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22 年收入同比大增 52%；多领域需求加速释放 
 

 2023 年 05 月 08 日 

 

 事件：公司 4 月 14 日发布了 2022 年报，4 月 18 日发布了 2023 年一季报。

2022 年实现营收 15.8 亿元，YoY+51.6%；归母净利润 2.4 亿元，YoY+10.2%；

扣非归母净利润 1.7 亿元，YoY+11.8%。公司 22 年收入增长超出市场预期，主

要是持续推进集团化、生态化、国际化的发展战略、持续加强 GEOVIS 基础平台

研发等，实现产品订单量持续增长导致。公司 23Q1 实现收入 2.7 亿元，

YoY+85.0%；归母净利润 512 万元，上年同期为-97 万元；扣非归母净利润-728

万元，上年同期为-1531 万元，23Q1 收入、利润均增长较好。综合点评如下： 

 4Q22 收入同比大增 64%；企业能源等多领域需求加速释放。1）公司 4Q22

实现营收 7.5 亿元、YoY+64.2%；归母净利润 1.7 亿元，YoY+3.5%。四季度收

入增长较多。2）2022 年综合毛利率为 48.9%，同比减少 0.62ppt；净利率为

19.2%，同比减少 4.06ppt。毛利率水平基本稳定，净利率水平下降较多。分行

业看，特种领域收入 7.2 亿元，YoY+31.3%；航天测运控收入 1.4 亿元，

YoY+46.7%；智慧政府收入 3.6 亿元，YoY+51.4%；气象生态收入 1.9 亿元，

YoY+107.7%；企业能源收入 1.1 亿元，YoY+478.5%。各分行业收入持续增长，

尤其气象生态与企业能源增幅显著，公司深耕细分赛道，发力企业用户初见成效。 

 研发投入持续加大。公司2022年期间费用率为29.2%，同比减少2.65ppt，

其中：1）销售费用率 8.8%，同比减少 0.87ppt；销售费用 1.4 亿元，同比增长

37.9%，主要是公司业务规模扩大导致；2）管理费用率 8.3%，同比减少 1.12ppt；

管理费用 1.3 亿元，同比增长 33.5%，主要是人工成本增加导致；3）研发费用

率 14.2%，同比增加 0.49ppt；研发费用 2.2 亿元，同比增长 57.1%。公司 23Q1

研发投入继续增长，同比 22Q1 增长 79.9%，主要是公司加强技术创新、持续增

加研发投入，构建更丰富的产品体系，通过 GEOVIS Earth 系列产品研发，实现

线上业务拓展导致。 

 1Q23 应收/存货均有不同程度增长，或反映下游需求较为景气。截至 1Q23

末，公司：1）应收账款及票据 12.9 亿元，较年初增加 18%；2）预付款 1.4 亿

元，较年初增加 48.4%；3）存货 4.7 亿元，较年初增加 20%；4）合同负债 2.1

亿元，与年初基本持平；5）经营活动净现金流为-2.1 亿元，上年同期-2.2 亿元。 

 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，公司当前已构建了云、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，线上线下业务拓展良

好。根据下游需求节奏变化，我们调整公司 2023~2025 年归母净利润分别为

3.38 亿元、4.71 亿元、6.52 亿元，当前股价对应 2023~2025 年 PE 为

59x/42x/31x。维持“推荐”评级。 

 风险提示：下游需求不及预期；市场竞争加剧等。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 1577  2189  2982  4003  

增长率（%） 51.6  38.8  36.2  34.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 243  338  471  652  

增长率（%） 10.2  39.4  39.1  38.5  

每股收益（元） 0.99  1.38  1.92  2.66  

PE 82  59  42  31  

PB 6.2  5.7  5.1  4.4  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 05 月 08 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 1577  2189  2982  4003   成长能力（%）     

营业成本 806  1131  1539  2064   营业收入增长率 51.62  38.84  36.20  34.25  

营业税金及附加 6  8  11  14   EBIT 增长率 31.85  42.34  38.42  37.16  

销售费用 138  190  264  361   净利润增长率 10.19  39.42  39.09  38.46  

管理费用 130  179  244  328   盈利能力（%）     

研发费用 223  307  422  566   毛利率 48.86  48.35  48.38  48.44  

EBIT 276  393  545  747   净利润率 15.40  15.46  15.79  16.28  

财务费用 -32  -23  -23  -26   总资产收益率 ROA 5.23  6.18  7.20  8.19  

资产减值损失 -17  -25  -33  -41   净资产收益率 ROE 7.56  9.66  12.00  14.40  

投资收益 -5  0  0  0   偿债能力     

营业利润 286  391  535  732   流动比率 3.23  2.76  2.51  2.34  

营业外收支 34  34  34  34   速动比率 2.57  2.12  1.88  1.72  

利润总额 320  425  570  766   现金比率 1.62  1.18  0.97  0.87  

所得税 17  22  30  40   资产负债率（%） 27.76  32.22  35.74  38.74  

净利润 303  403  540  726   经营效率     

归属于母公司净利润 243  338  471  652   应收账款周转天数 246.02  258.33  242.83  225.83  

EBITDA 331  448  600  804   存货周转天数 176.01  174.25  167.28  157.25  

      总资产周转率 0.45  0.43  0.50  0.55  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 1961  2005  2209  2633   每股收益 0.99  1.38  1.92  2.66  

应收账款及票据 1096  1525  1965  2466   每股净资产 13.10  14.28  16.00  18.46  

预付款项 93  130  168  225   每股经营现金流 -0.12  0.71  1.43  2.28  

存货 389  520  679  856   每股股利 0.20  0.20  0.20  0.20  

其他流动资产 378  514  681  894   估值分析     

流动资产合计 3917  4693  5702  7074   PE 82  59  42  31  

长期股权投资 53  53  53  53   PB 6.2  5.7  5.1  4.4  

固定资产 108  128  156  183   EV/EBITDA 54.57  40.19  29.64  21.62  

无形资产 153  192  233  274   股息收益率（%） 0.25  0.25  0.25  0.25  

非流动资产合计 729  779  834  888        

资产合计 4645  5473  6536  7962        

短期借款 9  9  9  9   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 806  1131  1493  1942   净利润 303  403  540  726  

其他流动负债 399  558  768  1068   折旧和摊销 55  55  56  57  

流动负债合计 1214  1698  2270  3019   营运资金变动 -462  -346  -328  -323  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -29  174  350  558  

其他长期负债 76  66  66  66   资本开支 -336  -75  -71  -74  

非流动负债合计 76  66  66  66   投资 -109  0  0  0  

负债合计 1290  1763  2336  3085   投资活动现金流 -490  -63  -71  -74  

股本 245  245  245  245   股权募资 1,547  0  0  0  

少数股东权益 143  207  276  351   债务募资 -136  3  -14  0  

股东权益合计 3356  3710  4200  4877   筹资活动现金流 1,398  -68  -74  -61  

负债和股东权益合计 4645  5473  6536  7962   现金净流量 879  44  204  424  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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