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[Table_Title] 信息技术 软件与服务 

业绩超预期，行业横向成功拓展致全年业绩有望上调 

 
 [Table_Summary]  事件：公司发布半年报，上半年实现营业收入 3.31 亿元，同比

增长 111.1%；归母净利润 0.17 亿元，去年同期-0.07 亿元。 

 

业绩超预期。2020 年上半年公司收入为 1.57 亿元，同比增长

19.50%，全年增长 43.55%，考虑到 2021 年上半年收入同比增 111.1%，

因此全年的业绩有望超出我们预计的 42%。分项来看： 

 特种领域实现收入 1.94 亿元，同比增长 55.2%； 

 安全领域实现收入 0.58 亿元，同比增长 34.5%； 

 气象领域实现收入 0.34 亿元，同比增长 1325.7%； 

 交通领域实现收入 0.26 亿元，去年同期为 0； 

 自然资源、其他领域实现收入 0.18 亿元，去年同期为 0.21

亿元。 

可以看出来自于非特种领域的收入增速超过了特种领域的增速，

也超过了公司的整体增速，是公司收入超预期的主要原因。考虑到公

司 2020 年实行了股权激励，假设还原上半年的费用 796 万元，归母净

利润和扣非净利润的实际增速更高。 

 

整体费用率下降。2021 年上半年公司的销售费用率为 12.52%，

相比于去年同期下降了 3.21 个百分点；管理费用率为 12.22%，相比

于去年同期下降了 0.71 个百分点；研发费用率为 14.20%，相比于去

年同期下降了 6.74 个百分点。 

 

面向 To C 端构建数字地球平台。从业务层面来看，在应用软件

平台中逐步扩展北斗应用插件，增强高分与北斗融合应用实践与示范，

并构建了 GEOVIS 企业数字地球平台、GEOVIS 洞察者应用软件，有效

推进了数字地球在民用市场及商业航天方向的布局；构建了全新的

GEOVIS Online 在线服务平台，面向大众领域的应用者提供数字地球

看世界的全新服务模式。 

 

投资建议：2021 年上半年公司业绩超出了预期，来自于非特种领

域的收入增长拉动了公司的业绩增速，上调 2021-2023 年公司的 EPS

分别为 1.08/1.67/2.45 元，维持买入评级。 

 

风险提示：企业、行业拓展领域不及预期；行业竞争加剧。 

 

[Table_ProfitInfo] 

 走势比较 

 

[Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 220/63 

总市值/流通(百万元) 16,482/4,709 

12 个月最高/最低(元) 78.37/41.48 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  
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 盈利预测和财务指标： 

  2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入（百万元） 702.54  1053.81  1580.72  2371.08  

    增长率 43.55% 50.00% 50.00% 50.00% 

归属母公司净利润

（百万元） 

147.45  238.08  366.44  540.06  

    增长率 43.31% 61.46% 53.92% 47.38% 

每股收益 EPS（元） 0.67  1.08  1.67  2.45  

PE 114  71  46  31  

资料来源：Wind，太平洋证券注：摊薄每股收益按最新总股本计算 
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利润表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 
 
现金流量表（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E 

营业收入 702.54 1053.81 1580.72 2371.08   净利润 151.61  234.48  362.84  536.46  

营业成本 318.86 484.75 711.32 1066.98   折旧与摊销 15.93  10.22  8.57  9.24  

营业税金及附加 1.14 1.05 1.58 2.37   财务费用 -0.36  -29.62  -34.77  -42.22  

销售费用 69.90 115.92 165.98 237.11   资产减值损失 -9.04  0.00  0.00  0.00  

管理费用 61.35 105.38 158.07 237.11   经营营运资本变动 -108.03  -92.35  -192.05  -266.24  

财务费用 -0.36 -29.62 -34.77 -42.22   其他 29.35  -0.01  0.00  0.00  

资产减值损失 -9.04 0.00 0.00 0.00   经营活动现金流净额 79.45  122.72  144.60  237.24  

投资收益 4.19 0.00 0.00 0.00   资本支出 -8.79  -10.00  -10.00  -10.00  

公允价值变动损益 0.00 0.00 0.00 0.00   其他 -15.88  0.00  0.00  0.00  

其他经营损益 0.00 0.00 0.00 0.00   投资活动现金流净额 -24.67  -10.00  -10.00  -10.00  

营业利润 189.90 248.06 387.04 575.48   短期借款 -59.97  0.00  0.00  0.00  

其他非经营损益 -24.93 7.44 8.60 9.13   长期借款 0.00  0.00  0.00  0.00  

利润总额 164.98 255.50 395.64 584.62   股权融资 801.28  0.00  0.00  0.00  

所得税 13.37 21.02 32.80 48.16   支付股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

