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风语筑（603466.SH） 

23Q1 业绩同比扭亏，加码投入前沿技术创新应用  

业绩概览：2023Q1，公司实现营收 4.22 亿，同比增长 74.78%，环比增

长 4.45%；实现归母净利润 0.44 亿，同比扭亏为盈；实现扣非归母净利

润 0.42 亿，同比扭亏为盈。 

基础业务：统筹推进数字化体验项目，打造新型展览展示空间。公司把握

文化数字化产业成长契机，统筹推进数字化体验项目的实施进度，打造融

合传统文化、数字艺术与前沿技术的新型数字化体验空间，包括：央视重

磅 IP《典籍里的中国》陈列馆、国家方志馆南方丝绸之路分馆等文化数字

化体验中心，以及上海嘉定新城规划展示馆、深圳光明区城市规划展览馆

等展示 3.0 时代的规划展示代表作品；公司积极把握新一轮国土空间规划

和城市更新发展机遇，承接城市规划展示场景的大规模更新改造项目；依

托大数据分析及 3D 可视化技术解决方案，公司参与打造了智慧城市标杆

项目：日照市城市大脑及智慧城市科普展示项目，项目集数据分析、运行

联动、成果体验和对外展示于一体，彰显公司前沿技术应用实力。 

创新业务：结合自身资源与技术优势，延伸新技术应用场景。公司数字化

产品及服务业务高速成长，公司已实现利用全息影像、裸眼 3D、CGI 特

效、AI 人机交互等技术手段，结合 AR/VR/MR、4K/8K 超高清视频等媒介

形式，为 B 端客户与 C 端消费者提供商业展览、数字艺术消费品及各类

数字视觉服务。通过打造 AICG·舞狮闹元宵，安徽广播电视台数字虚拟

人“小安”，风语筑 X 东方明珠 2023 跨年 AR 秀等标杆产品，公司数字

化服务已渗透广播电视、城市文旅等多元化场景，打通“科技+文化 IP+

场景”联动，数字内容新技术的全面应用将有效扩散公司品牌影响力。 

技术创新：加强 AIGC 人机交互、3D 建模与云渲染服务系统建设。2023

年，公司加大数字研发与创新力度，提高数字科技与创意设计的融合应用

能力。在延续 CG 特效、互动科技和全息影像等领域优势的同时，公司重

点投入 AIGC 人机交互、3D 可视化、中控融合软件开发等技术研发和应

用领域。公司目前拥有业内规模较大的自用渲染服务平台，并将持续增加

对渲染和存储服务器、数字创作和 3D 设计软件的投入，搭建策划、设计、

文案、图像、动画和 3D 建模素材库，深化数字化产品及服务的产品化、

标准化和规模化应用，提升数字化体验业务的品质和服务效率。 

投资建议：新技术应用全面延伸将促进公司基础业务升级与创新业务拓

维。我们预计公司 2023-2025 年分别实现营收 20.70/24.50/28.60 亿元，

实现归母净利润 3.85/4.76/5.50 亿元，对应 PE26/21/18x，维持“买入”

评级。 

风险提示：产品表现不及预期；行业竞争加剧。 

财务指标 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 2,940 1,682 2,070 2,450 2,860 

增长率 yoy（%） 30.3 -42.8 23.1 18.4 16.7 

归母净利润（百万元） 439 66 385 476 550 

增长率 yoy（%） 

 

 

28.1 -85.0 483.1 23.7 15.5 

EPS 最新摊薄（元/股） 0.74 0.11 0.65 0.80 0.92 

净资产收益率（%） 19.1 3.0 15.0 16.5 16.9 

P/E（倍） 22.4 149.2 25.6 20.7 17.9 

P/B（倍） 4.3 4.5 3.9 3.5 3.1  

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2023 年 4 月 25 日收盘价 
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财务报表和主要财务比率 

 
 

