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广联达（002410.SZ）2023 年三季报点评     

短期业绩承压不改长期趋势，新业务逐步显示成长动能 
 

 2023 年 10 月 27 日 

 

➢ 事件概述：2023 年 10 月 26 日公司发布 2023 前三季度报告，2023 年前

三季度公司营业收入 47.50 亿元，同比增长 7.02%；归母净利润 2.62 亿元，同

比降低 59.02%。 

➢ 数字造价业务持续增长，数字新成本产品迅速发展。2023 年前三季度，数

字造价业务实现营业收入 36.73 亿元，同比增长 10.00%，签署云合同 25.34 亿

元，造价岗位工具的续费率同比保持提升。数字新成本是公司在造价软件的基础

上结合整个成本管理和商务管理形成的闭环价值应用，产品于 2022 年上市，迅

速发展了一批头部及先锋客户，2023 年 H1 数字新成本业务实现云收入 3.03 亿

元，与去年同期相比增 123.68%。 

➢ 数字施工业务加速渗透，经营质量得到提升。数字施工业务持续打造行业影

响力、深化大客户经营。通过数字建筑行业峰会（4000 余人）、走进全国标杆

企业（200 余家次）等措施，重点客户经营取得良好效果：TOP20 客户中，数字

施工产品覆盖 100 个项目的企业数达到 80%，全国重点 TOP 特级企业中，覆盖

3 个项目的企业数达到了 400 余家。2023 年前三季度数字施工业务实现营业收

入 7.52 亿元，同比下降 15.55%，主要是受前三季度房建行业景气度下降影响；

前三季度施工业务的销售回款同比保持两位数以上增长，成本费用管控有了明显

加强，经营质量得到提升。 

➢ 数字设计业务稳扎稳打，打通房建市政数媒链接。目前数字设计业务营业收

入主要来自子公司鸿业科技的设计产品，如 BIMSpace 房建设计产品、Civil 市

政设计产品等未来数字设计业务将逐步以数维新产品销售为主。目前数维设计累

计覆盖 2 万名设计师，为明年产品规模化销售和应用奠定基础。2023 年前三季

度数字设计业务实现营业收入 0.64 亿元，同比增长 5.88%。 

➢ 海外业务稳健向上，强势推进市场开拓。2023 年上半年子公司 MagiCAD 

Group Oy (芬兰) 收购的能耗模拟软件公司 EQUA Simulation AB (瑞典)正式

纳入合并范围，以及其他业务实现稳健发展。数字造价国际化方面，订单保持稳

定，经营利润率持续提升。数字设计国际化方面，MagiCAD2024 正式发布，支

持变风量空调系统高效计算，提升 MEP 设计效率。 

➢ 投资建议：公司是国内领先的数字建筑平台服务商，短期受下游景气度影响

业绩有所波动，但数字造价业务持续增长，数字施工业务加速渗透，海外业务稳

健向上，长期前景可期。我们预计公司 2023-2025 年归母净利润为

10.37/13.20/16.37 亿元，对应 PE 分别为 31X、25X、20X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游景气度波动；行业格局变化；细分领域拓展进度不及预期。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 6591 7218 8310 9403 

增长率（%） 17.3 9.5 15.1 13.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 967 1037 1320 1637 

增长率（%） 46.3 7.2 27.4 24.0 

每股收益（元） 0.58 0.62 0.79 0.98 

PE 34 31 25 20 

PB 5.1 4.8 4.3 3.8 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 10 月 26 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 6591 7218 8310 9403  成长能力（%）     

营业成本 1124 1232 1412 1589  营业收入增长率 17.29 9.52 15.13 13.15 

营业税金及附加 48 26 31 35  EBIT 增长率 49.41 6.46 26.57 23.38 

销售费用 1690 1805 2036 2257  净利润增长率 46.26 7.24 27.35 23.96 

管理费用 1229 1299 1454 1599  盈利能力（%）     

研发费用 1515 1732 1953 2163  毛利率 82.85 82.93 83.01 83.10 

EBIT 1080 1150 1455 1795  净利润率 14.75 14.36 15.89 17.41 

财务费用 -33 -40 -45 -60  总资产收益率 ROA 8.37 8.36 9.46 10.38 

资产减值损失 -9 -13 -5 -6  净资产收益率 ROE 15.32 15.47 17.57 19.25 

投资收益 -8 1 1 1  偿债能力     

营业利润 1096 1178 1496 1851  流动比率 1.27 1.29 1.43 1.59 

营业外收支 -18 -17 -18 -18  速动比率 1.19 1.21 1.37 1.52 

利润总额 1078 1161 1478 1833  现金比率 0.95 0.97 1.12 1.28 

所得税 66 70 89 110  资产负债率（%） 41.09 41.61 41.76 41.66 

净利润 1012 1091 1390 1723  经营效率     

归属于母公司净利润 967 1037 1320 1637  应收账款周转天数 57.91 58.00 58.00 58.00 

EBITDA 1361 1532 2060 2601  存货周转天数 28.13 28.00 28.00 28.00 

      总资产周转率 0.61 0.60 0.63 0.63 

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 4344 4839 6348 8105  每股收益 0.58 0.62 0.79 0.98 

应收账款及票据 1049 1121 1290 1460  每股净资产 3.79 4.03 4.51 5.11 

预付款项 72 79 90 102  每股经营现金流 0.99 1.06 1.52 1.83 

存货 87 90 103 116  每股股利 0.40 0.31 0.39 0.48 

其他流动资产 245 255 271 287  估值分析     

流动资产合计 5797 6383 8102 10070  PE 34 31 25 20 

长期股权投资 342 343 344 345  PB 5.1 4.8 4.3 3.8 

固定资产 1424 1450 1457 1460  EV/EBITDA 21.96 19.51 14.51 11.49 

无形资产 676 939 1101 1223  股息收益率（%） 2.05 1.57 1.99 2.47 

非流动资产合计 5749 6024 5851 5702       

资产合计 11545 12407 13954 15772       

短期借款 4 4 4 4  现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 546 591 677 762  净利润 1012 1091 1390 1723 

其他流动负债 4026 4373 4967 5584  折旧和摊销 281 382 605 805 

流动负债合计 4576 4967 5647 6350  营运资金变动 330 245 453 427 

长期借款 0 0 0 0  经营活动现金流 1648 1757 2526 3041 

其他长期负债 168 195 180 220  资本开支 -849 -379 -366 -565 

非流动负债合计 168 195 180 220  投资 -144 0 0 0 

负债合计 4744 5162 5827 6570  投资活动现金流 -964 -577 -366 -565 

股本 1191 1665 1665 1665  股权募资 295 -107 0 0 

少数股东权益 489 544 613 700  债务募资 0 4 -42 0 

股东权益合计 6801 7245 8127 9202  筹资活动现金流 -374 -686 -651 -719 

负债和股东权益合计 11545 12407 13954 15772  现金净流量 332 494 1509 1757 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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