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 公司公告 2025 年年报和 2026 年一季报。 

 2025 年，公司实现营业总收入 25.66 亿

元，同降 6.64%。其中，勘察设计业务实现营业收入 21.66 亿元，同降 3.05%；

工程总承包业务实现营业收入 1.64 亿元，同降 21.74%；规划咨询业务实现营

业收入 0.43 亿元，同降 66.89%；数智科技、低碳技术服务业务实现营业收入

1.91 亿元，同增 11.21%。公司省内实现营业收入 18.07 亿元，同降 2.88%，

省外实现营业收入 7.59 亿元，同降 14.52%。2025 年，公司实现归母净利润

4.66 亿元，同降 5.34%，实现扣非归母净利润 4.50 亿元，同降 8.09%。报告

期公司经营现金流量净额为 0.78 亿元，同比增加 0.41 亿元，主要系公司加大

收款力度及加强项目资金管理所致。 

 公司 2025 年

毛利率为 38.57%，同升 0.17pct，净利率为 18.65%，同升 0.42pct。其中，

核心的勘察设计业务毛利率为 41.53%，同比提升 1.39pct；数智科技、低碳

技术服务毛利率为 30.27%，同比提升 1.02pct。2026Q1，公司实现营收 6.36

亿元，同比下降 2.86%。公司实现归母净利润 0.7 亿元，同比增长 27.1%，实

现扣费净利润 0.71 亿元，同比增长 28.85%。 

 报告期内，公司在“一带一

路”共建国家业务拓展成效显著。公司首次直接承揽境外轨道交通总体总包设

计项目越南胡志明 2 号线 FEED 项目、中标马来西亚东海岸铁路独立审查项

目，积极拓展塞尔维亚、新加坡以及美洲、东欧、西亚等地市场，深入践行“一

带一路”倡议。同时，公司大力发展新质生产力，围绕“低空经济 +轨道”、

“AI+设计”等新兴领域，中标广州、长沙等多地低空应用项目及数智规划平

台项目，加速开启“第二增长曲线”。  

 预计公司 2026-2028 年归母净利润分别为 5.03、5.19、5.34 亿元，

分别同比+8.0%/+3.2%/+3.0%，对应 P/E 分别为 12.23/11.85/11.51 倍，维持

“推荐”评级。 

 固定资产投资下滑的风险；新签订单不及预期的风险；应收账款回

收不及预期的风险。 

主要财务指标预测  

 

营业收入(百万元) 2,566 2,750 2,918 3,073 

收入增长率 -6.6% 7.2% 6.1% 5.3% 

归母净利润（百万元） 466 503 519 534 

利润增速 -5.3% 8.0% 3.2% 3.0% 

毛利率 38.6% 37.4% 37.5% 37.7% 

摊薄 EPS(元) 1.01 1.09 1.13 1.16 

PE 13.21 12.23 11.85 11.51 

资料来源：公司公告，中国银河证券研究院 
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资料来源：Wind，中国银河证券研究院 
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公司财务预测表 

 