资产负债表（百万元）       利润表（百万元）      

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

流动资产 3815 4445 4887 5282 6281  营业收入 2940 1682 2070 2450 2860 

现金 1187 1662 1429 1606 1837  营业成本 1971 1226 1380 1600 1860 

应收票据及应收账款 1419 1455 2082 2104 2782  营业税金及附加 17 9 12 13 15 

其他应收款 41 30 58 47 75  营业费用 143 102 106 129 153 

预付账款 9 3 11 6 14  管理费用 121 91 100 116 137 

存货 553 699 711 924 977  研发费用 99 72 79 99 113 

其他流动资产 606 596 596 596 596  财务费用 -23 -5 -15 -17 -6 

非流动资产 589 671 751 821 885  资产减值损失 1 -9 -12 -14 -16 

长期投资 52 99 147 196 244  其他收益 13 20 0 0 0 

固定资产 176 162 184 202 219  公允价值变动收益 23 19 10 13 16 

无形资产 23 21 18 16 13  投资净收益 6 15 12 13 12 

其他非流动资产 338 389 401 408 410  资产处置收益 0 0 0 0 0 

资产总计 4404 5116 5638 6103 7167  营业利润 511 76 442 548 634 

流动负债 2027 2382 2628 2859 3655  营业外收入 0 0 1 0 0 

短期借款 15 20 20 20 592  营业外支出 4 0 1 2 2 

应付票据及应付账款 930 1074 1182 1433 1607  利润总额 507 76 442 547 632 

其他流动负债 1082 1288 1426 1406 1456  所得税 68 10 57 71 82 

非流动负债 82 536 448 358 265  净利润 439 66 385 476 550 

长期借款 0 471 383 292 200  少数股东损益 0 0 0 0 0 

其他非流动负债 82 65 65 65 65  归属母公司净利润 439 66 385 476 550 

负债合计 2109 2919 3076 3217 3920  EBITDA 494 76 429 535 632 

少数股东权益 0 0 0 0 0  EPS（元） 0.74 0.11 0.65 0.80 0.92 

股本 422 598 598 598 598        

资本公积 659 485 485 485 485  主要财务比率      

留存收益 1258 1122 1391 1688 2038  会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E 

归属母公司股东权益 2294 2198 2562 2886 3247  成长能力      

负债和股东权益 4404 5116 5638 6103 7167  营业收入(%) 30.3 -42.8 23.1 18.4 16.7 

       营业利润(%) 30.3 -85.1 481.9 24.0 15.6 

       归属于母公司净利润(%) 28.1 -85.0 483.1 23.7 15.5 

       获利能力      

       毛利率(%) 33.0 27.1 33.3 34.7 35.0 

现金流量表（百万元）       净利率(%) 14.9 3.9 18.6 19.4 19.2 

会计年度 2021A 2022A 2023E 2024E 2025E  ROE(%) 19.1 3.0 15.0 16.5 16.9 

经营活动现金流 328 242 -155 467 -6  ROIC(%) 17.7 1.9 11.7 13.6 12.8 

净利润 439 66 385 476 550  偿债能力      

折旧摊销 22 18 19 22 25  资产负债率(%) 47.9 57.0 54.6 52.7 54.7 

财务费用 -23 -5 -15 -17 -6  净负债比率(%) -50.9 -53.1 -36.3 -41.4 -29.2 

投资损失 -6 -15 -12 -13 -12  流动比率 1.9 1.9 1.9 1.8 1.7 

营运资金变动 -222 30 -522 12 -545  速动比率 1.5 1.4 1.5 1.4 1.4 

其他经营现金流 118 148 -10 -13 -16  营运能力      

投资活动现金流 -327 -82 -76 -66 -60  总资产周转率 0.7 0.4 0.4 0.4 0.4 

资本支出 4 1 31 22 16  应收账款周转率 2.2 1.2 1.2 1.2 1.2 

长期投资 -39 -67 -49 -49 -49  应付账款周转率 2.3 1.2 1.2 1.2 1.2 

其他投资现金流 -361 -148 -94 -93 -93  每股指标（元）      

筹资活动现金流 -132 286 -1 -225 -275  每股收益(最新摊薄) 0.74 0.11 0.65 0.80 0.92 

短期借款 8 5 0 0 0  每股经营现金流(最新摊薄) 0.55 0.41 -0.26 0.78 -0.01 

长期借款 0 471 -88 -91 -93  每股净资产(最新摊薄) 3.85 3.63 4.24 4.79 5.39 

普通股增加 130 177 0 0 0  估值比率      

资本公积增加 -133 -175 0 0 0  P/E 22.4 149.2 25.6 20.7 17.9 

其他筹资现金流 -137 -193 87 -134 -182  P/B 4.3 4.5 3.9 3.5 3.1 

现金净增加额 -131 445 -232 176 -341  EV/EBITDA 17.0 110.9 20.2 15.7 13.7 
 

资料来源：Wind，国盛证券研究所  注：股价为 2023 年 4 月 25 日收盘价  
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