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业绩实现较快增长，GIS技术应用多点开花 
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推荐（维持） 

03月 24日：20.86元 

主要数据  
 

行业  计算机  

公司网址  www.supermap.com.cn;www.supe

rmap.com 

大股东 /持股 钟耳顺 /10.32% 

实际控制人   

总股本 (百万股) 490 

流通 A股 (百万股 ) 430 

流通 B/H股 (百万股)  

总市值（亿元） 102 

流通 A股市值 (亿元) 90 

每股净资产 (元) 6.49 

资产负债率 (%) 34.2 
 
行情走势图 
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事项： 

公司公告 2021年年报，2021年实现营业收入 18.75亿元，同比增长 16.46%，

实现归母净利润 2.88亿元，同比增长 22.55%，EPS为 0.62元。2021年利润

分配预案为：拟每 10股派 0.6元（含税），不以资本公积金转增股本。 

平安观点： 

 公司 2021年业绩实现较快增长，行业龙头地位稳固。根据公司公告，公

司 2021 年实现营业收入 18.75 亿元，同比增长 16.46%，实现归母净利

润 2.88 亿元，同比增长 22.55%，公司业绩实现较快增长。公司是我国

GIS行业龙头企业，公司 SuperMap GIS基础软件市场份额已超越国外品

牌，位居中国区域第一，并在 40 多个国家、地区发展了代理商，将

SuperMap GIS推广到 100多个国家和地区，是华为、中兴、NEC、NTT

等跨国企业的 GIS 基础软件供应商。根据美国 ARC 咨询集团数据，

SuperMap位居全球 GIS市场份额第 3、亚洲 GIS市场份额第 1的位置。

2021年，公司发布全新产品 SuperMap GIS 10i(2021)，在三维可视化和

三维交互体验方面以及视频 GIS 技术、AR GIS 技术、Web 端 GIS 技术

等很多方面实现新升级，公司核心竞争力持续增强。 

 公司自然资源业务持续取得积极进展。2021 年，在自然资源登记方面，

公司充分发挥自然资源领域的技术优势和先发优势，陆续中标江苏、辽宁、

山西、湖北、河北、山东、吉林、内蒙、四川、安徽、新疆等省下辖市、

县的自然资源确权登记相关项目，率先开展自然资源水资源调查评价以及

自然资源资产清查试点工作和信息化解决方案。在国土空间规划方面，公

司和旗下子公司连续中标江苏、黑龙江、山东、四川、陕西、河南、贵州、

内蒙、宁夏、辽宁、安徽、云南等省下辖市、县、村的国土空间规划项目。

公司在国土空间规划业务领域竞争优势明显。在“不动产+”方面，公司积极

推进“互联网+不动产”、“一窗受理”、“一网通办”等不动产登记基础业务，

中标项目中不乏千万级别订单，如贵州省不动产统一登记云平台项目（二

期）中标金额 1549 万元、济南市城区不动产登记权籍调查项目中标金额

1144 万元。公司在自然资源业务领域取得的积极进展，是公司业绩实现

较快发展的重要基础。 

  

 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 1610  1875  2286  2832  3537  

YOY(%) -7.2  16.5  21.9  23.9  24.9  

净利润(百万元) 235  288  361  464  601  

YOY(%) 7.1  22.6  25.5  28.5  29.7  

毛利率(%) 57.8  57.4  57.7  57.7  57.7  

净利率(%) 14.6  15.3  15.8  16.4  17.0  

ROE(%) 10.9  9.1  10.3  11.8  13.5  

EPS(摊薄 /元) 0.48  0.59  0.74  0.95  1.23  

P/E(倍) 43.5  35.5  28.3  22.0  17.0  

P/B(倍) 4.8  3.2  2.9  2.6  2.3  
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 信创业务将成为公司业绩新的增长点，三维 GIS技术打开成长空间。公司重视 GIS信创生态建设，积极与生态伙伴开展产品

适配、技术验证以及性能提升工作，实现从自主可用向好用转变。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。2021年，公司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。随着信创产业的发展，信创业务将成为公司发展的

