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股价相对指数表现 
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股价表现 

 今年至今 1 个月 3 个月 12 个月 
绝对(%) (30) 10  (19) (4) 
相对新华富时 
A50 指数(%) (30) 9  (15) (7) 

资料来源：彭博及中银国际硏究 

 
重要数据 

发行股数 (百万) 183.98
流通股 (%) 29.64
流通股市值 (人民币 百万) 923.00
3 个月日均交易额 (人民币 百万) 13 
净负债比率 (%) 净现金
主要股东(%)  

郭冰 25.04 

资料来源：公司数据，彭博及中银国际硏究 
 
*李鹏是本报告重大贡献者 

中银国际证券有限责任公司 
具备证券投资咨询业务资格 

华测检测 
中国第三方检测的开拓者和领先者 

华测检测是国内第三方检测的开拓者和领先者，其业务
涵盖了工业品检测、消费品检测、贸易检测、生命科学
四大领域。华测检测在国内建立了完备的服务网络，并
且通过并购进入系统认证领域。我们认为随着人们对第
三方检测的认识提升、国内强检市场开放，公司有望受
益行业性的机遇，借助自身技术实力和品牌效应，实现
未来几年的快速增长。 

主要发现： 
 中国第三方检测的开拓者和领先者。华测检测主要为

客户提供检测服务，包括提供检测数据和检测报告，
业务覆盖工业品检测、消费品检测、贸易检测、生命
科学四大领域，拥有国内国际主要的检测资质，并且
参与制定多项国内检测标准。 

 具备完备的服务网络。覆盖完备的服务网络是检测机
构提供服务的基础，华测检测在国内拥有 30 多家分
支机构，拥有覆盖化学、物理、生物、机械、电磁等
领域的 30 多家实验室，形成了多地区、多领域的服
务网络。 

 通过并购进入认证领域。2010 年华测检测收购了深圳
鹏程国际认证有限公司，该公司具备 ISO9000/14000、
OHSAS18000、ISO22000、CTI 产品列名标志认证、新
加坡安全认证和可持续性验证/认证服务认证资质，
通过此项收购实现了公司迈进体系认证的重要一步。 

 小检测、大市场。检测市场分为强制性和自愿性市
场，自愿性市场是国际检测市场的主流，并可能成为
今后国内检测市场的主流，我们认为随着国内强检市
场的放开、民营第三方检测机构占比上升，华测检测
将享受行业性的机遇。 

 我们认为随着国内对于检测需求的提升和强制性检
测市场开放，公司的营收和盈利有可能在未来几年受
益于行业实现快速增长。 

图表 1. 投资摘要（市场一致预期） 

年结日：12 月 31 日 2009 2010 2011E 2012E 2013E 
主营业务收入(百万元) 263.7 355.8 558.0 755.3 915.5 
    增长率(%)  34.9 56.8 35.4 21.2 
归属母公司股东净利润(百万元) 56.6 68.7 93.7 128.0 178.0 
    增长率(%)  21.5 36.3 36.7 39.1 
每股收益(元) 0.9 0.6 0.5 0.7 1.0 
市盈率（倍） 19.2 30.2 33.2 23.6 17.0 
每股经营现金流量（元） 1.1 0.7 0.6 0.9 1.4 

资料来源：公司数据及万得资讯 
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公司概况 

华测检测成立于 2003 年，是国内领先的第三方检测机构，公
司于 2004 年通过了 CMA 计量认证评审，2005 年取得 CNAL 认
可证书，并于 2007 年成立了研究院。华测检测在国内拥有
30 多家分支机构，拥有覆盖化学、物理、生物、机械、电磁
等领域的 30 多家实验室。公司作为第三方检测机构出具的数
据、检测报告，具有较高的市场公信力，得到了包括美国、
英国、德国、法国、意大利、日本、韩国、中国台湾和香港
在内的 42 个国家和地区的认可。 

图表 2. 华测检测的成长历程 

 

公司成立 公司发展 公司上市

·2003年12月23日公司成
立
·2004年4月19日通过CMA
计量认证评审
·2005年1月28日获得
CANL的认可证书

·2007年11月
CTI 研究院正式成立
·2008年10月14日
宝安区“公共检测中心”
隆重揭牌
·2008年11月荣获宝安区“
区长质量奖”

·2009年10月30日成为创
业板首家深圳上市企
业，国内首家上市检测
机构
·2009年11月20日荣获德
勤09高科技、高成长中
国50强
·2010年入围《福布斯》
中国潜力企业榜百强

 
资料来源：公司数据 

 

华测检测是一家民营公司，主要股东均为个人自然人，其中
董事郭冰持有公司 25.04%的股份，是公司第一大股东，董事
长万峰持有公司 14.6%的股份。 

 

图表 3. 华测检测的股权结构 

郭冰 万峰 郭勇 万里鹏

深圳市华测检测技术股份有限公司

流通股股东

25.04% 14.60% 10.39% 19.39%

其他限售股股东

30.58%

29.64%

 
资料来源：公司数据 
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国内领先的第三方检测机构 

华测检测是国内领先的民营第三方检测机构，主要为客户提
供检测数据及检测报告。华测检测的业务涵盖了工业品检
测、消费品检测、贸易检测、生命科学四大领域，检测内容
包含环境安全检测、船舶相关检测、有害物质检测、电子电
器产品检测、半导体相关检测、汽车材料及零部件检测、玩
具及杂货检测、纺织品及鞋类皮革检测、食品、药品、化妆
品和饲料检测、计量较准、可靠性分析测试、验货、审核与
合规服务等国民经济生活各个领域。 