净利润 151.61 234.48 362.84 536.46   其他 -1.50  29.62  34.77  42.22  

少数股东损益 4.15 -3.60 -3.60 -3.60   筹资活动现金流净额 739.81  29.62  34.77  42.22  

归属母公司股东净

利润 
147.45 238.08 366.44 540.06   现金流量净额 794.60  142.33  169.36  269.46  

                      

资产负债表（百万

元） 
2020A 2021E 2022E 2023E   财务分析指标 2020A 2021E 2022E 2023E 

货币资金 905.55 1047.88 1217.24 1486.71   成长能力         

应收和预付款项 404.41 716.08 1056.14 1553.31   销售收入增长率 43.55% 50.00% 50.00% 50.00% 

存货 99.25 150.91 221.44 332.17   营业利润增长率 52.24% 30.62% 56.03% 48.69% 

其他流动资产 192.62 0.00 0.00 0.00   净利润增长率 52.26% 54.66% 54.74% 47.85% 

长期股权投资 287.16 287.16 287.16 287.16   EBITDA 增长率 50.45% 11.29% 57.81% 50.34% 

投资性房地产 0.00 0.00 0.00 0.00   获利能力         

固定资产和在建工

程 
20.67 27.21 33.09 38.30   毛利率 54.61% 54.00% 55.00% 55.00% 

无形资产和开发支

出 
37.07 32.62 28.17 23.72   期间费率 31.27% 31.69% 31.30% 31.22% 

其他非流动资产 -257.29 -259.60 -259.60 -259.60   净利率 21.58% 22.25% 22.95% 22.63% 

资产总计 1689.42 2002.25 2583.65 3461.76   ROE 12.14% 15.81% 19.65% 22.52% 

短期借款 0.00 0.00 0.00 0.00   ROA 8.97% 11.71% 14.04% 15.50% 

应付和预收款项 303.01 443.50 655.60 987.13   ROIC 44.61% 37.23% 41.94% 43.22% 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00   EBITDA/销售收入 29.25% 21.70% 22.83% 22.88% 

其他负债 137.68 75.55 81.99 92.12   营运能力         

负债合计 440.68 519.04 737.59 1079.25   总资产周转率 0.61  0.57  0.69  0.78  

股本 220.00 220.00 220.00 220.00   固定资产周转率 29.24  44.02  52.43  66.43  

资本公积 748.95 748.95 748.95 748.95   应收账款周转率 2.00  2.17  2.04  2.08  

留存收益 268.83 506.91 873.35 1413.41   存货周转率 3.94  3.88  3.82  3.85  

归属母公司股东权

益 
1237.78 1475.86 1842.30 2382.36   销售商品提供劳务收到现金/营业收入 74.33% — — — 

少数股东权益 10.95 7.35 3.75 0.15   资本结构         

股东权益合计 1248.73 1483.21 1846.05 2382.51   资产负债率 26.09% 25.92% 28.55% 31.18% 
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负债和股东权益合

计 
1689.42 2002.25 2583.65 3461.76   带息债务/总负债 0.00% 0.00% 0.00% 0.00% 

业绩和估值指标 2020A 2021E 2022E 2023E   流动比率 4.23  4.19  3.69  3.31  

EBITDA 205.46 228.65 360.85 542.51   速动比率 3.97  3.86  3.36  2.99  

PE 114.42 70.87 46.04 31.24   每股指标         

PB 13.51 11.38 9.14 7.08   每股收益 0.67  1.08  1.67  2.45  

PS 24.02 16.01 10.67 7.12   每股净资产 5.68  6.74  8.39  10.83  

EV/EBITDA 77.60  69.10  43.32  28.32    每股经营现金 0.36  0.56  0.00  0.00  
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投资评级说明 
1、行业评级 

看好：我们预计未来 6个月内，行业整体回报高于市场整体水平 5%以上； 

中性：我们预计未来 6 个月内，行业整体回报介于市场整体水平－5%与 5%之间； 

看淡：我们预计未来 6个月内，行业整体回报低于市场整体水平 5%以下。 

2、公司评级 

买入：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅在 15%以上； 

增持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于 5%与 15%之间； 

持有：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与 5%之间； 

减持：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅介于-5%与-15%之间； 
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