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摘要
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Autodesk（欧特克）成立于1982年，总部位于美国加利福尼亚州圣拉斐尔市，其开发的软件产品和解决

方案主要分为四类：工程建设业（AEC）、制造业（MFG）和传媒娱乐业（M&E）、AutoCAD和AutoCAD 

LT，其中AutoCAD是公司的核心产品。

Autodesk自1982年携AutoCAD在2D领域起家，在1996年战略性投入3D技术，同时拓宽产品线，分别于

1990年进入建筑领域和多媒体领域，1999年进入设计制造领域；近年来，Autodesk处于云化转型期，正

式推出多种基于云计算的产品，并在订阅模式发生两次转型，逐步向SaaS模式演变。

风险提示：疫情影响下游制造业客户IT预算受限；工业软件市场竞争激烈；研发进展不及预期。
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1
Autodesk

三维设计、工程、娱乐软件领导者
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1.1 Autodesk：世界领先的设计软件和数字内容创建公司
Autodesk（欧特克）成立于1982年，总部位于美国加利福尼亚州圣拉斐尔市，其开发的软件产品和

解决方案主要分为四类：工程建设业（AEC）、制造业（MFG）和传媒娱乐业（M&E）、AutoCAD

和AutoCAD LT，其中AutoCAD是公司的核心产品。
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产品类型 产品名称 产品功能

Revit 为建筑信息模型（BIM）构建，可以帮助规划、设计、建
造和管理建筑。

Civil 3D 适用于土木工程设计以及施工文档的编制。

Fusion 360 用于产品设计的三维可视化建模软件，融合了桌面软件和
云计算。

Inventor 三维可视化实体模拟，同时可以使二维设计能够顺畅地转
入三维设计环境中

3Ds Max 广泛应用于广告、影视、三维动画、多媒体制作、游戏、
以及工程可视化等领域。

Maya 世界顶级的三维动画软件，不仅包括一般三维和视觉效果
制作的功能，还与最先进的建模、数字化布料模拟、毛发
渲染、运动匹配技术相结合。

AutoCAD 明星产品，适用于绘制二维制图，设计文档和基本三维设
计，通过它无需懂得编程，即可自动制图。

AutoCAD LT 是AutoCAD的轻量简化版，除了AutoCAD的三维概念设
计功能、参数化绘图工具等高专级文档编制功能、扩展或
定制这三个功能，其他均具备。

图1：Autodesk产品介绍

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



1.2 收入结构：工程建设类软件创造最高营收
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图2：2019年，用于工程建筑行业的产品为Autodesk带来近半成的营业额

资料来源：Statista数据库，天风证券研究所
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按照产品细分的角度，用于工程建筑行业的产品为Autodesk带来的收益最高，占比高达42%，这与

Autodesk在工程建筑方向的产品体系高度成熟以及用户认可度高有很大关联。适用于各类行业的

AutoCAD带来的收益位居其次，这主要得益于与AutoCAD不断产品更迭升级，最终呈现出全面的功

能。



1.3 同业对比：CAD市场行业先行者与领导者
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资料来源：Statista数据库，天风证券研究所

自1982年，Autodesk首次推出可以在个人电脑上使用的计算机辅助设计软件包，填补了市场上的真

空。2016年，Autodesk在CAD（computer aided design）市场上占有率接近三分之一，鉴于CAD

市场To-B运营的特点，预测Autodesk仍会在CAD市场上占有较高的份额。
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图3：2016年，CAD市场上，Autodesk占有最高的市场份额



1.4 营收情况：两次战略转型带来长期性增长
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图4：战略转型驱动Autodesk的收入增长

1.23

1.37 1.41
1.41

1.63
1.73

1.32
1.42

1.8

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

0.

0.2

0.4

0.6

0.8

1.

1.2

1.4

1.6

1.8

2.

2011A 2012A 2013A 2014A 2015A 2016A 2017A 2018A 2019A

净收入（亿元） 增长率（%，右轴）

2014-2016年间，Autodesk分别进行了云端转型和收费模式转型。在2014年至2016年期间内净收

入呈上升趋势，这主要由Autodesk实行进行云端转型，推出了移动端产品系列的战略转型驱动。且

云转型后，年复合增长率大幅提升。2016年财务业务模式发生了重大转型，导致2017年当年收入有

所下滑调整，但2017年之后，由于用户流量的积累，收入继续增长，从增长率来看，增长势头强劲。

说明：汇率按照财年当年12月31日披露的美元对人民币的收盘汇率计算

CAGR
2012-2014（云转型前） 0.87%
2014-2016（云转型后） 7.02%

云转型



9

2
成功经验分析
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2.1 发展历程综述——四大时期经验积累筑起技术壁垒

