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超图软件(300036)公司点评报告 2022 年 03 月 25 日 

[Table_Title] 
业绩实现稳健增长，下游应用多点开花 

——超图软件(300036.SZ)2021 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 3 月 24 日晚发布《2021 年年度报告》。 

点评： 

 业绩实现稳健增长，持续投入研发创新 

2021 年，公司实现营业收入 18.75 亿元，同比增长 16.46%，其中 GIS 软

件占比 98.77%。公司实现归母净利润 2.88 亿元，同比增长 22.55%；实现

扣非归母净利润 2.69 亿元，同比增长 21.66%。费用方面，公司销售、管

理、研发费用分别为 2.68、2.35、2.17 亿元，销售、管理、研发费用率分

别为 14.28%、12.52%、11.59%。2021 年，公司发布全新产品 SuperMap 

GIS 10i(2021)，实现新升级；新设西安研发基地，与北京、上海、成都、南

京等研发基地一起辐射全国。海外业务方面，公司增设 11 个海外国家 34 家

代理，MOU 签约增加 37 家，新增 8 所国际合作高校。 

 信创项目多点开花，获得鲲鹏 Huawei Validated 认证 

2021 年，公司信创项目多地开花，参与了部委一级的信创项目建设，实现

了 9 个部委、30 多个省市信创订单落地，在部委级、省级、市级、县级都

有信创标杆项目，具有良好的示范效应，有利于公司后续在相关政府机关及

各地直属机构系统的推广和落地应用。此外，为深入参与信创，公司 3 个子

公司获得国密资质。截至目前，公司产品与鲲鹏、飞腾、龙芯、申威、海光、

兆芯、景嘉微 7 种 CPU、12 种操作系统、19 种数据库的对接测试适配已

完成。其中SuperMap iServer 10i于2021年3月获得鲲鹏Huawei Validated

认证，是全国首个获得 Validated 认证的产品方案。 

 持续推进生态伙伴战略，助力产业生态化 

公司加强与头部合作伙伴的深度合作，全面拥抱鲲鹏计算生态，成为

openEuler 开源社区成员单位，openGauss 社区理事会成员单位；基于鲲

鹏技术全栈适配，公司深入沃土计划，与华为在 GIS 领域合作更为深广；

公司入围阿里云智能混合云交付与服务商库，并已签订诸多订单（其中内江

智慧城市项目金额 1055 万元）；公司与中国系统达成 GIS 平台产品框采。

此外，2021 年，公司新签约生态伙伴共 150 余家；举办 2021 SuperMap

生态峰会，与 166 家伙伴 240 多位管理者共同擘画产业蓝图；与光辉城市、

光启元、科大讯飞、中科曙光等平台完成兼容认证。 

 盈利预测与投资建议 

在“新基建”及“信创”的背景下，公司面临“自主化、三维化、云化和国

际化”的重大战略发展机遇，在研发驱动下，有望打开新的成长空间。预测

公司 2022-2024 年的营业收入为 23.11、28.19、33.96 亿元，归母净利润

为 3.68、4.66、5.86 亿元，EPS 为 0.75、0.95、1.20 元/股，PE 为 27.78、

21.93、17.42 倍。公司过去三年 PE 主要运行在 30-60 倍的区间，预期未

来三年归母净利润 CAGR 为 26.78%，参考近期公司的估值水平，调整公

司 2022 年的目标 PE 至 40 倍，目标价为 30.00 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复；实景三维中国建设低于预期；GIS 软件国产替代进程低

于预期；海外市场拓展低于预期；商誉减值。 

 
  

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  20.86 元/30.00 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 33.09 / 15.86 

A 股流通股（百万股）： 429.52 

A 股总股本（百万股）： 489.55 

流通市值（百万元）： 8959.86 

总市值（百万元）： 10212.01 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 1610.05 1875.09 2310.94 2819.44 3396.03 

收入同比(%) -7.20 16.46 23.24 22.00 20.45 

归母净利润(百万元) 234.67 287.59 367.62 465.69 586.30 

归母净利润同比(%) 7.12 22.55 27.83 26.68 25.90 

ROE(%) 10.92 9.05 10.37 11.72 12.99 

每股收益(元) 0.48 0.59 0.75 0.95 1.20 

市盈率(P/E) 43.52 35.51 27.78 21.93 17.42 

资料来源：Wind，国元证券研究所 

 

图 1：超图软件过去三年 PE-Band 

 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位:  百万元  利润表    单位:  百万元 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

流动资产 2244.76 3371.48 3826.46 4457.87 5143.32  营业收入 1610.05 1875.09 2310.94 2819.44 3396.03 

现金 1097.91 1387.02 1670.47 2032.31 2402.25  营业成本 679.20 798.75 982.25 1196.64 1437.42 

应收账款 624.02 747.14 870.76 1040.94 1241.93  营业税金及附加 13.15 13.39 18.72 22.56 26.83 

其他应收款 77.61 74.45 111.16 135.33 162.33  营业费用 242.86 267.70 347.33 422.07 506.69 

预付账款 9.18 7.34 12.97 15.68 18.54  管理费用 202.14 234.82 297.19 360.33 430.28 

存货 326.17 487.30 457.63 520.18 593.51  研发费用 224.23 217.30 260.47 307.28 351.85 

其他流动资产 109.87 668.23 703.47 713.43 724.76  财务费用 -5.51 -9.89 -14.08 -17.30 -20.94 

非流动资产 1340.15 1451.45 1474.30 1504.94 1535.09  资产减值损失 -0.48 -1.01 -0.46 -0.43 -0.41 

