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公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

广联达(002410)公司点评报告 2024 年 04 月 08 日 

[Table_Title] 
经营业绩短期承压，加大研发布局未来 

——广联达(002410.SZ)2023 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2024 年 3 月 25 日收盘后发布《2023 年年度报告》。 

点评： 

 公司整体业务开展节奏受建筑行业开工情况影响，业绩有所承压 

2023 年，受建筑行业开工情况影响，公司整体业务开展节奏受到影响，全

年实现营业收入 65.25 亿元，同比下降 0.42%，实现归母净利润 1.16 亿元，

同比下降 88.02%，主要是人力成本、折旧摊销和资产减值增加所致。分产

品看，数字成本业务实现收入 51.70 亿元，同比增长 8.33%，年内签署云

合同 35.64 亿元，同比下降 9.08%，剔除三年期合同影响，同比基本持平；

数字施工业务实现收入 8.62 亿元，同比下降 35.00%；数字设计业务实现

收入 0.87 亿元，同比下降 27.53%。 

 造价产品逆势稳盘，海外业务实现稳健增长 

公司全年造价产品实现云收入 32.24 亿元，同比增长 11.20%，收入增长主

要来源于前期云合同的确认以及新签合同的结转；签订云合同 30.29 亿元，

同比下降 6.47%。公司造价产品的续费率、应用率和活跃度保持高位与去

年同期持平。海外业务实现营业收入 1.94 亿元，同比增加 26.43%，主要

源于子公司 MagiCAD Group Oy（芬兰）收购的能耗模拟软件公司 EQUA 

Simulation AB（瑞典）新纳入合并范围，以及其他业务实现稳健发展。数

字成本国际化方面，加大对主要区域的头部客户深度运营及细分市场的开

拓，订单保持稳定，经营利润率持续提升。 

 持续加大研发投入，自研建筑行业 AI 大模型 

公司 2023 年研发投入总额为 19.63 亿元，同比增长 5.65%，占营业收入的

30.09%。图形核心技术持续升级，显著提升了基建与 CIM 大场景的渲染性

能与真实感效果、二维图形处理的性能与稳定性、以及面向复杂建筑的曲面

造型能力；公司发布建筑行业首个具有自主知识产权的数字化核心能力平

台——建筑业务平台，为整个建筑行业提供了一个覆盖设计、施工、运维等

建筑全生命周期服务的 PaaS 平台；人工智能技术不断突破，自研建筑行业

AI 大模型，能够对建筑行业数据进行知识增强问答、自动化、分析、生成增

强基本能力计算，搭建 AI 平台提供行业 AI 应用开发的全流程工具及 MaaS

（模型即服务）服务模式。 

 盈利预测与投资建议 

公司作为数字建筑平台服务商，立足建筑产业，围绕工程项目的全生命周

期，为客户提供数字化软硬件产品、解决方案及相关服务，未来持续成长空

间广阔。预测公司 2024-2026 年的营业收入为 70.65、75.15、79.35 亿元，

归母净利润为 4.71、6.41、8.23 亿元，EPS 为 0.28、0.38、0.49 元/股，

对应 PE 为 40.03、29.42、22.91 倍。考虑到行业的成长空间和公司业务的

持续成长性，维持“买入”评级。 

 风险提示 

建筑业数字化转型推进放缓的风险；数字造价业务发展不及预期的风险；数

字施工业务拓展不及预期的风险；数字设计业务成长不及预期的风险。 
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[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 71.13 / 10.90 

A 股流通股（百万股）： 1588.83 

A 股总股本（百万股）： 1664.87 

流通市值（百万元）： 17985.61 

总市值（百万元）： 18846.32 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 6590.84 6563.36 7065.03 7514.97 7935.17 

收入同比(%) 17.29 -0.42 7.64 6.37 5.59 

归母净利润（百万元） 967.17 115.84 470.83 640.58 822.57 

归母净利润同比(%) 46.32 -88.02 306.46 36.05 28.41 

ROE(%) 15.32 1.97 7.30 9.31 11.10 

每股收益（元） 0.58 0.07 0.28 0.38 0.49 

市盈率(P/E) 19.49 162.70 40.03 29.42 22.91 

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 2022 2023 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产 5796.96 4825.53 5605.83 6126.73 6759.71  营业收入 6590.84 6563.36 7065.03 7514.97 7935.17 

现金 4344.50 3696.82 4362.72 4810.76 5398.83  营业成本 1123.82 1140.75 1223.11 1292.48 1350.91 

应收账款 1039.64 842.47 929.05 993.48 1022.05  营业税金及附加 48.31 50.16 52.28 54.11 55.55 

其他应收款 58.08 38.64 50.16 52.60 53.96  营业费用 1690.07 2007.58 2125.16 2250.73 2337.70 

预付账款 71.79 44.53 45.87 46.92 47.42  管理费用 1229.26 1264.24 1311.98 1369.23 1427.54 

存货 86.60 48.90 52.10 53.64 54.71  研发费用 1515.24 1894.69 1961.64 1986.47 2020.10 

其他流动资产 196.36 154.17 165.93 169.33 182.74  财务费用 -32.88 -25.13 -38.33 -43.96 -49.14 