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所

Autodesk自1982年携AutoCAD在2D领域起家，在1996年战略性投入3D技术，同时拓宽产品线，分别

于1990年进入建筑领域和多媒体领域，1999年进入设计制造领域；近年来，Autodesk处于云化转型期，

正式推出多种基于云计算的产品，并在订阅模式发生两次转型，逐步向SaaS模式演变。

图5：Autodesk数十年来拓展业务并收购多家公司
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2.2 AutoCAD面市近40年，不断更新迭代焕发生命力
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AutoCAD 2012-2015

2009.3 首次引入3D建模功能，3D插件加强

软件中正式包含多款专业化工具组合，用户可根据自身需求和意
愿选择、下载和使用任一或全部的工具组合。

AutoCAD 2017 2016.3 由永久许可证模式转为灵活的订阅模式

AutoCAD 2019 2018.3

AutoCAD 2021 2020.5 可实现DWG格式转换，电子传输存档，破坏API

AutoCAD 2010

2011-2014 引入建筑、机械、电气工具集，但需单独购买

AutoCAD作为明星产品，面市近40年，紧跟用户需求，实现从2D到3D的变革，还推出了mobile app，实现

移动端访问，迄今为止，包含的软件工具集覆盖七大行业（Architecture、Electrical Design、Map 3D、

Mechanical Design、MEP（机械、电气和管道）、Plant 3D，包括 P&ID 功能、Raster Design）。其推

出的DWG格式已成为世界标准，被广泛使用。

AutoCAD R1（version 1.0） 1982.12 首次面世，推出DWG文件格式，其中包含DXF格式。

AutoCAD R9（version 2.6） 1987.9 首次引入数学协同处理器，实现计算功能

AutoCAD R14 1997.2 首次从DOS（磁盘操作系统）系统转型为Windows系统版本

AutoCAD 2000 1999.3 首次实现多文件导入交互，自2000版本以来，以年份命名，
同时推出DWG 2000版本

发布时间 产品功能迭代情况AutoCAD版本

图6：AutoCAD产品迭代进程

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



2.3.1 工程建设类软件体系高度成熟——数量取胜
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目前，Autodesk已经面向消费者推出了百余项侧重于不同用途的软件，其中，用于工程建筑行业（AEC-

architecture、engineering、construction）的产品软件数目最多，达到产品设计与制造方向软件数目

的2.4倍，媒体与娱乐方向软件的4.5倍。该方向软件种类繁多，可以满足消费者的不同需求，因此，会带

来较高的营收。
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图7：Autodesk开发的产品中，用于工程建筑行业的产品最多

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所
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2.3.1 工程建设类软件体系高度成熟——行业流程全覆盖
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目前，Autodesk用于工程建设方向的不同软件功能互补，已经基本可以覆盖一个工程项目的从设计、

预建、施工到工程正式交工运行的全部流程线。行业流程的全覆盖以及配套软件的兼容性，使得AEC

用户在选择时更加偏好Autodesk的产品系列。同时，建筑类产品的组合可以在获取最新项目信息时

节省60%-70%的时间，信息的时效性对作出项目决策也十分的重要。

图8：Autodesk的AEC产品基本覆盖施工全流程
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资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



2.3.2 Autodesk工程建设类软件的用户认可度高
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统计数据表明，截至2018年美国建筑专业人员首选的建筑信息建模(BIM)软件的比例评分中

Autodesk旗下的相关产品均名列前茅（用户可以同时选择多个作为首选，比例仅表明认可度）。在

那一年，Revit是美国建筑界最受欢迎的BIM软件，41%的受访建筑商选择Revit作为他们的首选。

资料来源：Statista，天风证券研究所

图9：美国用户高度认同Autodesk的工程建筑类产品
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结论

回顾Autodesk近40年的发展历程，Autodesk俨然已成为全球二维和三维设计、工程及娱乐软件的领

导者；其在CAD市场占有三分之一的份额，处于龙头地位；下游客户遍及制造、建筑设计、建筑楼宇、

建造工程、数字艺术和娱乐等行业。究其成功的原因大致有以下几点：

➢ 1、战略眼光准确，捕捉增长机遇：

• Autodesk是在正确的时间、正确的地点，伴随着软件行业的关键转型而诞生的，其填补了PC机

CAD软件市场的真空。

• 迎合技术发展需求，Autodesk于1996年从单一的2D领域，战略性投入3D技术。

• 迎合企业软件领域向云端转移的需求， Autodesk于2014年正式进行云化转型，推出云产品体系

和PaaS平台。

➢ 2、产品多元化，拓宽客户基础：

• 1990年到1999年，Autodesk通过自主设立事业部以及战略收购相关领域的公司分别进入建筑、

多媒体、设计制造领域，其并购思路即收购相关领域的小而精的公司，如收购的Softdesk是CAD

开发商、Softimage公司是3D建模、M&E制造商。
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结论