长期投资 1.45 1.23 1.48 1.52 1.58  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 226.06 142.04 158.34 171.00 180.05  投资净收益 6.19 9.14 6.29 6.37 6.51 

无形资产 152.37 111.41 121.61 132.24 143.96  营业利润 255.08 306.63 402.88 511.85 645.97 

其他非流动资产 960.27 1196.77 1192.87 1200.18 1209.49  营业外收入 8.46 10.32 9.76 10.54 11.28 

资产总计 3584.91 4822.93 5300.76 5962.82 6678.41  营业外支出 0.55 0.12 0.97 1.02 1.36 

流动负债 1412.48 1620.76 1728.81 1960.50 2136.13  利润总额 263.00 316.84 411.67 521.37 655.89 

短期借款 7.04 5.68 7.12 7.65 8.01  所得税 28.79 31.47 44.71 56.46 70.51 

应付账款 168.62 268.14 314.12 356.12 395.86  净利润 234.21 285.37 366.96 464.90 585.38 

其他流动负债 1236.82 1346.95 1407.57 1596.73 1732.25  少数股东损益 -0.46 -2.23 -0.66 -0.78 -0.92 

非流动负债 27.28 30.11 32.28 35.17 37.10  归属母公司净利润 234.67 287.59 367.62 465.69 586.30 

长期借款 2.56 1.22 0.00 0.00 0.00  EBITDA 314.97 360.49 450.71 561.78 697.10 

其他非流动负债 24.72 28.89 32.28 35.17 37.10  EPS（元） 0.52 0.59 0.75 0.95 1.20 

负债合计 1439.76 1650.87 1761.09 1995.67 2173.22        

少数股东权益 -4.19 -4.41 -5.07 -5.85 -6.77 
 主要财务比率      

股本 452.44 489.55 489.55 489.55 489.55  会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 

资本公积 888.44 1614.00 1614.00 1614.00 1614.00  成长能力      

留存收益 813.80 1077.94 1445.56 1873.71 2412.56  营业收入(%) -7.20 16.46 23.24 22.00 20.45 

归属母公司股东权益 2149.33 3176.47 3544.73 3973.00 4511.95  营业利润(%) 13.73 20.21 31.39 27.05 26.20 

负债和股东权益 3584.91 4822.93 5300.76 5962.82 6678.41  归属母公司净利润(%) 7.12 22.55 27.83 26.68 25.90 

       获利能力           

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 57.82 57.40 57.50 57.56 57.67 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 14.58 15.34 15.91 16.52 17.26 

经营活动现金流 229.60 180.48 393.78 470.03 491.48  ROE(%) 10.92 9.05 10.37 11.72 12.99 

净利润 234.21 285.37 366.96 464.90 585.38  ROIC(%) 12.51 13.59 16.46 18.98 21.56 

折旧摊销 65.39 63.75 61.91 67.22 72.07  偿债能力           

财务费用 -5.51 -9.89 -14.08 -17.30 -20.94  资产负债率(%) 40.16 34.23 33.22 33.47 32.54 

投资损失 -6.19 -9.14 -6.29 -6.37 -6.51  净负债比率(%) 1.32 1.54 0.99 1.01 1.03 

营运资金变动 -71.83 -153.01 37.31 -208.32 -253.49  流动比率 1.59 2.08 2.21 2.27 2.41 

其他经营现金流 13.53 3.41 -52.04 169.89 114.97  速动比率 1.36 1.78 1.95 2.01 2.13 

投资活动现金流 1.29 -619.72 -116.02 -90.83 -97.25  营运能力           

资本支出 74.61 68.36 11.29 15.86 19.57  总资产周转率 0.48 0.45 0.46 0.50 0.54 

长期投资 -170.00 572.00 11.40 15.85 15.35  应收账款周转率 2.26 2.31 2.61 2.95 2.98 

其他投资现金流 -94.10 20.64 -93.33 -59.12 -62.33  应付账款周转率 2.90 3.66 3.37 3.57 3.82 

筹资活动现金流 23.61 732.33 5.69 -17.36 -24.30  每股指标（元）           

短期借款 -0.24 -1.37 1.44 0.53 0.36  每股收益(最新摊薄) 0.48 0.59 0.75 0.95 1.20 

长期借款 -2.99 -1.34 -1.22 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.47 0.37 0.80 0.96 1.00 

普通股增加 2.90 37.11 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 4.39 6.49 7.24 8.12 9.22 

资本公积增加 51.22 725.57 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -27.28 -27.64 5.47 -17.89 -24.66  P/E 43.52 35.51 27.78 21.93 17.42 

现金净增加额 253.10 292.47 283.45 361.84 369.94  P/B 4.75 3.21 2.88 2.57 2.26 

       EV/EBITDA 25.51 22.29 17.83 14.30 11.53 



    

      

 

 

 


