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公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

超图软件(300036)公司点评报告 2022 年 08 月 09 日 

[Table_Title] 
营业收入短期承压，逆势布局加速发展 

——超图软件(300036.SZ)2022 年半年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2022 年 8 月 8 日收盘后发布《2022 年半年度报告》。 

点评： 

 营业收入受到疫情影响，为抓住复工复产机遇积极布局 

2022 年上半年，公司受新冠疫情反复影响，部分项目无法入场实施，实施

进度以及验收进度大幅延迟，且用户的政府采购进度亦因疫情延迟，导致公

司营业收入大幅下降。上半年，公司营业收入为 4.47 亿元，同比下降

28.41%；归母净利润为亏损 4962.26 万元，同比下降 189.49%。面对疫情

带来的业务开拓和实施受阻的局面，公司积极应对，上半年人员数量略升，

为切实抓住复工复产后的机遇奠定更加坚实的基础。随着 2022 年 6 月各地

复工复产，各项工作正在稳步推进和实施，主营业务恢复势头显现。后续公

司将聚焦战略，坚持高点定位，不断突破增长边界，实现高质量发展。 

 发布 SuperMap GIS 新品，并联合华为发布禹贡开源空间数据库 

上半年，公司持续加强 GIS 技术创新，研发投入为 1.37 亿元，同比增长

15.82%。公司在 2022（第五届）GIS 软件技术大会主题大会上，发布了全

新的产品—SuperMap GIS 11i(2022)。同时，公司与华为联合发布了新品—

禹贡开源空间数据库，禹贡空间数据库与 SuperMap GIS 11i(2022)产品深

度集成，可通过 SuperMap iManager 一键部署，组件、桌面、服务器产品

也提供对禹贡的全面支持。后续，公司将发布基于华为 HMS Core 3D 

Engine 开发的高保真三维 GIS 插件，它将打造国产化的高真实感三维 GIS

技术解决方案，赋能数字孪生、CIM、实景三维中国建设等领域的应用。 

 逆势布局投资，以现金 3850 万元认购山维科技 12.96%股权 

2022 年 4 月 29 日，公司与山维科技举行战略投资签约仪式，通过全资子

公司超图投资以现金人民币 3850 万元认购山维科技 12.96%股权。双方将

在空间数据采集及处理、GIS 基础平台软件开发建设方面共同发力，加速推

进测绘 GIS 一体化，助力多测合一、新型测绘等工作开展，打通产业链上

中下游，服务实景三维中国建设，为多领域、多行业信息化赋能更强大的地

理智慧。2022 年 5 月 27 日，公司参与了新疆兵团勘测设计院（集团）有

限责任公司混合制改革，向其增资 3876 万元，占增资后兵团设计院注册资

本 3%。未来双方将依托各自技术与服务优势，加速多领域行业拓展。 

 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，有望打开新的成长空间。考虑到疫情的影响，

下调公司 2022-2024 年的营业收入预测至 20.70、25.86、31.41 亿元，下

调归母净利润预测至 3.08、4.05、5.10 亿元，EPS 为 0.63、0.83、1.04 元

/股，对应 PE 为 29.88、22.70、18.03 倍。公司过去三年 PE 主要运行在

30-60 倍之间，预期未来三年归母净利润 CAGR 为 21.06%，维持公司 2022

年 40 倍的目标 PE，对应的目标价为 25.20 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

新冠肺炎疫情反复的风险；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：  18.79 元/25.20 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 33.09 / 15.65 

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）： 8070.64 

总市值（百万元）： 9198.65 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 
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年度报告点评：业绩实现稳健增长，下游应用多点开

花》2022.03.25 

《国元证券公司研究-超图软件(300036.SZ)2021 年

度业绩预告点评：紧抓行业发展机遇，业绩实现快速

增长》2022.01.28 
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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 2069.71 2586.36 3140.80 

收入同比(%) -7.20 16.46 10.38 24.96 21.44 

归母净利润(百万元) 234.67 287.59 307.81 405.27 510.28 

归母净利润同比(%) 7.12 22.55 7.03 31.66 25.91 

ROE(%) 10.92 9.05 8.91 10.58 11.87 

每股收益(元) 0.48 0.59 0.63 0.83 1.04 

市盈率(P/E) 39.20 31.98 29.88 22.70 18.03 

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 3704.37 4284.95 4900.35  营业收入 1610.05 1875.09 2069.71 2586.36 3140.80 