新引擎。三维 GIS软件技术是当前 GIS平台软件技术最为重要的发展方向之一，是 GIS技术升级换代的必然要求。公司研发

了新一代三维 GIS 技术体系，具有全球领先技术水平。公司数字孪生城市三维数字底盘是不同尺度智慧体系建设的时空基础

设施，可为城市的规划、建设、管理和运行全过程提供服务，带动在规划、建设、管理、服务、决策等不同方面的智慧化应

用。2021年，公司数字底盘业务合同实现同比增长 67%，陆续中标了芜湖、长春、丽水、宁波、厦门、济南、泸州、西安等

地相关项目，其中智慧芜湖项目中标金额 3098 万元。另外，三维 GIS 技术向元宇宙演进，公司也已经有所布局。公司已申

请 VR/AR+GIS相关的专利，比如 AR GIS的精准定位与标定，AR GIS的地图可视化等相关技术。同时，公司近期已中标元

宇宙相关项目——福厦机场 VR项目。三维 GIS技术与元宇宙的结合，将为公司未来发展带来想象空间。 

 盈利预测与投资建议：根据公司的 2021年年报，我们调整业绩预测，预计公司 2022-2024年的归母净利润分别为 3.61亿元

（前值为 4.09亿元）、4.64亿元（前值为 5.48亿元）、6.01亿元（新增），EPS分别为 0.74元、0.95元和 1.23元，对应 3

月 24日收盘价的 PE分别约为 28.3、22.0、17.0倍。公司是我国 GIS行业龙头企业，龙头地位稳固。公司紧跟 GIS技术发

展趋势，持续迭代推出新版本产品。当前，公司在自然资源业务领域持续取得积极进展，信创业务发展势头良好，数字底盘、

元宇宙等三维 GIS技术应用多点开花。我们看好公司的未来发展，维持对公司的“推荐”评级。 

 风险提示：（1）公司 GIS技术与产品升级迭代进度不达预期。当前，公司在国内 GIS技术领域领先优势明显，这为公司成为

国内 GIS行业龙头企业奠定了坚实基础。但如果未来公司在 GIS技术领域不能保持持续领先，或者公司 GIS产品的升级迭代

进度不达预期，则公司的 GIS业务发展存在不达预期的风险。（2）公司自然资源业务发展不达预期。公司在自然资源登记、

国土空间规划、“不动产+”等业务方面持续取得积极进展。但如果市场竞争的激烈程度超出预期，则公司的自然资源业务发展

存在不达预期的风险。（3）公司三维 GIS技术应用不达预期。当前，三维 GIS技术向元宇宙演进，公司也已经有所布局。但

如果未来元宇宙产业的发展低于预期，则公司三维 GIS技术应用业务发展存在不达预期的风险。 
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资产负债表                                       单位：百万元  
会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 3371  4109  5070  6295  

现金  1387  1831  2397  3112  

应收票据及应收账款 782  953  1180  1474  

其他应收款 74  91  112  140  

预付账款 7  9  11  14  

存货  487  590  731  913  

其他流动资产 634  636  638  642  

非流动资产 1451  1376  1294  1207  

长期投资 1  1  1  1  

固定资产 159  150  138  123  

无形资产 111  111  107  99  

其他非流动资产 1180  1115  1049  984  

资产总计 4823  5485  6364  7502  

流动负债 1621  1963  2431  3036  

短期借款 6  0  0  0  

应付票据及应付账款 268  324  402  502  

其他流动负债 1347  1639  2029  2534  

非流动负债 30  28  27  25  

长期借款 7  6  4  2  

其他非流动负债 23  23  23  23  

负债合计 1651  1991  2458  3061  

少数股东权益 -4  -7  -11  -15  

股本  490  490  490  490  

资本公积 1614  1614  1614  1614  

留存收益 1073  1397  1813  2353  

归属母公司股东权益 3176  3500  3917  4456  

负债和股东权益 4823  5485  6364  7502   

 

 

 

 

 

 

现金流量表                                    单位：百万元  

会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 180  477  602  764  

净利润 285  358  460  596  

折旧摊销 73  75  82  88  

财务费用 -10  -5  -7  -9  

投资损失 -9  -9  -9  -9  

营运资金变动 -153  55  73  94  

其他经营现金流 -6  4  4  4  

投资活动现金流 -620  5  5  5  

资本支出 70  -0  0  -0  

长期投资 -573  0  0  0  

其他投资现金流 -117  5  5  5  

筹资活动现金流 732  -39  -42  -54  

短期借款 -1  -6  0  0  

长期借款 5  -2  -2  -2  

其他筹资现金流 729  -32  -40  -52  

现金净增加额 292  444  566  715   
资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所 

 

利润表                                           单位：百万元  
会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入 1875  2286  2832  3537  

营业成本 799  966  1198  1497  

税金及附加 13  16  20  25  

营业费用 268  320  382  460  

管理费用 235  274  326  389  

研发费用 217  263  326  407  

财务费用 -10  -5  -7  -9  

资产减值损失 -1  -1  -2  -2  

信用减值损失 -79  -96  -119  -149  

其他收益 24  24  24  24  

公允价值变动收益 0  0  0  0  

投资净收益 9  9  9  9  

资产处置收益 0  0  0  0  

营业利润 307  387  500  652  

营业外收入 10  10  10  10  

营业外支出 0  0  0  0  

利润总额 317  398  511  662  

所得税 31  39  51  66  

净利润 285  358  460  596  

少数股东损益 -2  -3  -4  -5  

归属母公司净利润 288  361  464  601  

EBITDA 380  467  585  740  

EPS（元）  0.59 0.74 0.95 1.23  
主要财务比率  

会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

成长能力         

营业收入(%) 16.5  21.9  23.9  24.9  

营业利润(%) 20.2  26.3  29.2  30.3  

归属于母公司净利润(%) 22.6  25.5  28.5  29.7  

获利能力         

毛利率(%) 57.4  57.7  57.7  57.7  

净利率(%) 15.3  15.8  16.4  17.0  

ROE(%) 9.1  10.3  11.8  13.5  

ROIC(%) 22.9  25.3  34.9  49.4  

偿债能力         

资产负债率(%) 34.2  36.3  38.6  40.8  

净负债比率(%) -43.3  -52.2  -61.3  -70.0  

流动比率 2.1  2.1  2.1  2.1  

速动比率 1.8  1.8  1.8  1.8  

营运能力         

总资产周转率 0.4  0.4  0.4  0.5  

应收账款周转率 2.4  2.4  2.4  2.4  

应付账款周转率 2.98 2.98 2.98 2.98 

每股指标（元）         

每股收益(最新摊薄) 0.59  0.74  0.95  1.23  

每股经营现金流(最新摊薄) 0.37  0.97  1.23  1.56  

每股净资产(最新摊薄) 6.49 7.15 8.00 9.10 

估值比率         

P/E 35.5  28.3  22.0  17.0  

P/B 3.2  2.9  2.6  2.3  

EV/EBITDA 33.9 17.1 12.8 9.2  
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