非流动资产 5748.55 5850.42 5726.96 5780.62 5841.47  资产减值损失 -9.14 -111.26 -1.85 -1.64 -1.38 

长期投资 342.15 270.71 274.38 279.47 286.52  公允价值变动收益 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 

固定资产 1424.12 1400.60 1440.86 1459.34 1469.50  投资净收益 -8.00 -35.12 -5.31 -4.64 -4.01 

无形资产 675.90 1218.72 1223.41 1226.94 1229.13  营业利润 1096.14 169.55 527.96 712.02 909.09 

其他非流动资产 3306.38 2960.39 2788.31 2814.87 2856.32  营业外收入 1.31 1.43 1.47 1.49 1.54 

资产总计 11545.51 10675.95 11332.79 11907.35 12601.18  营业外支出 19.74 20.60 21.74 23.53 25.86 

流动负债 4575.93 4148.74 4256.50 4372.99 4510.58  利润总额 1077.71 150.38 507.69 689.98 884.77 

短期借款 3.80 2.83 0.00 0.00 0.00  所得税 65.24 31.11 25.54 34.29 43.80 

应付账款 531.20 406.42 426.38 437.12 442.96  净利润 1012.47 119.27 482.16 655.69 840.97 

其他流动负债 4040.93 3739.48 3830.12 3935.88 4067.62  少数股东损益 45.30 3.43 11.32 15.11 18.40 

非流动负债 168.46 148.61 123.33 129.48 136.09  归属母公司净利润 967.17 115.84 470.83 640.58 822.57 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  EBITDA 1288.65 558.31 668.35 858.69 1062.20 

其他非流动负债 168.46 148.61 123.33 129.48 136.09  EPS（元） 0.81 0.07 0.28 0.38 0.49 

负债合计 4744.39 4297.35 4379.83 4502.47 4646.67        

少数股东权益 489.36 496.06 507.38 522.49 540.89 
 主要财务比率      

股本 1191.30 1664.87 1664.87 1664.87 1664.87  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

资本公积 2910.30 2019.58 2019.58 2019.58 2019.58  成长能力      

留存收益 3063.50 2710.30 3064.60 3501.40 4032.63  营业收入(%) 17.29 -0.42 7.64 6.37 5.59 

归属母公司股东权益 6311.77 5882.55 6445.58 6882.39 7413.62  营业利润(%) 44.53 -84.53 211.38 34.86 27.68 

负债和股东权益 11545.51 10675.95 11332.79 11907.35 12601.18  归属母公司净利润(%) 46.32 -88.02 306.46 36.05 28.41 

       获利能力      

现金流量表    单位： 百万元  
毛利率(%) 82.95 82.62 82.69 82.80 82.98 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 14.67 1.76 6.66 8.52 10.37 

经营活动现金流 1647.60 636.96 699.48 836.49 1069.47  ROE(%) 15.32 1.97 7.30 9.31 11.10 

净利润 1012.47 119.27 482.16 655.69 840.97  ROIC(%) 26.24 2.91 11.70 15.87 20.38 

折旧摊销 225.39 413.88 178.72 190.63 202.26  偿债能力      

财务费用 -32.88 -25.13 -38.33 -43.96 -49.14  资产负债率(%) 41.09 40.25 38.65 37.81 36.87 

投资损失 8.00 35.12 5.31 4.64 4.01  净负债比率(%) 0.89 0.95 0.69 0.69 0.73 

营运资金变动 169.25 -223.71 53.89 -25.45 -8.15  流动比率 1.27 1.16 1.32 1.40 1.50 

其他经营现金流 265.37 317.53 17.74 54.94 79.53  速动比率 1.25 1.15 1.30 1.39 1.49 

投资活动现金流 -964.23 -668.59 -135.32 -229.82 -242.05  营运能力      

资本支出 849.51 611.08 73.46 91.28 106.52  总资产周转率 0.61 0.59 0.64 0.65 0.65 

长期投资 107.99 -15.89 -3.70 24.80 28.71  应收账款周转率 8.35 6.61 7.54 7.82 7.87 

其他投资现金流 -6.74 -73.41 -65.56 -113.74 -106.82  应付账款周转率 2.81 2.43 2.94 2.99 3.07 

筹资活动现金流 -374.34 -620.02 101.73 -158.63 -239.35  每股指标（元）      

短期借款 3.80 -0.97 -2.83 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 0.58 0.07 0.28 0.38 0.49 

长期借款 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00  每股经营现金流(最新摊薄) 0.99 0.38 0.42 0.50 0.64 

普通股增加 1.97 473.57 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 3.79 3.53 3.87 4.13 4.45 

资本公积增加 -263.42 -890.72 0.00 0.00 0.00  估值比率      

其他筹资现金流 -116.70 -201.90 104.56 -158.63 -239.35  P/E 19.49 162.70 40.03 29.42 22.91 

现金净增加额 332.19 -644.08 665.90 448.04 588.07  P/B 2.99 3.20 2.92 2.74 2.54 

       EV/EBITDA 11.54 26.65 22.26 17.33 14.01 

资料来源：Wind，国元证券研究所        



  
  

      

 

 