流动资产 4,234 4,524 4,919 5,363 营业总收入 2,566 2,750 2,918 3,073 

现金 907 880 1,005 1,191 营业成本 1,576 1,722 1,824 1,914 

应收账款 464 444 455 489 税金及附加 20 15 16 19 

其它应收款 26 34 32 34 销售费用 51 57 59 62 

预付账款 66 88 93 100 管理费用 178 184 196 208 

存货 668 732 785 835 研发费用 123 129 138 146 

其他 2,103 2,346 2,548 2,715 财务费用 13 -1 0 0 

非流动资产 2,067 2,150 2,219 2,273 资产减值损失 -16 -15 -15 -15 

长期投资 167 167 167 167 公允价值变动收益 0 0 0 0 

固定资产 879 953 1,025 1,089 投资收益及其他 -36 -42 -62 -81 

无形资产 585 575 564 552 营业利润 552 588 609 628 

其他 436 455 463 465 营业外收入 1 0 0 0 

资产总计 6,301 6,673 7,137 7,636 营业外支出 1 1 1 1 

流动负债 3,135 3,166 3,272 3,396 利润总额 552 588 608 628 

短期借款 430 480 530 580 所得税 74 74 77 81 

应付账款 1,095 1,004 1,039 1,063 净利润 478 513 531 547 

其他 1,611 1,682 1,704 1,753 少数股东损益 13 11 12 13 

非流动负债 35 35 35 35 归属母公司净利润 466 503 519 534 

长期借款 0 0 0 0 EBITDA 665 666 702 735 

其他 35 35 35 35 EPS（元） 1.01 1.09 1.13 1.16 

负债总计 3,170 3,201 3,307 3,430 

少数股东权益 104 114 126 138 营业总收入增长率 -6.6% 7.2% 6.1% 5.3% 

归属母公司股东权益 3,027 3,358 3,704 4,068 营业利润增长率 -3.5% 6.6% 3.5% 3.2% 

负债和股东权益 6,301 6,673 7,137 7,636 归属母公司净利润增

长率 

-5.3% 8.0% 3.2% 3.0% 

     毛利率 38.6% 37.4% 37.5% 37.7% 

净利率 18.6% 18.7% 18.2% 17.8% 

经营活动现金流 78 259 414 472 ROE 15.4% 15.0% 14.0% 13.1% 

净利润 478 513 531 547 ROIC 13.6% 12.8% 12.0% 11.3% 

折旧摊销 100 80 94 108 资产负债率 50.3% 48.0% 46.3% 44.9% 

财务费用 16 12 13 15 净资产负债率 101.3% 92.2% 86.4% 81.6% 

投资损失 -11 -14 -14 -14 流动比率 1.35 1.43 1.50 1.58 

营运资金变动 -543 -409 -302 -307 速动比率 0.46 0.44 0.47 0.52 

其它 38 77 93 124 总资产周转率 0.41 0.42 0.42 0.42 

投资活动现金流 36 -145 -143 -139 应收账款周转率 6.43 6.06 6.49 6.51 

资本支出 -42 -158 -156 -154 应付账款周转率 1.51 1.64 1.79 1.82 

长期投资 13 0 0 0 每股收益（元） 1.01 1.09 1.13 1.16 

其他 65 14 14 14 每股经营现金（元） 0.17 0.56 0.90 1.03 

筹资活动现金流 -123 -142 -146 -147 每股净资产（元） 6.57 7.29 8.04 8.83 

短期借款 109 50 50 50 P/E 13.21 12.23 11.85 11.51 

长期借款 0 0 0 0 P/B 2.03 1.83 1.66 1.51 

其他 -232 -192 -196 -197 EV/EBITDA 8.60 8.70 8.15 7.60 

现金净增加额 -9 -27 125 186 PS 2.40 2.24 2.11 2.00 

资料来源：公司数据，中国银河证券研究院
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本人承诺以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去不

曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

龙天光建筑行业分析师  组长。本科和研究生均毕业于复旦大学。2014 年就职于中国航空电子研究所。2016-2018 年就职于长

江证券研究所。2018 年加入银河证券，担任通信、建筑行业组长。团队获 2017 年新财富第七名，Wind 最受欢迎分析师第五名。

2018 年担任中央电视台财经频道节目录制嘉宾。2019 年获财 经最佳选股分析师第一名。2021 年获东方财富 Choice 最佳分析师建

筑行业第三名。2022 年获东方 财富 Choice 建筑行业最佳分 析师及分析师个人奖 。2024 年获 Wind 金牌分析师建筑行业第四名；获

东方财富 Choice 建筑行业最佳分析师 第三名；获 21 世纪金牌分析师建筑行业第二名。2025 年获 Wind 金牌分析师建筑行业第二名。 
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评级标准为报告发布日后的 6 到 12 个月行业指

数（或公司股价）相对市场表 现，其中： A 股市

场以沪深 300 指数为基准，新三板市场以三板成
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行业评级 

推荐： 相对基准指数涨幅 10%以上 
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