无线市场的主要经营计划是发挥标杆带动效应，线性

跟进，比如公司签约了汉庭、格林豪泰，那么后续的连锁酒店等将作

为跟踪目标。这种标杆复制模式将作为主要的经营方式。传统的企业

市场，公司将加大对渠道建设的投入，通过渠道将公司业务范围覆盖

至更广的领域，而在渠道的选择上，会优先考虑行业背景，如在细分

行业有较强资源的公司将首先作为渠道商考虑。结合公司内外网管控

产品的升级完成，利用可以提供企业更全面的网络IT服务为契机，与

竞争对手在功能性、易用性、适应性、应用性等方面交锋，用产品的

优势来弥补自身渠道不足的劣势，用一揽子解决方案来应对单一产品

的挑战。信息审计业务将更多的从如何降低系统运维成本，提高管理

中心平台性能角度出发，实现帮助信息审计工作的顺利推进。目前采

用不同的技术架构，公司已经大幅提升了信息审计产品的性价比，部

分省份已经开始使用新产品。同时，公司也积极引入第三方公司共同

实现运营工作，从而将信息审计业务盈利点进行拓宽，诸如广告运营

模式正在筹划，这也将是未来重要的经营计划之一。 

 

三、 公司财务状况及盈利预测 
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1、公司收入和利润保持增长 

2015年1至6月公司实现主营业务收入12,136,666.02元，同比上升

60.64%，净利润895,821.50元，同比增长了153.46%。2015年上半年，

研发费用投入为2,181,101.60，占营业收入的17.97%，与上年同期相

比增加了7.44%，公司加大了对研发的投入，主要原因是新开发几款

产品以及软件开发行业竞争日趋激烈原有的产品要不断的更新升级

换代。  

 

2、业绩预测 

我们预测2015、2016年公司营业收入增长分别为138.10%、30%，

归属于母公司的净利润增速为388.16%和73.19%，相应的稀释后每股

收益为0.102元、0.177元。我们看好公司在网络安全领域未来发展。 

 

四、风险因素 

市场波动风险。 

公司主要服务于互联网信息分析及信息安全，互联网信息分析及

应用，尤其是无线互联网数据分析应用，目前还处于基础发展阶段，

未来仍将保持持续增长，但由于行业较新，因此各种不确定因素较多，

市场波动也会比较明显。由于互联网的快速发展以及互联网技术的不

断推出，且某些客户群受到国家宏观经济发展及政策导向的影响，因

此市场整体还存在许多不确定因素，具有一定的市场波动风险。 

 

收入对单一业务较为依赖风险。 

公司网络督察产品最近三年实现的销售收入分别占当期主营业

务收入占比呈逐年下降趋势，但是从短期看该产品仍然是公司主营业

务收入中的核心产品。各项产品对于网络督察的依赖性始终过大，今

后需要进一步降低这种依赖性。 

 

五、估值及定价分析 

公司可给的估值水平 

公司于2013年7月12日在新三板挂牌，挂牌券商为申万证券，总

股本3,372万股。2015年7月，公司以每股10元的价格，发行240万股，

募集2400万元资金，总股本变更为1,240万股。2015年9月，公司每10

股转增17.2股，公司股本变更为3,372万股。公司目前还未做市。 
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 附表 

附表 1 新网程损益简表及预测（单位：百万元人民币） 

指标名称 2012A 2013A 2014A 2015E 2016E 

营业总收入 22.47  15.02  23.54  50.00  65.00  

营业总成本 9.67  5.14  11.28  20.00  25.00  

营业税金及附加 0.09  0.10  0.10  0.32  0.41  

销售费用 5.33  5.19  5.29  12.50  14.95  

管理费用 5.39  6.13  6.63  12.50  16.90  

财务费用 0.26  0.19  0.30 0.63  0.72  

投资净收益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

加：营业外收入 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

减：营业外支出 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

利润总额 3.87  0.19  0.41  4.05  7.01  

减：所得税 0.65  -0.04  0.09  0.61  1.05  

净利润 3.22  0.23  0.32  3.44  5.96  

减：少数股东损益 0.00  0.00  0.00  0.00  0.00  

归属于母公司所有者

的净利润 3.22  0.23  0.32  3.44  5.96  

摊薄每股收益（元） 0.095  0.007  0.010  0.102  0.177  

资料来源：Wind 上海证券研究所 
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