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超图软件（300036.SZ）2022 年三季报点评     

需求端逐步回暖，紧抓信创、实景三维等重要机遇 
 

 2022 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件概述：2022 年 10 月 25 日公司发布 2022 年三季报，前三季度实现营

收 10.05 亿元，同比下降 13.56%，实现归母净利润 6222.14 万元，同比下降

67.32%。 

➢ 需求端逐步回暖，持续紧抓产品、技术创新机遇。2022Q3 单季度公司在营

收端实现了正增长，需求端正在不断回暖。从订单侧看，自然资源登记及不动产

管理相关业务中标多个千万级及百万级订单，国土空间规划业务方面，公司中标

伊犁州直国土空间基础信息平台项目、大数据资源体系平台技术开发服务项目等

多个千万级项目。同时，公司前三季度合同负债同比增长约 22%，也体现公司需

求端回暖态势。与此同时，公司紧抓产品、技术创新机遇，发布了 SuperMap 

CIM2.0。SuperMap CIM2.0 将城市全空间、全要素、全流程的数据管理与分析

服务能力，向城市各类业务开放，支撑智慧化能力在城市管理中全面应用。

SuperMap GIS 和 SuperMap CIM 技术支撑了数据汇聚、管理、共享、分析和

可视化全过程，在苏州市城市信息模型(CIM)基础平台建设中发挥重要助力。 

➢ 积极把握信创、实景三维两大机遇，长期成长可期。1）信创：公司持续深

度参与行业信创，参与建设了雄安新区电网规划建设 BIM 管理平台项目。除城

市建设领域外，公司陆续在电力、铁路、能源、金融、公路等领域中标国产化相

关订单。同时，公司在产品侧取得重要进展，公司参加 openGauss Developer 

Day 2022，会上神舟通用、云和恩墨、超图软件、南大通用、海量数据、超聚变

及中国联通等多家伙伴和行业客户基于 openGauss 3.0 推出商业发行版，一方

面有助于帮助公司丰富产品线，另一方面也将助力公司进一步开拓信创市场，在

GIS 信创领域取得更大的市场优势。 

2）实景三维：公司持续推进实景三维山东管理系统开发服务项目、实景三维中

轴线演示系统开发等项目的实施，并中标多个项目。根据公司三季报，自然资源

部首个新型基础测绘国家试点-武汉试点顺利通过自然资源部组织的验收，

SuperMap GIS 支撑了武汉试点实体化的城市基础地理信息系统建设，在应用服

务、数据可视化方面助力武汉国家新型基础测绘建设，具有较强的标杆效应，为

未来公司把握实景三维重要机遇奠定基础。 

➢ 投资建议：公司在国内 GIS 领域具有领先地位。短期受疫情影响业绩出现波

动，但考虑到公司自身市场地位以及在生态合作上的不断拓展，公司长期发展潜

力不改。考虑到公司前三季度业绩以及下游回暖进度等因素，我们小幅下调盈利

预测，预计公司 2022-2024 年归母净利润为 3.35/4.32/5.30 亿元，对应 PE 分

别为 26X、20X、16X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：实景三维等政策推进进度存在不确定性；智慧城市等细分领域景

气度存在波动可能。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 1875 2065 2589 3146 

增长率（%） 16.5 10.1 25.4 21.5 

归属母公司股东净利润（百万元） 288 335 432 530 

增长率（%） 22.6 16.4 29.0 22.8 

每股收益（元） 0.59 0.68 0.88 1.08 

PE 30 26 20 16 

PB 2.7 2.5 2.2 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 10 月 25 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 1875 2065 2589 3146  成长能力（%）     

营业成本 799 878 1116 1360  营业收入增长率 16.46 10.13 25.35 21.53 

营业税金及附加 13 15 19 23  EBIT 增长率 38.10 4.73 30.07 22.37 

销售费用 268 315 388 472  净利润增长率 22.55 16.38 28.96 22.77 

管理费用 235 272 323 385  盈利能力（%）     

研发费用 217 242 297 361  毛利率 57.40 57.46 56.89 56.77 

EBIT 343 359 467 572  净利润率 15.22 16.71 17.20 17.38 

财务费用 -10 -8 -20 -30  总资产收益率 ROA 5.96 6.38 7.08 7.49 

资产减值损失 -1 -5 -5 -5  净资产收益率 ROE 9.05 9.60 11.10 12.08 

投资收益 9 10 13 16  偿债能力     

营业利润 307 383 494 606  流动比率 2.08 2.06 2.05 2.08 

营业外收支 10 1 1 2  速动比率 1.76 1.75 1.74 1.76 

利润总额 317 383 495 608  现金比率 0.86 0.80 0.88 0.97 

所得税 31 38 50 61  资产负债率（%） 34.23 33.46 35.91 37.52 

净利润 285 345 445 547  经营效率     

归属于母公司净利润 288 335 432 530  应收账款周转天数 145.44 159.98 156.78 153.64 

EBITDA 362 441 564 682  存货周转天数 222.68 222.90 218.44 214.08 

      总资产周转率 0.39 0.39 0.42 0.44 

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1387 1388 1898 2532  每股收益 0.59 0.68 0.88 1.08 

应收账款及票据 760 919 1128 1344  每股净资产 6.49 7.12 7.94 8.96 

预付款项 7 8 10 13  每股经营现金流 0.37 0.69 1.24 1.47 

存货 487 536 668 798  每股股利 0.06 0.06 0.07 0.08 

其他流动资产 730 709 723 763  估值分析     

流动资产合计 3371 3560 4428 5449  PE 30 26 20 16 

长期股权投资 1 1 1 1  PB 2.7 2.5 2.2 2.0 

固定资产 142 271 257 230  EV/EBITDA 20.00 16.40 11.92 8.93 

无形资产 111 211 201 181  股息收益率（%） 0.34 0.34 0.40 0.43 

非流动资产合计 1451 1689 1671 1631       

资产合计 4823 5249 6099 7080       

短期借款 6 6 6 6  现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 268 289 360 439  净利润 285 345 445 547 

其他流动负债 1347 1430 1793 2178  折旧和摊销 73 82 96 110 

流动负债合计 1621 1725 2158 2623  营运资金变动 -239 -83 76 77 

长期借款 1 2 3 4  经营活动现金流 180 337 609 721 

其他长期负债 29 29 29 29  资本开支 -57 -309 -69 -58 

非流动负债合计 30 31 32 33  投资 -573 -10 -10 -10 

负债合计 1651 1756 2190 2656  投资活动现金流 -620 -308 -65 -51 

股本 490 490 490 490  股权募资 762 0 0 0 

少数股东权益 -4 6 19 36  债务募资 -1 1 1 1 

股东权益合计 3172 3493 3909 4424  筹资活动现金流 732 -29 -33 -36 

负债和股东权益合计 4823 5249 6099 7080  现金净流量 292 1 511 633 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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