现金 1097.91 1387.02 1614.25 1948.08 2286.36  营业成本 679.20 798.75 879.02 1097.04 1328.66 

应收账款 624.02 747.14 779.87 954.89 1148.59  营业税金及附加 13.15 13.39 16.76 20.69 24.81 

其他应收款 77.61 74.45 99.55 124.15 150.13  营业费用 242.86 267.70 309.01 387.18 468.61 

预付账款 9.18 7.34 11.60 14.37 17.14  管理费用 202.14 234.82 266.17 330.54 397.94 

存货 326.17 487.30 497.43 531.73 575.18  研发费用 224.23 217.30 240.47 287.28 341.85 

其他流动资产 109.87 668.23 701.66 711.73 722.95  财务费用 -5.51 -9.89 -13.80 -16.59 -19.94 

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 255.08 306.63 335.91 444.21 560.93 

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 5178.67 5789.89 6435.43  营业外支出 0.55 0.12 0.97 1.02 1.36 

流动负债 1412.48 1620.76 1695.80 1930.86 2106.17  利润总额 263.00 316.84 344.70 453.73 570.85 

短期借款 7.04 5.68 7.12 7.65 8.01  所得税 28.79 31.47 37.43 49.14 61.37 

应付账款 168.62 268.14 281.11 326.48 365.91  净利润 234.21 285.37 307.26 404.59 509.48 

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 -0.55 -0.68 -0.80 

非流动负债 27.28 30.11 32.28 35.17 37.10  归属母公司净利润 234.67 287.59 307.81 405.27 510.28 

长期借款 2.56 1.22 0.00 0.00 0.00  EBITDA 314.97 360.49 384.02 494.84 613.06 

其他非流动负债 24.72 28.89 32.28 35.17 37.10  EPS（元） 0.52 0.59 0.63 0.83 1.04 

负债合计 1439.76 1650.87 1728.08 1966.03 2143.27        

少数股东权益 -4.19 -4.41 -4.96 -5.64 -6.44 
 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 1356.38 1730.22 2199.21  营业收入(%) -7.20 16.46 10.38 24.96 21.44 

归属母公司股东权益 2149.33 3176.47 3455.55 3829.51 4298.60  营业利润(%) 13.73 20.21 9.55 32.24 26.27 

负债和股东权益 3584.91 4822.93 5178.67 5789.89 6435.43  归属母公司净利润(%) 7.12 22.55 7.03 31.66 25.91 

       获利能力           

现金流量表    单位:  百万元  
毛利率(%) 57.82 57.40 57.53 57.58 57.70 

会计年度 2020 2021 2022E 2023E 2024E 
 

净利率(%) 14.58 15.34 14.87 15.67 16.25 

经营活动现金流 229.60 180.48 367.21 436.62 454.66  ROE(%) 10.92 9.05 8.91 10.58 11.87 

净利润 234.21 285.37 307.26 404.59 509.48  ROIC(%) 12.51 13.59 13.86 16.84 19.39 

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 -13.80 -16.59 -19.94  资产负债率(%) 40.16 34.23 33.37 33.96 33.30 

投资损失 -6.19 -9.14 -6.29 -6.37 -6.51  净负债比率(%) 1.32 1.54 1.01 1.03 1.04 

营运资金变动 -71.83 -153.01 70.16 -182.12 -215.41  流动比率 1.59 2.08 2.18 2.22 2.33 

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 1.89 1.94 2.05 

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 0.41 0.47 0.51 

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 2.46 2.98 2.99 

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 3.20 3.61 3.84 

筹资活动现金流 23.61 732.33 -23.96 -11.95 -19.14  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 0.63 0.83 1.04 

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 0.75 0.89 0.93 

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 7.06 7.82 8.78 

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 -24.18 -12.48 -19.50  P/E 39.20 31.98 29.88 22.70 18.03 

现金净增加额 253.10 292.47 227.23 333.83 338.27  P/B 4.28 2.90 2.66 2.40 2.14 

       EV/EBITDA 22.29 19.48 18.29 14.19 11.45 



    

      

 

 

 


