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[Table_Main]   

 

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 2023 年 04 月 10 日 

[Table_Title] 
多因素致业绩承压，深度参与行业信创 

——超图软件(300036.SZ)2022 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2023 年 3 月 30 日收盘后发布《2022 年年度报告》。 

点评： 

 公司业务因宏观环境而受阻，业绩出现下滑 

2022 年，宏观经济下行，公司市场开拓、项目实施及交付因宏观环境而受

阻，项目周期拉长，验收进度大幅延迟，且用户的政府采购进度亦延迟，公

司营业收入下降，子公司净利润大幅下降，商誉出现减值。2022 年，公司

实现营业收入 15.96 亿元，同比下降 14.90%；归母净利润为-3.39 亿元，

计提商誉减值 2.62亿元；综合毛利率为 46.54%，较上年同期下降 10.86pct。

公司销售、管理、研发费用率分别为 17.56%、16.33%、15.73%。 

 深度参与行业信创，助力保障自主可控 

公司充分受益于信创推进带来的国产化替代需求，2022 年新签信创合同金

额 1.11 亿元，在农业、应急、能源、电力、电信、航空航天、交通、金融、

住建、铁路运输等领域多点发力，不断有订单落地，公司参与的农业农村部、

交通运输部、中国地震灾害防御中心、国家海洋信息中心、国铁集团等项目

为进一步开拓信创项目市场树立了标杆。公司持续深化国产化生态布局，加

入 PKS 体系生态联盟、麒麟应用生态联盟、openKylin 社区等，同时积极

与国产生态合作伙伴进行适配认证，共完成 41 项适配认证，发布 5 个信创

行业联合解决方案，打造自主安全、性能可靠的信创产品生态链。 

 坚持自主创新，主动拥抱数据要素 

公司持续进行产品迭代，新发布了 SuperMap GIS 2022，并与华为联合发

布了基于开源数据库 openGauss 的禹贡开源空间数据库，提供空间数据的

存储、计算和管理能力。公司根据已有优势，积极布局数据要素机遇。在大

数据局业务方面，2022 年公司新签最终用户为大数据局/大数据中心的合同

达 1.01 亿元，同比增长 129.5%，为公司参与数据要素价值发挥全过程奠

定基础和先发优势。在数字孪生方面，公司落地水利、机场、园区、管网、

城市等多领域数字孪生项目，中标国家石油天然气管网集团某子系统开发

项目（中标金额 3550 万元）等多个标杆项目；在实景三维和 CIM 方面，公

司参与住建部《城市信息模型基础平台技术标准》行业标准起草，并与浪潮

新基建联合发布数字孪生 CIM 解决方案，参与建设了广西住建厅省级 CIM

平台、成都、苏州、泉州等市的 CIM 项目。 

 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。预测公司 2023-2025

年营业收入为 20.76、25.95、31.51 亿元，归母净利润为 2.86、3.87、5.05

亿元，EPS 为 0.58、0.79、1.02 元/股，对应 PE 为 43.30、31.94、24.49

倍。考虑到行业景气度和公司成长性，给予公司 2023 年 50 倍的目标 PE，

对应的目标价为 29.00 元。维持“买入”评级。 

 风险提示 

实景三维中国建设低于预期的风险；GIS 软件国产替代进程低于预期的风

险；海外市场拓展低于预期的风险；商誉减值的风险。 
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买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价/目标价：  25.09 元/29.00 元 

目标期限：  6 个月 
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 25.97 / 15.21 

A 股流通股（百万股）： 432.69 

A 股总股本（百万股）： 492.77 

流通市值（百万元）： 10856.26 

总市值（百万元）： 12363.51 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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《国元证券公司研究-超图软件(300036.SZ)2022 年第

三季度报告点评：主营业务快速恢复，经营业绩大幅好

转》2022.10.27 

《国元证券公司研究-超图软件(300036.SZ)2022 年半

年度报告点评：营业收入短期承压，逆势布局加速发展》

2022.08.10 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

营业收入(百万元) 1875.09 1595.69 2076.35 2594.70 3150.94 

收入同比(%) 16.46 -14.90 30.12 24.96 21.44 

归母净利润(百万元) 287.59 -338.64 285.55 387.10 504.75 

归母净利润同比(%) 22.55 -217.75 184.32 35.56 30.39 

ROE(%) 9.05 -12.04 9.21 11.20 12.87 

每股收益(元) 0.58 -0.69 0.58 0.79 1.02 

市盈率(P/E) 42.99 -36.51 43.30 31.94 24.49 

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 2021 2022 2023E 2024E 2025E  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

流动资产 3371.48 3016.58 3535.65 4084.32 4702.87  营业收入 1875.09 1595.69 2076.35 2594.70 3150.94 

现金 1387.02 930.06 1488.90 1783.28 2114.11  营业成本 798.75 852.98 887.38 1108.33 1344.52 

应收账款 747.14 673.68 592.10 763.40 958.25  营业税金及附加 13.39 11.16 14.33 17.64 21.11 

其他应收款 74.45 70.10 99.87 116.24 131.71  营业费用 267.70 280.18 316.23 383.24 448.06 

预付账款 7.34 2.80 8.08 9.97 11.83  管理费用 234.82 260.56 300.24 365.33 430.73 

存货 487.30 496.28 494.99 529.63 573.95  研发费用 217.30 251.00 270.47 327.28 391.85 

其他流动资产 668.23 843.66 851.71 881.79 913.02  财务费用 -9.89 -9.37 -10.78 -15.02 -18.12 

非流动资产 1451.45 1380.26 1371.24 1396.06 1422.32  资产减值损失 -1.01 -274.97 -0.46 -0.43 -0.41 

