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目前股价 13.54 

总市值（亿元） 152.78 

流通市值（亿元） 96.44 

总股本（万股） 112,839 

流通股本（万股） 71,222 

12 个月最高/最低 38.49/10.50 

 

 

 2016E 2017E 2018E 

营业收入 1,628  1,790  1,977  

(+/-%) 5.8% 10.0% 10.4% 

净利润 354  449  556  

(+/-%) 46.5% 26.6% 23.8% 

摊薄 EPS 0.31 0.40 0.49 

PE 43.1 34.0 27.5 

 

 

 

数据来源：贝格数据 

 
  

 

建筑产业互联网平台服务商 

——广联达（002410）公司动态点评 

 

2015 年，公司明确提出“建筑产业互联网平台服务商”战略定位，并主动

加大投入向大数据服务、征信服务、产业金融方向延伸，构建产业生态系统。

我们预计公司 2016-2018 年 EPS 分别为 0.31 元、0.40 元和 0.49 元，对应当

前股价 PE 分别为 43x、34x 和 28x，首次给予公司“推荐”投资评级。 

 

 2015 年业绩大幅下降：2015 年，公司录得营收 15.4 亿，同比降低 12.5%；

实现归属上市公司股东净利润为 2.4 亿，同比下降 59.1%；实现 EPS 为

0.215 元。年度分配预案为每 10 股派现金 2 元。公司收入下降，净利润

大幅下降主要是受到国内 GDP 及建筑业总产值增速放缓等外因，以及

公司主动加大账龄转型升级投入、员工持股计划等内因所致。 

 业绩拐点有待进一步观察：从单季收入数据看，公司 2015 年 Q1-Q4 单

季收入同比增长分别为-16.6%、-30.1%、-10.7%和 0.3%。去年 Q3 收入

较 Q2 降幅大幅收窄近 20 个百分点，Q4 就实现了正增长。公司业绩是

否已经开始实行反转有待进一步跟踪观察。从半年度分项收入分析，对

公司收入贡献超过 70%的工程造价业务在 2015 年下半年录得收入 7.5

亿，同比小幅下降 1.5%，而上半年同比大幅下降 40.6%。 

 长期战略明确，值得期待：公司明确提出“建筑产业互联网平台服务商”

战略定位，通过打造技术支撑平台、子行业应用平台、增值服务平台以

及伙伴经济平台，更好的服务产业、融入产业，最终成就公司的战略转

型成功。通过“聚量”、“聚人”、“圈工地”、“圈楼宇”、“建 BIM 库”发

展战略，由专业应用通过“云+端”积累平台资产，形成大数据，大数据

既可为行业本身提供数据服务，又可为后续的产业征信、产业金融等提

供增值服务。2015 年，公司金融服务实现利息收入 291 万，手续费及

佣金收入 69 万。旺材电商为会员提供 70 多个品类、300 多个品种直供

服务。我们认为公司这种在建筑产业这一垂直领域实现“互联网平台服

务商”战略非常值得期待。 

 投资评级：预计公司 2016-2018 年 EPS 分别为 0.31 元、0.40 元和 0.49

元，对应当前股价 PE 分别为 43x、34x 和 28x，首次给予公司“推荐”

投资评级。 

 风险提示：建筑行业持续下行、转型不达预期。 

 

-100% 

-50% 

0% 

50% 

100% 

1
5-
0
4 

1
5-
0
5 

1
5-
0
6 

1
5-
0
7 

1
5-
0
8 

1
5-
0
9 

1
5-
1
0 

1
5-
1
1 

1
5-
1
2 

1
6-
0
1 

1
6-
0
2 

1
6-
0
3 

广联达 沪深300 计算机 

投资要点 

投资建议 

证券研究报告 

计算机| 公司动态点评 

 

2016 年 04 月 01 日 

股价表现 

相关报告 

盈利预测 

市场数据 

分析师 



 

公司动态点评 

 

长城证券 2 请参考最后一页评级说明及重要声明 

 

附：盈利预测表 

利润表（百万） 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E  主要财务指标 2013A 2014A 2016E 2017E 2018E 

营业收入 1,760  1,539  1,628  1,790  1,977   成长性 

  

   