➢ 3、注重研发投入：

• 2009年开始，Autodesk开始将大量研发费用投资在和“云计算”以及“移动”相关的领域，为其

日后推出云产品系列积累技术经验。

➢ 4、AutoCAD明星产品，打造业界生态：

• AutoCAD于1982年面市的同时，还推出了一款自主开发的DWG文件格式，几乎所有的商用软件

开发商，包括所有的Autodesk的竞争对手都选择DWG作为与AutoCAD进行数据交换的主要格式，

DWG格式已是CAD市场上的标准，打造了业界生态。
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3
Autodesk

云转型带来增长



3.1 云服务产品介绍——搭建完备体系
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Autodesk积极布局打造自身纯正的云服务体系。Autodesk公司已经构建了包括SaaS层和PaaS层的较为

完整的的云服务体系。其中，PaaS层产品为Forge，为第三方开发人员提供开发平台服务;SaaS 层产品主

要有A360、BIM360、FormIt、Fusion360、Fusion Lifecycle、InfraWorks、 ReCap等，提供协同办

公、产品设计、建筑信息化管理等云服务，形成了闭合的生态结构。

SaaS产品

PaaS产品

图10：Autodesk云产品体系架构 图11：Forge平台生态系统

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所 资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



3.2 收费模式的转变——提升用户流量
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2016年2月1日，Autodesk停止大多数单独软件永久许可证销售，全面引入行业软件集的订阅模式销售。

在新的模式下面，用户通过订阅模式在初期投入相对较少的情况下可以使用比以前更多的软件应用，一

定程度上降低了用户门槛；而且对于对产品需求粘性不是很大的用户（假设使用时间不超过2年），他们

按年订阅固定期限的许可证会更加优惠一些。一般来讲，只有在对产品需求超过3或4年时，永久许可证

才具有价格优势。

图12：Autodesk收费模式转变后主要产品价格变化

产品名称 永久许可价格（元） 按年订阅固定期
限许可价格（元）

总费用达到永久
许可售价时长
（年）

AutoCAD 29365 7569 3.9

3Ds MAX 25725 7866 3.3

Maya 25725 7866 3.3

Inventor 33075 7903 4.2

Revit 35000 9238 3.8

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所
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4
Autodesk未来增长
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4 多重因素驱动Autodesk持续增长
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接下来三年内，增量ARR将达到约20亿美元
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56

主要驱动因素

• 非付费用户的转化

• 订阅模式二次转型

• 产品组合多元化，价格升级

• 云服务不断升级，释放产品价值

• 营销渠道上，直销将带来更大收
入

• AEC行业面临更大市场空间

图13：Autodesk核心服务与云服务增长对比

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



4.1 活跃用户数量可观, 有望提升用户转化率
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Autodesk用户组成中，活跃用户共有1800万人，人数比较可观：订阅用户占22%，其中单用户固定

期限许可占80%，多用户固定期限许可只占到20%，增量收益主要由订阅用户创造。传统用户是指先

前购买过永久许可证的用户，只能通过购买维护服务（软件更新服务）给Autodesk带来一部分收入。

其中非缴费用户高达67%，目前来看，这部分用户并未带来显著的会计利润，但可以通过提供优惠等

营销方式，转化为付费用户。
图14：Autodesk的用户组成中非缴费用户占比超过半成

非缴费用户

67%

订阅用户

22%

传统用户

11%

1800万
活跃用户

80%

20%

单用户固定期限许可

多用户固定期限许可

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



4.2 订阅模式二次转型——续展方式转变
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图15：Autodesk订阅模式二次转型，最终实现指定用户许可方案

Autodesk宣布从 2020 年 5 月 7 日开始，停售基于序列号的许可方案，转换至指名用户许可方案。分两个

途径实现最终服务模式转型为基于用户的固定期限使用许可毫无疑问，这两类用户在订阅模式转型后，都

需要按照当时的价格续展或者购买新的指定用户许可方案，会给公司带来可观的收入。（续展服务：软件

更新升级服务）
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资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



4.3 产品模式多元化，伴随价格升级
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图16：Autodesk推出标准版和高级版方案，满足不同需求

