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[Table_Title] 计算机 计算机应用 

国土三调规划发布，公司迎来发展良机 

 
 [Table_Summary]  事件：国务院日前印发《关于开展第三次全国土地调查的通知》，

决定自 2017 年起开展第三次全国土地调查。《通知》指出，调查的对

象是我国陆地国土。《通知》强调，调查以形成 2019 年 12 月 31 日为

标准时点的全国土地利用现状数据为目标。具体安排是：2017 年第四

季度开展准备工作；2018 年 1 月至 2019 年 6 月，组织开展实地调查

和数据库建设；2019 年下半年，完成调查成果整理、数据更新、成果

汇交，汇总形成调查基本数据；2020 年，汇总调查数据，完成调查工

作验收、成果发布等工作。 

百亿市场启动，国土三调技术有望增强： 1）由于国土三调的工

作量还存在很大不确定性，我们可以参考国土二调的投入，根据国土

资源部信息，在国土二调时，中央投入约 20 亿元而地方各级财政经

费 130 亿元，共约 150 亿元；2）由于过去 10 年各种遥感、测绘、无

人机等新技术的发展，可以通过技术手段完成更多依靠人工来完成的

工作，不仅会提升劳动效率，也会增加收集数据的准确性，我们预计

人力的投入量会大大减少，而技术比重将得到很大增强。 

卡位国土三调，公司有望快速增长：公司受益于国土三调，主要

源于：1）国土三调在科技上的投入将显著增加，公司作为不动产登记

领域的科技领先公司，将很大受益于这一趋势；2）公司持续加大研发

投入，完善相关产品，提高服务质量将助力公司获得更好的市场占有

率；3）近几年，公司通过外延并购南京国图、上海数慧、上海南康和

北京安图等，巩固了在不动产行业的领先位置和积累了大量的客户，

由于国土资源部也主导国土三调，通过在不动产登记行业积累的大量

优质客户将助力于公司的业务发展。 

投资建议：我们预计公司 2017 年、2018 年的 EPS 分别为 0.42 元

和 0.57 元。基于以上判断，给予“买入”评级。 

风险提示：国土三调进度存在不确定性，行业增长放缓等。 

 

[Table_ProfitInfo]  主要财务指标： 

  2015A 

2013 

2016A 2017E 2018E 

营业收入(百万元) 467  833  1243  1613  

净利润(百万元） 59  127  190  255  

摊薄每股收益(元) 0.13  0.28  0.42  0.57  

资料来源：Wind，太平洋证券 
 

 走势比较 
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超图软件 沪深300

 [Table_Info]  股票数据 

总股本/流通(百万股) 450/320 

总市值/流通(百万元) 7,800/5,550 

12 个月最高/最低(元) 20.91/14.87 
 
[Table_ReportInfo] 相关研究报告：  

《营收同比大幅增长，再迎行业发

展重大机遇》--2017/08/21 

《业绩翻倍，受益于国家地理信息

化进程加速》--2017/04/06 
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图表 1：财务报表及预测 

资产负债表(百万)           
 

利润表(百万）           

 
2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

  
2015A 2016A 2017E 2018E 2019E 

货币资金 374  533  734  1095  1467  
 

营业收入 467  833  1243  1613  1933  

应收和预付款项 171  307  458  536  638  
 

营业成本 166  305  460  596  715  

存货 3  5  8  9  11  
 

营业税金及附加 4  6  13  18  22  

其他流动资产 33  373  366  384  399  
 

销售费用 86  114  163  203  243  

流动资产合计 581  1217  1567  2024  2516  
 

管理费用 170  286  406  520  596  

长期股权投资 1  1  1  1  1  
 

财务费用 -3  1  0  0  0  

投资性房地产 123  124  124  124  124  
 

资产减值损失 4  11  12  13  10  

固定资产 174  176  137  106  81  
 

投资收益 0  2  2  1  1  

在建工程 0  0  0  0  0  
 

公允价值变动 0  0  0  0  0  

无形资产开发支出 77  132  132  139  145  
 

营业利润 40  112  191  263  349  

长期待摊费用 0  2  0  0  0  
 

其他非经营损益 23  34  26  28  30  

其他非流动资产 456  977  938  915  896  
 

利润总额 63  146  217  291  378  

资产总计 1037  2194  2505  2939  3411  
 

所得税 5  20  28  38  49  

短期借款 5  15  0  0  0  
 

净利润 58  126  189  254  329  

应付和预收款项 162  280  361  467  562  
 

少数股东损益 0  -2  -1  -1  -1  

长期借款 6  6  6  6  6  
 

归母股东净利润 59  127  190  255  331  

其他负债 161  261  317  392  439  
 

            

负债合计 333  562  684  864  1007  
 

预测指标           

股本 196  450  450  450  450  
 

            

资本公积 268  829  829  829  829  
 

毛利率 64.45% 63.38% 62.98% 63.01% 63.03% 

留存收益 255  363  553  808  1138  
 

销售净利率 12.58% 15.30% 15.29% 15.81% 17.11% 

归母公司股东权益 691  1616  1806  2061  2391  
 

销售收入增长率 29.36% 78.35% 49.22% 29.71% 19.88% 

少数股东权益 13  16  15  14  13  
 

EBIT 增长率 29.30% 195.55% 65.49% 36.48% 30.06% 

股东权益合计 704  1632  1821  2075  2404  
 

净利润增长率 28.07% 116.83% 49.16% 34.10% 29.74% 

负债和股东权益 1037  2194  2505  2939  3411  
 

ROE 8.50% 7.89% 10.53% 12.37% 13.83% 

       
ROA 5.67% 5.81% 7.59% 8.67% 9.70% 

现金流量表 

(百万) 
          

 
ROIC 87.70% 51.50% 44.00% 48.20% 53.60% 

       
EPS(X) 0.13  0.28  0.42  0.57  0.74  

经营性现金流 129  223  164  344  355  
 

PE(X) 298.37  61.38  42.00  31.32  24.14  

投资性现金流 58  -481  56  17  17  
 

PB(X) 11.05  4.84  4.42  3.87  3.34  

融资性现金流 -3  429  -18  0  0  
 

PS(X) 16.35  9.39  6.42  4.95  4.13  

现金增加额 184  172  202  361  372    EV/EBITDA(X) 111.89  48.80  34.13  22.38  16.78  
 

资料来源：WIND，太平洋证券整理 

 

  



 
 

 
 

 

 

  

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； 

卖出：我们预计未来 6个月内，个股相对大盘涨幅低于-15%。 
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