长期投资 1.23 82.71 84.48 86.52 88.58  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 142.04 269.22 252.88 239.74 228.53  投资净收益 9.14 22.67 6.29 6.37 6.51 

无形资产 111.41 178.25 188.45 199.08 210.80  营业利润 306.63 -375.76 302.30 411.88 538.84 

其他非流动资产 1196.77 850.09 845.44 870.73 894.42  营业外收入 10.32 10.27 9.76 10.54 11.28 

资产总计 4822.93 4396.84 4906.89 5480.38 6125.20  营业外支出 0.12 1.39 0.97 1.02 1.36 

流动负债 1620.76 1573.15 1765.59 1972.47 2142.79  利润总额 316.84 -366.88 311.09 421.40 548.76 

短期借款 5.68 11.84 12.12 12.65 13.01  所得税 31.47 -23.07 21.34 28.78 37.04 

应付账款 268.14 336.82 345.90 363.09 397.17  净利润 285.37 -343.82 289.75 392.62 511.72 

其他流动负债 1346.95 1224.49 1407.57 1596.73 1732.61  少数股东损益 -2.23 -5.17 4.20 5.52 6.97 

非流动负债 30.11 7.51 34.33 37.37 39.48  归属母公司净利润 287.59 -338.64 285.55 387.10 504.75 

长期借款 1.22 1.93 2.05 2.20 2.38  EBITDA 360.49 -309.55 363.61 471.91 598.67 

其他非流动负债 28.89 5.58 32.28 35.17 37.10  EPS（元） 0.59 -0.69 0.58 0.79 1.02 

负债合计 1650.87 1580.66 1799.93 2009.84 2182.28        

少数股东权益 -4.41 3.43 7.63 13.15 20.12 
 主要财务比率      

股本 489.55 489.55 492.77 492.77 492.77  会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 

资本公积 1614.00 1615.47 1615.47 1615.47 1615.47  成长能力      

留存收益 1077.94 709.92 995.47 1353.41 1818.72  营业收入(%) 16.46 -14.90 30.12 24.96 21.44 

归属母公司股东权益 3176.47 2812.75 3099.33 3457.38 3922.80  营业利润(%) 20.21 -222.55 180.45 36.25 30.83 

负债和股东权益 4822.93 4396.84 4906.89 5480.38 6125.20  归属母公司净利润(%) 22.55 -217.75 184.32 35.56 30.39 

       获利能力           

现金流量表    单位: 百万元  
毛利率(%) 57.40 46.54 57.26 57.28 57.33 

会计年度 2021 2022 2023E 2024E 2025E 
 

净利率(%) 15.34 -21.22 13.75 14.92 16.02 

经营活动现金流 180.48 -115.73 645.05 418.31 469.01  ROE(%) 9.05 -12.04 9.21 11.20 12.87 

净利润 285.37 -343.82 289.75 392.62 511.72  ROIC(%) 13.59 -21.19 16.63 20.18 23.71 

折旧摊销 63.75 75.58 72.08 75.05 77.95  偿债能力           

财务费用 -9.89 -9.37 -10.78 -15.02 -18.12  资产负债率(%) 34.23 35.95 36.68 36.67 35.63 

投资损失 -9.14 -22.67 -6.29 -6.37 -6.51  净负债比率(%) 1.54 1.81 1.36 1.36 1.36 

营运资金变动 -153.01 -94.51 232.44 -202.54 -211.00  流动比率 2.08 1.92 2.00 2.07 2.19 

其他经营现金流 3.41 279.06 67.85 174.57 114.97  速动比率 1.78 1.60 1.72 1.80 1.92 

投资活动现金流 -619.72 -315.34 -93.92 -112.83 -119.25  营运能力           

资本支出 68.36 66.76 11.29 15.86 19.57  总资产周转率 0.45 0.35 0.45 0.50 0.54 

长期投资 572.00 267.64 2.83 17.85 17.35  应收账款周转率 2.31 1.73 2.42 2.98 2.99 

其他投资现金流 20.64 19.07 -79.80 -79.12 -82.33  应付账款周转率 3.66 2.82 2.60 3.13 3.54 

筹资活动现金流 732.33 -24.31 7.71 -11.10 -18.93  每股指标（元）           

短期借款 -1.37 6.16 0.28 0.53 0.36  每股收益(最新摊薄) 0.58 -0.69 0.58 0.79 1.02 

长期借款 -1.34 0.71 0.12 0.15 0.18  每股经营现金流(最新摊薄) 0.37 -0.23 1.31 0.85 0.95 

普通股增加 37.11 0.00 3.22 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 6.45 5.71 6.29 7.02 7.96 

资本公积增加 725.57 1.47 0.00 0.00 0.00  估值比率           

其他筹资现金流 -27.64 -32.66 4.09 -11.78 -19.47  P/E 42.99 -36.51 43.30 31.94 24.49 

现金净增加额 292.47 -453.01 558.84 294.37 330.83  P/B 3.89 4.40 3.99 3.58 3.15 

       EV/EBITDA 28.60 -33.30 28.35 21.85 17.22 



  
  

      

 

 

 


