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造价业务云转型卓有成效，施工业务发展势头良好 
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事项： 
公司公告 2021 年年报，2021 年实现营业总收入 56.19 亿元，同比增长 40.32%，

实现归母净利润 6.61 亿元，同比增长 100.06%，EPS 为 0.5636 元。2021 年

利润分配预案为：拟每 10 股派 3 元（含税），不以资本公积金转增股本。 

 

平安观点： 
 公司营收实现高速增长，业绩表现亮眼。根据公司公告，公司 2021 年实

现营业总收入 56.19 亿元，同比增长 40.32%，实现归母净利润 6.61 亿元，

同比增长 100.06%。公司表观营收和归母净利润均实现高速增长。公司

2021 年云转型相关合同负债（云预收）余额为 20.47 亿元。若将云合同

负债的影响因素进行还原，则还原后的营业总收入为 61.56 亿元，同口

径同比增长 33.21%；还原后的归母净利润为 11.44 亿元，同口径同比增

长 29.19%。公司还原后的业绩表现依然亮眼。 

 公司毛利率和期间费用率均同比下降，研发投入持续快速增长。公司 2021

年毛利率为 84.12%，同比下降 4.53 个百分点，主要是因为公司数字造价

业务和数字施工业务毛利率分别同比下降 1.86 个百分点和 6.30 个百分

点。公司 2021 年期间费用率为 70.58%，同比下降 9.33 个百分点，表明

公司费控成效显著。2021 年，公司持续加强研发投入，研发投入金额达

16.26 亿元，同比增长 21.41%，研发投入金额保持快速增长，研发投入

的营收占比为 29.23%。在经营性现金流净额方面，公司 2021 年经营性

现金流净额为 16.01 亿元，超出同期归母净利润 9.40 亿元，公司盈利质

量保持在高水平。 

 公司数字造价业务云转型卓有成效，云收入的营收占比进一步提高。2021

年是公司“八三”战略规划期承上启下的一年，公司数字造价业务云转型

覆盖全国，造价业务最后 4 个地区江苏、浙江、安徽、福建开始进入全

面云转型，新转型区域转化率、老转型区域续费率双提升。截至 2021 年

末，2017 年和 2018 年转型区域的转化率、续费率均超过 85%，2019 年

转型地区的转化率超过 85%、续费率 90%，2020 年转型地区转化率达

到 80%，续费率超过 85%，2021 年新转型地区的转化率超过 60%，相 

  

 2020A 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入(百万元) 4005  5619  7004  8517  10388  

YOY(%) 15.6  40.3  24.6  21.6  22.0  

净利润(百万元) 330  661  1007  1319  1653  

YOY(%) 40.5  100.1  52.3  31.0  25.4  

毛利率(%) 88.7  84.1  83.9  83.6  83.3  

净利率(%) 9.7  12.8  14.4  15.5  15.9  

ROE(%) 5.2  11.4  15.9  18.9  21.2  

EPS(摊薄 /元) 0.28  0.56  0.85  1.11  1.39  

P/E(倍) 171.6  85.8  56.3  43.0  34.3  

P/B(倍) 8.9  9.8  9.0  8.1  7.3  
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较此前转型区域的第一年转化率进一步提高。2021 年，公司数字造价业务实现收入 38.13 亿元，同比增长 36.64%。若将云

合同负债差额还原后，调整后数字造价业务收入为 43.53 亿元，同比同口径增长 27.90%。公司数字造价云收入、云合同额、

云转型相关合同负债余额分别为 25.61 亿元、31.00 亿元、20.47 亿元，同比分别增长 57.91%、38.77%、35.82%，同比均

大幅增长。公司云收入占公司营收的比例达 45.58%，同比提高 5.08 个百分点，云收入的营收占比持续提高。 

 公司数字施工业务发展势头良好。2021 年，公司数字施工业务实现收入 12.06 亿元，同比增长 27.82%；新签署合同额快速

放量，实现了高速增长。截至 2021 年底，数字施工项目级产品累计服务项目数突破 5.5 万个，累计服务客户超过 5000 家；

2021 年当年新增项目数 1.6 万个，新增客户 1600 家。公司紧抓施工企业客户数字化转型的机遇，利用上半年优先拓展合

同扩大增量，下半年重点落实交付保障收入和回款的策略实现了业务的规模化扩张。全年新签合同中，企业和项企一体化解

决方案合同占比约 15%，在头部客户实现了较快突破；项目级 BIM+智慧工地合同占比约 85%，其中项目级单品集团规模

化采购的模式得到了快速推广，劳务、物料单产品合同中超过一半来自于规模化采购。相比上年同期，公司施工业务恢复快

速增长，发展势头良好。考虑到施工阶段信息化千亿量级的市场空间，我们看好施工业务未来的巨大发展潜力。 

 盈利预测与投资建议：根据公司的 2021 年年报，我们调整业绩预测，预计公司 2022-2024 年的归母净利润分别为 10.07 亿

元（前值为 9.71 亿元）、13.19 亿元（前值为 12.85 亿元）、16.53 亿元（新增），EPS 分别为 0.85 元、1.11 元和 1.39 元，对