营业成本 62  62  73  82  92   营业收入增长 26.3% -12.5% 5.8% 10.0% 10.4% 

销售费用 550  588  617  648  681   营业成本增长 47.0% -0.7% 18.8% 12.3% 11.3% 

管理费用 649  770  693  728  764   营业利润增长 42.0% -77.8% 99.9% 38.5% 34.0% 

财务费用 (27) (22) (16) (20) (24)  利润总额增长 23.4% -56.5% 43.5% 25.9% 23.3% 

投资净收益 26  10  0  0  0   净利润增长 22.1% -59.4% 46.5% 26.6% 23.8% 

营业利润 517  115  230  318  427   盈利能力      

营业外收支 143  172  182  200  213   毛利率 96.5% 96.0% 95.5% 95.4% 95.4% 

利润总额 660  287  412  518  639   销售净利率 33.9% 15.7% 21.8% 25.1% 28.1% 

所得税 55  30  41  52  64   ROE 21.2% 8.8% 11.3% 12.5% 13.3% 

少数股东损益 9  15  16  18  19   ROIC 22.9% 9.2% 12.6% 13.9% 14.8% 

净利润 596  242  354  449  556   营运效率      

资产负债表     （百万）   销售费用/营业收入 31.3% 38.2% 37.9% 36.2% 34.4% 

流动资产 2,110  1,816  1,997  2,475  3,025   管理费用/营业收入 36.9% 50.0% 42.6% 40.7% 38.7% 

货币资金 2,027  1,713  1,920  2,393  2,745   财务费用/营业收入 -1.5% -1.4% -1.0% -1.1% -1.2% 

应收账款 50  64  41  45  30   投资收益/营业利润 1.5% 0.7% 0.0% 0.0% 0.0% 

应收票据 0  0  0  0  0   所得税/利润总额 8.3% 10.6% 10.0% 10.0% 10.0% 

存货 6  9  7  7  178   应收账款周转率 7.1  13.5  11.8  8.7  6.9  

非流动资产 1,076  1,272  1,299  1,302  1,309   存货周转率 1.0  1.1  0.7  1.3  17.3  

固定资产 398  385  372  357  350   流动资产周转率 0.9  0.8  0.9  0.8  0.7  

资产总计 3,186  3,088  3,296  3,777  4,334   总资产周转率 0.6  0.5  0.5  0.5  0.5  

流动负债 325  325  136  150  152   偿债能力      

短期借款 1  1  0  0  0   资产负债率 11.9% 10.6% 5.0% 4.8% 3.7% 

应付款项 22  22  22  25  14   流动比率 6.5  5.6  14.7  16.5  19.9  

非流动负债 54  3  30  30  10   速动比率 6.5  5.6  14.6  16.4  18.7  

长期借款 3  2  0  0  0   每股指标（元）      

负债合计 379  328  166  180  162   EPS 0.79 0.21 0.31 0.40 0.49 

股东权益 2,807  2,760  3,130  3,596  4,172   每股净资产 3.73 2.45 2.77 3.19 3.70 

股本 752  1,128  1,128  1,128  1,128   每股经营现金流 0.80 0.16 0.24 0.45 0.35 

留存收益 2,067  1,611  1,965  2,414  2,970   每股经营现金/EPS 1.01 0.76 0.76 1.14 0.71 

少数股东权益 12  21  37  54  74   估值 2014A 2015A 2016E 2017E 2018E 

负债和权益总计 3,186  3,088  3,296  3,777  4,334   PE 17.1 63.1 43.1 34.0 27.5 

现金流量表     （百万）   PEG 0.8 -1.1 0.9 1.3 1.2 

经营活动现金流 601  185  269  511  396   PB 3.6 5.5 4.9 4.2 3.7 

其中营运资本减少  (37) (21) (162) 9  (196)  EV/EBITDA 20.2 110.8 56.1 41.9 32.1 

投资活动现金流 56  (170) (75) (58) (68)  EV/SALES 5.8 9.9 9.4 8.5 7.7 

其中资本支出 (81) (89) (75) (58) (68)  EV/IC 3.6 5.5 4.9 4.2 3.7 

融资活动现金流 (222) (317) 14  20  24   ROIC/WACC 2.1 0.8 1.1 1.3 1.3 

净现金总变化 411  (301) 207  472  352   REP 1.7 6.6 4.3 3.4 2.7 
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