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证券研究报告·上市公司简评 综合Ⅱ 

收入保持稳定增长，盈利能力显

著提升 

 

事件 

公司公告 2019 年半年报，报告期内实现收入 13.31 亿元，同比增

长 22.22%；归母净利润 1.60 亿元，同比增长 213.61%，落在此前

业绩预告区间内，符合预期。 

简评 

整体看，利润保持高速增长，精细化管理卓有成效 

①公司 19H1 收入/归母净利润分别为 13.31/1.60 亿，同比增长

22.2%、213.6%，利润端维持高增长态势。其中 Q2 单季度收入/

归母净利润分别为 7.65/1.15 亿，创下历史同期新高，同比增长

19.4%/26.2%；②从盈利能力看，公司Q2单季度毛利率达到52.2%、

净利率达到 15.28%，均达到历史较好水平，精细化管理卓有成效。 

 

生命科学板块收入利润率双提升，贸易保障板块维持极高利润率 

①生命科学（包括环境、食品、医学检测）是公司的优势板块，

尤其是环境和食品检测在国内排名数一数二。19 年上半年，公司

生命科学板块收入 6.96 亿，同增 28.97%，收入占比约 52.3%，依

旧实现稳定增长；②过去两年公司在生命科学领域投入的新增实

验室较多，一定程度上侵蚀了短期利润。自 19 年起，相关实验

室逐步投入运营，带来收入与利润率双重提升。19 年上半年该板

块毛利率达到 44.66%，同比增加 11.08pct；③展望长期，受益于

人们消费理念的变化和食品安全意识不断提高、政府对环境保护

的重视程度提高、各国家及药物生产企业进行新药研发的资金投

入提升等因素，判断生命科学板块整体仍然具有较强发展前景； 

④贸易保障业务是公司深耕多年的业务，营业收入和利润率较稳

定。2019 年上半年，贸易保障业务收入 2.10 亿，同比增长 21.24%，

收入占比约 15.8%；⑤当前国内以 ROHS 检测为代表的贸易保障

检测业务市场整体格局稳定，公司与 SGS 等同行企业占据行业领

先地位，毛利率维持较高水平。2019 年上半年，该业务毛利率约

71.70%，同比略减 2.24pct，但依旧维持极高水平。 
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
1 个月 3 个月 12 个月 

7.68/11.97 22.72/26.9 103.7/100.3 

12 月最高/最低价（元）  12.2/5.11 

总股本（万股）  165,753.07 

流通 A 股（万股）  150,558.4 

总市值（亿元）  199.9 

流通市值（亿元）  181.57 

近 3 月日均成交量（万）  1,443.43 

主要股东   

香港中央结算有限公司  18.86% 
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【中信建投专用设备】华测检测

(300012):第三方民营检测龙头，增质提

效业绩步入收获期 
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消费品测试和工业测试整体稳步增长，期待后续布局 

①消费品检测业务是公司中短期内重点开拓的领域。19 年上半年，公司消费品检测收入 1.90 亿元，同比增长

12.70%，收入占比约 14.3%，毛利率达到 47.06%，同比增加 3.05pct；②参考海外龙头公司经验，我们认为消

费品检测业务长期发展空间较大，且具有较强规模效应，能够实现较高利润率。判断经过一段时间的发展规划，

公司未来有望在海外布局、大客户认可等方面取得突破；③工业测试是检测行业中市场规模较大的细分领域，

行业整体保持较快增长。19 年上半年，公司工业测试业务收入 2.25 亿元，同比增长 13.21%，收入占比约 16.9%，

毛利率达到 40.43%，同比增加 8.23pct；④对标同行，我们认为诸如工程建材等在内的细分方向未来发展潜力

巨大，公司已有所布局，期待未来加速成长。 

 

依靠内生盈利能力提升+外延持续扩张，本土第三方检测公司持续腾飞 

①内生方面，公司已经历前期“跑马圈地”阶段，当前对利润增长的考核重视程度提升。19 年上半年，公司通

过提升效率指标、加强实验室的协同效应、强化投资管理、加强现金流管控等方式，逐步实现公司各项业务的

良性循环，实现整体利润率的提升；②外延方面，由于检测认证行业的市场为碎片市场，横跨众多行业，且每

个市场相对独立，难以快速复制。采用并购手段快速切入新领域是国际的检测认证巨头通行的做法。19 年上半

年，公司公告拟收购浙江远鉴 51%股权，进入燃烧测试领域，完善公司战略布局。 

 

 

盈利预测与投资评级 

当前国内检测服务市场约 2000-3000 亿左右，其中内资第三方检测公司市场份额占比逐渐提升。公司作为综合

性本土第三方检测机构龙头，前期注重卡位先发优势，当前已转变为更加关注利润增长。判断其未来在设备利

用率、人均产值等领域仍有较大提升公司，且通过持续的内生+外延扩张，保持稳步增长。预计公司 2019~2021

年收入分别为 33.3/40.6/48.6 亿元，归母净利润分别为 4.09/5.48/7.09 亿元，对应 2019 年 8 月 15 日收盘价

PE 分别为 48.9x、36.5x、28.2x，给予目标价 14.11 元，给予“增持”评级。 
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分析师介绍 
吕娟：吕娟，中信建投证券研究发展部董事总经理，上海区域总监，高端制造组组长，

机械&建材行业首席分析师，复旦大学经济学硕士，法国 EDHEC 商学院金融工程交

换生，河海大学机械工程及自动化学士，2007.07-2016.12 曾就职于国泰君安证券研究
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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