应 3 月 28 日收盘价的 PE 分别约为 56.3、43.0、34.3 倍。公司数字造价业务云转型覆盖全国，造价业务云转型成效显著，施

工业务未来发展潜力巨大。公司在设计业务领域积极拓展，2021 年 10 月，在房建领域正式发布了基于广联达自主图形平台

的数维建筑设计产品（单机公测版）。截至 2021 年底，数维建筑设计产品公测版装机量超过 1700 个。公司数字建筑产业

链布局持续完善，行业龙头地位持续加强。我们坚定看好公司的未来发展，维持“强烈推荐”评级。 

 风险提示：（1）造价业务发展不达预期。当前，公司造价业务云转型覆盖全国。未来造价业务的发展需要推出更多的新的造

价云产品，如果公司不能及时推出客户接受度较高的新的造价云产品，则公司造价业务发展将存在不达预期的风险。（2）施

工业务发展不达预期。公司的 BIM产品在市场处于领先地位，但如果公司未来不能持续保持 BIM产品和技术的领先性，公司

施工业务将存在发展不达预期的风险。（3）设计业务发展不达预期。2021 年 10 月，公司在房建领域正式发布了基于广联

达自主图形平台的数维建筑设计产品（单机公测版），并加速结构、机电、构件和协同产品的研发。如果这些产品的用户接受

度低于预期，则公司的设计业务将存在发展不达预期的风险。  
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资产负债表                                       单位：百万元  
会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

流动资产 5122  6841  8700  10769  

现金  4050  5491  7056  8762  

应收票据及应收账款 554  698  849  1035  

其他应收款 75  95  115  141  

预付账款 36  46  56  68  

存货  71  90  111  137  

其他流动资产 335  422  514  626  

非流动资产 4946  4663  4356  4033  

长期投资 326  304  281  259  

固定资产 907  820  723  616  

无形资产 531  508  472  423  

其他非流动资产 3183  3031  2879  2734  

资产总计 10068  11504  13056  14802  

流动负债 3637  4462  5251  6038  

短期借款 0  0  0  0  

应付票据及应付账款 268  339  419  519  

其他流动负债 3369  4124  4833  5518  

非流动负债 158  146  135  124  

长期借款 51  40  28  17  

其他非流动负债 107  107  107  107  

负债合计 3795  4609  5386  6161  

少数股东权益 485  573  688  832  

股本  1189  1190  1190  1190  

资本公积 3174  3204  3204  3204  

留存收益 1425  1928  2587  3414  

归属母公司股东权益 5788  6322  6982  7808  

负债和股东权益 10068  11504  13056  14802   

 

 

 

 

 

 

现金流量表                                    单位：百万元  

会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

经营活动现金流 1601  1907  2212  2513  

净利润 776  1095  1434  1797  

折旧摊销 193  261  285  301  

财务费用 -53  -14  -20  -27  

投资损失 16  16  16  16  

营运资金变动 569  547  496  423  

其他经营现金流 100  2  2  2  

投资活动现金流 -1541  3  3  3  

资本支出 745  -0  -0  -0  

长期投资 -946  0  0  0  

其他投资现金流 -1340  3  3  3  

筹资活动现金流 -819  -469  -650  -811  

短期借款 -3  0  0  0  

长期借款 51  -12  -11  -11  

其他筹资现金流 -867  -458  -639  -800  

现金净增加额 -772  1441  1566  1705   
资料来源：同花顺 iFinD，平安证券研究所 

 

利润表                                           单位：百万元  
会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入 5619  7004  8517  10388  

营业成本 893  1128  1395  1730  

税金及附加 46  57  70  85  

营业费用 1587  1821  2129  2514  

管理费用 1099  1331  1550  1870  

研发费用 1333  1625  1976  2410  

财务费用 -53  -14  -20  -27  

资产减值损失 -1  -2  -2  -2  

信用减值损失 -25  -32  -39  -48  

其他收益 86  86  86  86  

公允价值变动收益 0  0  0  0  

投资净收益 -16  -16  -16  -16  

资产处置收益 0  0  0  0  

营业利润 816  1151  1504  1883  

营业外收入 1  1  1  1  

营业外支出 10  10  10  10  

利润总额 806  1141  1495  1874  

所得税 31  47  61  76  

净利润 776  1095  1434  1797  

少数股东损益 58  88  115  144  

归属母公司净利润 718  1007  1319  1653  

EBITDA 890  1388  1759  2148  

EPS（元）  0.56 0.85 1.11 1.39  
主要财务比率  

会计年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

成长能力         

营业收入(%) 40.3  24.6  21.6  22.0  

营业利润(%) 83.1  41.1  30.7  25.2  

归属于母公司净利润(%) 100.1  52.3  31.0  25.4  

获利能力         

毛利率(%) 84.1  83.9  83.6  83.3  

净利率(%) 12.8  14.4  15.5  15.9  

ROE(%) 11.4  15.9  18.9  21.2  

ROIC(%) 69.7  67.4  153.8  649.8  

偿债能力         

资产负债率(%) 37.7  40.1  41.3  41.6  

净负债比率(%) -63.7  -79.1  -91.6  -101.2  

流动比率 1.4  1.5  1.7  1.8  

速动比率 1.3  1.4  1.5  1.6  

营运能力         

总资产周转率 0.6  0.6  0.7  0.7  

应收账款周转率 10.7  10.6  10.6  10.6  

应付账款周转率 3.33 3.33 3.33 3.33 

每股指标（元）         

每股收益(最新摊薄) 0.56  0.85  1.11  1.39  

每股经营现金流(最新摊薄) 1.35  1.60  1.86  2.11  

每股净资产(最新摊薄) 4.86 5.31 5.87 6.56 

估值比率         

P/E 85.8  56.3  43.0  34.3  

P/B 9.8  9.0  8.1  7.3  

EV/EBITDA 80.8 37.0 28.4 22.6  
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