从产品模式角度来讲，Autodesk在原有的标准版和企业版方案基础上，新推出高级版产品方案计划，进一步

将用户的需求细分：针对个人和小型企业的标准版产品方案在用户登录时需要双重认证；针对需要高级的管

理工具、系统安全性以及详细汇报的大型企业，高级版产品方案提供单点登录的访问模式，功能比标准版丰

富一些；针对需要最高级别的控制汇报系统的大型全球性机构的企业版产品方案，功能最为丰富，可以实现

通过API接口与第三方实现数据共享。

从产品价格来讲，所有产品的价格均有所上调，反映的是产品背后技术壁垒有所提升。

➢ 2020年2月

• 多用户固定期限许可价格为单用户许可价格

的2倍：软件集价格上调33%，单品价格上调

14%。

• BIM 360价格上调15%

➢ 2020年3月

• 对于单用户固定期限许可，大部分产品的价

格都上调5%

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



4.4 云服务产品不断升级——释放价值
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图18：Autodesk云产品升级更新频繁

Autodesk自2014年首次推出实现移动端互通互联的云产品，步入云转型时代。云服务系列产品不仅可以使

订阅用户在各种移动终端实现信息查看、信息共享，而且近年来一直处于不断更新迭代的进程中：仅在2019

年AutoCAD和Revit就更新升级了四次，通过不断的升级软件性能，进一步释放带给用户的使用价值，驱动

产品业务的增长。

图17：订阅用户可以随时在任何移动设备上查看云产品信息

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所 资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



4.5 数字直销收入将持续增长
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图20：Autodesk数字直销模式收入占比超过半成

自2014年起，Autodesk数字直销模式进入快速增长期，在2017年，数字直销模式收入已经占所有渠道营销

收入的55%左右。数字直销的方式使得客户避开多级经销商的环节，直接与Autodesk线上客服进行交流沟

通，这种直销模式使得消费者最终享受到更优惠的价格，据Autodesk披露，消费者通过直销模式购买产品的

可能性是通过其他渠道购买的可能性的3倍，毫无疑问，数字直销模式的用户满意度和接受程度更高，数字

直销模式带来的收入将会进一步增长。

图19：Autodesk产品数字直销模式销售额持续增长

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所 资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所
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5
Autodesk在工程建筑行业

面临巨大增长空间



5.1 工程建筑行业市场规模增加
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预计到2023年，专业工程建筑总体有效市场将从220亿美元上升到290亿美元，未来工程设计占110亿美元，

建筑施工占180亿美元。目前海外市场格局已经比较稳定，预计不会出现市场份额的较大变动，我们预计

2023年，Autodesk依然会占据30％左右的市场份额，因此在2023年将达到约87亿的市场。在Autodesk在

工程建筑行业的竞争优势及现有业务布局的基础上，将工程建筑行业划分为建筑物设计、基础设施建造、工

程施工三大细分领域，每个细分领域面临不同的增长机会和增长空间。

图21：Autodesk预计2023年AEC专业市场将达到290亿美元 图22：AEC细分领域的增长

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所 资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



5.2 工程建筑行业细分领域增长—建筑物设计与施工
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全球范围内对建筑的需求都在不断扩大，据Autodesk分析，全世界平均每天建造13000个建筑物，在对建筑

物如此高的需求下，各国政府已出台并将持续出台关于建筑信息模型（BIM）的相关指南和政策，在BIM渗

透率并不高的地区如亚洲、南美洲，Autodesk在政策利好的情况下，有望进入并渗透市场。综合需求大幅增

加以及政策驱动的双重因素，Autodesk预计建筑支出将被大幅拉动，从11.3万亿美元增长到14.8万亿美元，

实现31%的增长率。

图24：Autodesk预计建筑支出将增长到14.8万亿美元

资料来源：Autodesk官网低BIM渗透率地区

图23：各国出台建筑信息模型政策，全球BIM渗透率分布不均

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所 资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



5.3 工程建筑行业细分领域增长—基础设施建造
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以机场建设为例，Autodesk预计到2025年，每年将有80亿人乘坐飞机出行，面对如此大的出行需求，

机场建设将会被拉动，每年在机场建设方面的开支将达到4670亿美元。放眼全球，仍有部分地区的机场

建设市场有待开发，有很大的增长空间，比如欧洲地区，机场建设方面未来的增长势头可观。面对出行

需求的激增以及现有机场数量的不足，Autodesk可以借机填补上述地区市场空缺。

机场建设市场
有待进一步进入

图25：全球机场建造市场现状以及发展空间

资料来源：Autodesk官网，天风证券研究所



风险提示
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风险提示
（1）疫情影响下游制造业客户IT预算受限。工业软件主要面对制造业企业，中小企业占多数，资金预算有限，

需要投入生产设备或生产材料，疫情影响下，公司削减或推迟工业IT预算。

（2）竞争激烈。全球看，传统制造业龙头凭借丰富行业经验，纷纷进军工业软件市场，同时企业信息化厂家

凭借ERP等信息系统，进入工业软件市场。

（3）研发进展不及预期风险。工业软件属于高技术壁垒行业，一旦企业研发没有找对方向，就可能处于技术

弱势地位。
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