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1H22 扣非净利润增长 43%；集团化布局效果显著 
 

 2022 年 09 月 04 日 

 

 事件：公司 8 月 26 日发布了 2022 年中报，1H22 营收 4.5 亿元，YoY 

+35.8%；归母净利润 0.23 亿元，YoY+35.1%；扣非归母净利润 0.02 亿元，

YoY+43.4%。公司中报业绩符合市场预期。公司上半年业绩增长主要受益于集

团化发展推动，各细分市场渗透增强。 

 单季度业绩持续向好；1H22 净利率略有下降。单季度看，公司：1）1Q22

营收 1.5 亿元，YoY+44.8%；归母净利润-0.01 亿元，去年同期-0.05 亿元。2Q22

营收 3.0 亿元，YoY+32.0%；归母净利润 0.24 亿元，YoY+10.2%。2）1H22

综合毛利率为 48.6%，同比提升 1.76ppt；净利率为 6.3%，同比降低 0.54ppt。 

 聚焦数字地球主业，定增开辟线上/线下双发展路径。分产品看，公司 1H22：

1）GEOVIS 技术开发与服务营收 2.4 亿元（占比 53.2%），YoY+6.2%，毛利

率 56.8%，同比提升 10.32ppt；2）GEOVIS 软件销售与数据服务营收 0.7 亿元

（占比 14.7%），YoY+73.7%，毛利率 71.5%，同比提升 0.65ppt；3）GEOVIS

一体机产品销售营收 0.12 亿元（占比 2.7%），YoY+22.9%，毛利率 22.9%，

同比下降 40.78ppt；4）系统集成营收 0.4 亿元（占比 29.4%），YoY+266.7%，

毛利率 24.6%，同比提升 15.56ppt。定增进展：2022 年 7 月公司完成定增，

募资 15.33 亿元用于 GEOVIS Online 在线数字地球项目建设，拟构建全新的在

线数字地球产品形态，助力公司业务从线下交付模式向线上运营模式的拓展。 

 研发投入持续加大；应收/存货/合同负债增长或反映下游需求景气。费用端，

公司 1H22 期间费用率同比增加 4.33ppt 至 41.8%。其中：1）销售费用率

12.7%，同比增加 0.17ppt；2）管理费用率 13.3%，同比增加 1.05ppt，主要

是人工成本增加和股权激励费用增加导致；3）研发费用率 17.2%，同比增加

2.98ppt，研发费用 0.8 亿元，同比增加 64.4%，主要是公司加大研发投入，研

发人员数量及人工成本均有增加；4）财务费用率-1.3%，去年同期-1.4%。截至

2Q22 末，公司：1）应收账款及票据 7.6 亿元，较年初增加 25.2%；2）预付款

项 1.3 亿元，较年初增加 48.2%，主要是在手订单增加；3）存货 2.0 亿元，较

年初增加 21.6%；4）合同负债 1.5 亿元，较年初增加 116.4%，主要是合同预

收款增加导致；5）经营活动现金流净额-2.5 亿元（去年同期-1.5 亿元），主要

是业务规模扩大导致支出增加。 

 投资建议：公司集团化布局效果显著，聚焦特种领域、智慧政府、气象生态、

航天测运控、企业能源、线上业务六大板块业务，已初步构建了云、边、端一体

化服务体系，同时依托已有技术向民用大众用户领域迈进。我们预计公司

2022~2024 年归母净利润分别为 3.03 亿元、4.28 亿元、5.95 亿元，当前股价

对应 2022~2024 年 PE 为 56x/40x/29x。维持“推荐”评级。 

 风险提示：订单增长不及预期；市场竞争加剧等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1040  1451  2014  2783  

增长率（%） 48.0  39.5  38.8  38.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 220  303  428  595  

增长率（%） 49.4  37.5  41.4  39.0  

每股收益（元） 0.90  1.23  1.75  2.43  

PE 77  56  40  29  

PB 11.8  9.4  7.6  6.0  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 09 月 02 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） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 1040  1451  2014  2783   成长能力（%）     

营业成本 525  717  979  1337   营业收入增长率 48.03  39.50  38.84  38.16  

营业税金及附加 2  3  4  6   EBIT 增长率 34.96  29.88  51.21  47.13  

销售费用 100  136  183  247   净利润增长率 49.41  37.48  41.38  39.03  

管理费用 98  132  178  241   盈利能力（%）     

研发费用 142  190  259  347   毛利率 49.48  50.55  51.38  51.97  

EBIT 210  272  412  606   净利润率 23.30  21.46  21.86  21.99  

财务费用 -9  -1  -1  -1   总资产收益率 ROA 9.32  10.55  11.98  13.15  

资产减值损失 -20  -20  -20  -20   净资产收益率 ROE 15.36  16.71  19.11  20.99  

投资收益 4  4  4  4   偿债能力     

营业利润 203  286  426  611   流动比率 3.02  3.18  3.05  2.99  

营业外收支 59  50  50  50   速动比率 2.39  2.47  2.30  2.20  

利润总额 262  336  476  661   现金比率 1.51  1.63  1.59  1.53  

所得税 20  25  35  49   资产负债率（%） 37.41  35.04  35.52  35.55  

净利润 242  311  440  612   经营效率     

归属于母公司净利润 220  303  428  595   应收账款周转天数 208.36  166.69  133.35  120.02  

EBITDA 238  312  461  655   存货周转天数 116.20  116.20  116.20  116.20  

      总资产周转率 0.44  0.51  0.56  0.61  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1069  1351  1740  2191   每股收益 0.90  1.23  1.75  2.43  

应收账款及票据 603  668  742  914   每股净资产 5.85  7.39  9.13  11.56  

预付款项 85  105  140  187   每股经营现金流 0.68  0.84  1.58  1.84  

存货 167  209  292  406   每股股利 0.21  0.21  0.21  0.21  

其他流动资产 221  307  425  586   估值分析     

流动资产合计 2146  2640  3339  4284   PE 77  56  40  29  

长期股权投资 19  19  19  19   PB 11.8  9.4  7.6  6.0  

固定资产 29  37  39  46   EV/EBITDA 67.49  50.74  33.49  22.87  

无形资产 44  56  65  71   股息收益率（%） 0.30  0.30  0.30  0.30  

非流动资产合计 217  231  237  243        

资产合计 2363  2871  3576  4527        

短期借款 140  140  140  140   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 364  497  700  955   净利润 242  311  440  612  

其他流动负债 205  194  255  339   折旧和摊销 29  39  49  49  

流动负债合计 709  831  1095  1434   营运资金变动 -129  -115  -72  -189  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 167  207  388  452  

其他长期负债 175  175  175  175   资本开支 -66  0  -1  -2  

非流动负债合计 175  175  175  175   投资 -47  0  0  0  

负债合计 884  1006  1270  1609   投资活动现金流 -98  1  0  -1  

股本 220  245  245  245   股权募资 5  120  0  0  

少数股东权益 45  53  65  82   债务募资 140  0  0  0  

股东权益合计 1479  1865  2306  2918   筹资活动现金流 88  75  0  0  

负债和股东权益合计 2363  2871  3576  4527   现金净流量 157  283  388  451  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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