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1H23 收入同比大增 61%；持续加大研发投入 
 

 2023 年 08 月 25 日 

 

 事件：公司 2023 年 8 月 24 日发布了 2023 年中报，1H23 实现营收 7.2

亿元，YoY+60.8%；归母净利润 0.35 亿元，YoY+55.9%；扣非归母净利润 0.11

亿元，YoY+442.3%。公司 1H23 中报业绩位于此前业绩预告数据范围内。公司

业绩增长较多主要是在集团化发展的推动下，实现了对各细分市场的渗透，业务

规模扩大，收入、利润实现双增长。综合点评如下： 

 单季度业绩保持高增长态势；利润率水平有所提升。单季度看，公司：1）

1Q23~2Q23 分别实现营收 2.7 亿元、4.5 亿元，YoY+85.0%、+49.3%；分别

实现归母净利润 0.05 亿元、0.30 亿元，YoY+629.0%、+27.8%。单季度收入

及利润均保持高增长态势。2）1Q23 毛利率同比增长 2.53ppt 至 51.5%，净利

率为 4.2%，上年同期为-1.6%；2Q23 毛利率同比增长 3.32ppt 至 51.8%，净

利率为 11.9%，同比增长 1.98ppt。2023 年上半年综合毛利率同比增长 3.06ppt

至 51.7%，净利率同比增长 2.75ppt 至 9.0%，利润率水平有所提升。 

 研发投入增长较多，但费用管控能力有所提升。公司 2023 年上半年期间费

用率为 37.6%，同比减少 4.23ppt。其中：1）销售费用率 10.5%，同比减少

2.23ppt；销售费用 0.8 亿元，同比增长 32.5%，主要是扩大市场规模，拓展业

务渠道，市场投入增加导致；2）管理费用率 12.4%，同比减少 0.84ppt；管理

费用 0.9 亿元，同比增长 50.6%，主要是管理人员的人工成本增加导致；3）研

发费用率 18.0%，同比增加 0.77ppt；研发费用 1.3 亿元，同比增长 67.9%，主

要是公司加大研发投入，产品迭代升级。公司研发成果显著，研制完成了 GEOVIS 

6 数字地球产品，有力支撑第一增长曲线；同时快速推进 GEOVIS Online 在线

数字地球建设，着力打造第二增长曲线，并已提前进入早期收获阶段。 

 应收/存货/合同负债均增长较多，或说明下游需求景气。截至 2Q23 末，公

司：1）应收账款及票据 13.4 亿元，较年初增加 21.9%；2）存货 5.0 亿元，较

年初增加 28%；3）合同负债 3.0 亿元，较年初增加 36.4%，主要是合同预收款

增加导致；4）预付款项 1.7 亿元，较年初增加 82.0%，主要是在手订单增加导

致；5）经营活动净现金流-2.4 亿元，上年同期为-2.5 亿元，基本持平。 

 投资建议：公司落实集团化、生态化、国际化发展战略，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，多领域需求加速释放。我们预计，公司 2023~2025

年归母净利润分别为3.38亿元、4.70亿元、6.51亿元，当前股价对应2023~2025

年 PE 为 50x/36x/26x。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  470  651  

增长率（%） 10.2  39.4  38.9  38.5  

每股收益（元） 0.66  0.93  1.29  1.78  

PE 69  50  36  26  

PB 5.2  4.8  4.3  3.8  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 08 月 24 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  38.91  38.45  

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  15.77  16.26  

财务费用 -32  -23  -23  -25   总资产收益率 ROA 5.23  6.18  7.22  8.23  

资产减值损失 -17  -25  -33  -41   净资产收益率 ROE 7.56  9.73  12.13  14.62  

投资收益 -5  0  0  0   偿债能力     

营业利润 286  391  535  731   流动比率 3.23  2.73  2.47  2.31  

营业外收支 34  34  34  34   速动比率 2.57  2.08  1.84  1.68  

利润总额 320  425  569  765   现金比率 1.62  1.14  0.93  0.83  

所得税 17  22  30  40   资产负债率（%） 27.76  32.66  36.23  39.28  

净利润 303  403  539  725   经营效率     

归属于母公司净利润 243  338  470  651   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  0.56  

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

货币资金 1961  1945  2124  2523   每股收益 0.66  0.93  1.29  1.78  

应收账款及票据 1096  1525  1965  2466   每股净资产 8.79  9.52  10.60  12.19  

预付款项 93  130  168  225   每股经营现金流 -0.08  0.45  0.96  1.52  

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  526  693  906   估值分析     

流动资产合计 3917  4646  5629  6976   PE 69  50  36  26  

长期股权投资 53  53  53  53   PB 5.2  4.8  4.3  3.8  

固定资产 108  128  156  183   EV/EBITDA 46.16  34.07  25.44  19.00  

无形资产 153  192  233  274   股息收益率（%） 0.43  0.43  0.43  0.43  

非流动资产合计 729  827  881  935        

资产合计 4645  5473  6510  7911        

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  539  725  

其他流动负债 399  563  772  1073   折旧和摊销 55  55  56  57  

流动负债合计 1214  1703  2275  3024   营运资金变动 -462  -353  -328  -323  

长期借款 0  0  0  0   经营活动现金流 -29  164  349  557  

其他长期负债 76  84  84  84   资本开支 -336  -112  -71  -74  

非流动负债合计 76  84  84  84   投资 -109  0  0  0  

负债合计 1290  1787  2359  3108   投资活动现金流 -490  -107  -71  -74  

股本 245  365  365  365   股权募资 1547  0  0  0  

少数股东权益 143  207  276  350   债务募资 -136  4  -14  0  

股东权益合计 3356  3685  4152  4804   筹资活动现金流 1398  -74  -99  -85  

负债和股东权益合计 4645  5473  6510  7911   现金净流量 879  -16  179  399  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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