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广联达（002410.SZ）2025 年三季报点评     

业绩持续回暖，单季度利润实现翻倍式增长 
 

 2025 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件概述：2025 年 10 月 23 日，公司发布 2025 年三季报，2025 年前三

季度实现营业总收入 42.70 亿元，同比下降 2.22%；归母净利润 3.11 亿元，同

比增长 45.90%。 

➢ 业绩持续回暖，单季度归母净利润实现翻倍式增长。2025Q3 公司实现营业

收入 14.86 亿元，同比增长 3.96%；归母净利润 0.74 亿元，同比大幅增长

244.89%；扣非归母净利润 0,62 亿元，同比增长 486.39%。利润大幅改善，主

要由于前三季度应收账款及垫款计提的减值准备减少、固定资产减值损失同比下

降，同时侵权诉讼胜诉获得的赔偿金增加，叠加政府补助、闲置资金理财收益等

非经常性损益贡献，共同推动盈利显著增长。同时，公司持续推进研发投入，2025

年前三季度研发投入合计 12.48 亿元，围绕自主开发项目加大资源倾斜，报告期

末开发支出达 5.06 亿元，同比增长 39.57%，研发实力稳步夯实。 

➢ AI 赋能核心业务，打造长期成长动力。1）核心技术为 AI 发展的支撑：公

司拥有完全自主知识产权的广联达工业图形平台。该平台不仅提供基本造型、布

尔求交稳定性、拓扑追踪等基础能力，还针对性地突破了曲面造型、几何前处理、

局部编辑等关键算法，有力推动了复杂应用的国产化进程。 

2）AI 落地路径明确，实现四级跃升：在岗位层面，针对造价、设计等岗位，开

发专项工具如 AI 算量、智能组价、AI 设计等，旨在解决重复劳动问题，让专业

人员专注于价值创造；在项目层面，AI 打通设计、成本、施工的数据壁垒，实现

项目全流程的协同管理；在企业层面，“PMLEAD”系统打通市场、商务、采购、

工程、技术与财务六大板块，融合业务流与数据流，助力施工企业开源节流、管

控风险，使管理从“凭经验”转向“靠数据”；在产业层面，联合科技企业乃至

工业企业构建开放生态。以“平台+组件”模式封装产业数字化转型核心能力，

支撑房建、基建、水利、电力、铁路、船舶、能源、石化、工业等跨行业生态伙

伴，打造满足“信创”要求的 BIM 应用。3）AI 大幅提升算量等工作效率：在传

统算量模式下，一个公路项目在正式进场前，会进行集中式工程量复核，一般一

个 10 亿项目就需要做 3 个月左右作业时间。利用 AI 算量，可实现将 10 亿体量

项目算量从 3 个月缩减到 2 周内，大幅提高算量工作效益。同时，识图识表的准

确度也从 80%显著提升至 95%以上。 

➢ 投资建议：公司是国内领先的数字建筑平台服务商，数字成本等业务 SaaS

模式价值凸显，数字施工业务毛利率回暖，费用端持续优化，推动业绩快速回暖。

长期看，公司积极布局 AI，将自身深刻行业理解与 AI 技术深度融合，有望打开

新的增长空间。预计公司 2025-2027 年归母净利润为 4.47/6.64/8.36 亿元，对

应 PE 分别为 52X、35X、28X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：行业需求端景气度波动；AI 等新技术路径存在不确定性。   
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 6,240 6,535 7,075 7,440 

增长率（%） -4.9 4.7 8.3 5.2 

归属母公司股东净利润（百万元） 250 447 664 836 

增长率（%） 116.2 78.6 48.5 25.8 

每股收益（元） 0.15 0.27 0.40 0.51 

PE 94 52 35 28 

PB 3.9 3.9 3.7 3.5 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 24 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 6,240 6,535 7,075 7,440  成长能力（%）     

营业成本 972 1,018 1,097 1,147  营业收入增长率 -4.93 4.73 8.27 5.15 

营业税金及附加 53 65 71 74  EBIT 增长率 19.41 41.00 53.11 26.96 

销售费用 1,725 1,764 1,840 1,860  净利润增长率 116.19 78.57 48.51 25.84 

管理费用 1,365 1,372 1,415 1,414  盈利能力（%）     

研发费用 1,769 1,830 1,910 2,009  毛利率 84.33 84.42 84.50 84.59 

EBIT 345 487 745 946  净利润率 4.04 6.84 9.39 11.23 

财务费用 -18 -37 -34 -38  总资产收益率 ROA 2.45 4.28 5.95 7.10 

资产减值损失 -63 -7 -6 -6  净资产收益率 ROE 4.20 7.37 10.41 12.38 

投资收益 4 7 7 7  偿债能力     

营业利润 318 533 793 998  流动比率 1.21 1.19 1.24 1.30 

营业外收支 -8 1 1 1  速动比率 1.17 1.16 1.21 1.27 

利润总额 310 534 793 998  现金比率 0.96 0.95 1.00 1.06 

所得税 39 53 79 100  资产负债率（%） 40.58 40.45 41.01 40.43 

净利润 271 481 714 899  经营效率     

归属于母公司净利润 250 447 664 836  应收账款周转天数 47.98 50.00 50.00 50.00 

EBITDA 833 1,023 1,311 1,585  存货周转天数 18.61 20.00 20.00 20.00 

      总资产周转率 0.59 0.63 0.65 0.65 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 3,905 3,913 4,386 4,849  每股收益 0.15 0.27 0.40 0.51 

应收账款及票据 826 824 892 938  每股净资产 3.61 3.68 3.86 4.09 

预付款项 25 20 22 23  每股经营现金流 0.72 0.67 0.89 1.00 

存货 50 50 54 57  每股股利 0.15 0.22 0.28 0.35 

其他流动资产 110 77 81 83  估值分析     

流动资产合计 4,915 4,884 5,435 5,949  PE 94 52 35 28 

长期股权投资 247 247 247 247  PB 3.9 3.9 3.7 3.5 

固定资产 1,526 1,567 1,592 1,615  EV/EBITDA 25.20 20.52 16.01 13.24 

无形资产 1,265 1,354 1,421 1,484  股息收益率（%） 1.06 1.53 1.98 2.49 

非流动资产合计 5,316 5,569 5,722 5,827       

资产合计 10,231 10,454 11,157 11,776       

短期借款 8 8 8 8  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 552 580 625 650  净利润 271 481 714 899 

其他流动负债 3,503 3,518 3,763 3,919  折旧和摊销 488 537 566 639 

流动负债合计 4,063 4,107 4,396 4,578  营运资金变动 291 12 109 21 

长期借款 0 42 42 42  经营活动现金流 1,194 1,100 1,477 1,652 

其他长期负债 89 80 137 141  资本开支 -435 -630 -639 -713 

非流动负债合计 89 122 179 183  投资 66 0 0 0 

负债合计 4,152 4,229 4,575 4,761  投资活动现金流 -353 -701 -632 -706 

股本 1,652 1,652 1,652 1,652  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 120 154 204 267  债务募资 8 16 0 0 

股东权益合计 6,080 6,225 6,582 7,015  筹资活动现金流 -625 -392 -372 -485 

负债和股东权益合计 10,231 10,454 11,157 11,776  现金净流量 221 8 474 462 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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