公司主营业务占比最大的为贸易保障检测，为进出口商品、
贸易双方做产品检测。近几年贸易保障检测的占比逐渐降
低，2010 年贸易保障检测占比已经由 2008 年的 52.5%下降到
42.5%；而生命科学检测等新业务占比持续上升，2010 年生命
科学检测业务的占比由 2008 年的 27.0%上升到 30.4%，对营业
收入的贡献越来越大。我们认为，生命科学检测有可能成为
未来公司的主要增长点之一。 

 

图表 4. 华测检测主营业务占比 
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资料来源：公司数据 
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图表 5. 华测检测毛利占比 
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资料来源：公司数据 

 

图表 6. 华测检测主营业务毛利率 
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资料来源：公司数据 

 

作为国内科研、检测实力最强大的民营第三方检测机构之
一，华测检测已经拥有了国内国际主要的检测资质，并且参
与多项国内检测标准的制定。华测检测专家担任了 16 个国家
标委会委员，同时华测检测参与了 113 项国际/国家/行业标准
编制，申请发明专利 11 项，实用新型专利 8 项。 
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图表 7. 华测检测取得的专业资质 

资质 授与机构 
CNAS 审核 中国合格评定国家认可委员会 
A2LA 美国实验室认可协会 
CMA 中国计量认证 
美国 CPSC 美国消费品安全委员会 
英国 UKAS 英国皇家认可委员会 
美国 TSCP  美国玩具安全认证 
新加坡 SPRING 新加坡标准、生产力与创新局 
墨西哥 NOM 墨西哥电气产品安全认证 
WRAP 国际社会责任认证组织 

资料来源：公司数据 

 

华测检测的客户包含了全球知名企业、政府机构等，公司出
具的数据和检测报告得到了国内和国际客户的认可。华测检
测是中国大陆地区第一家获得索尼全球认可的检测机构，也
是唯一一家被微软认可的中国大陆地区检测机构，是华南地
区唯一一家被家乐福中国总部认可的检测机构。全球绝大多
数的知名电子电器及消费品品牌企业认可 CTI 的检测报告。 

 

图表 8. 华测检测的客户 

 
资料来源：公司数据 

 

完备的服务网络是检测服务的基础 

华测检测在国内拥有 30 多家分支机构，拥有覆盖化学、物理、
生物、机械、电磁等领域的 30 多家实验室。公司作为第三方
检测机构出具的数据、检测报告，具有较高的市场公信力，
得到了包括美国、英国、德国、法国、意大利、日本、韩国、
中国台湾和香港在内的 42 个国家和地区的认可。 
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图表 9. 华测检测的服务网络 

 
资料来源：公司数据 

 

华东和华南区域是公司传统的优势地区。华东和华南是国内
经济较发达的地区，对于自愿检测的需求较大，同时由于这
两个区域的内出口贸易繁荣，检测市场空间相较于内地更
大，因此我们认为，公司在未来会持续加强在这两个区域的
检测力量，继续巩固既有的市场地位，并进一步扩大市场份
额。 

2010 年公司的海外业务营业收入约占总营业收入的 6.8%，在
主营业务中的占比比较低，我们认为随着公司在国际市场的
认可度提高，所取得国外检测资质更多，公司在未来有可能
加强海外业务的拓展；同时我们认为公司一方面可以在国外
自主设立检测机构拓展国外市场；另一方面可以通过收购境
外检测机构来取得本身不具有的资质，并取得被收购公司的
客户。我们认为公司在一些跨国企业已经取得的检测认可将
帮助公司拓展海外业务。 
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图表 10. 华测检测营业收入按地区划分 

华东,  38.4

华南,  48.2

西南,  1.2
华中,  1.0

西北,  0.2
东北,  0.4

华北,  3.9

境外,  6.8

资料来源：公司数据 

 

人才是检测企业竞争的核心 

检测企业与一般企业的不同之处在于，检测行业是人力和技
术密集的行业，技术人才是竞争的核心。检测企业的核心产
品是检测数据和检测报告，其核心产品的质量极其依赖人
才。人才是决定检测机构发展的主要因素。 

目前华测检测在全国有近 2,000 人的员工，所有的技术人员
均已经通过了 CNAS 考核，符合 CNAS 对检测人员的严格标
准。 

华测检测的员工中研发人员和检测人员分别占到了 14%和
34%；按员工学历来看，本科及以上学历员工占比达到了 40%。 

 

图表 11. 华测检测员工结构 

检测人员, 34

管理人员, 6

财务人员, 3 研发人员, 14

销售与客服人
员, 43

 
资料来源：公司数据 
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图表 12. 华测检测员工学历情况 

大专以下,  24.0

大专,  36.0

硕士,  4.0

博士及以上,  1.0

本科,  35.0

资料来源：公司数据 

 

通过并购实现业务拓展 

检测行业对于检测资质的要求非常高，通常要进入一个新的
检测市场或者领域，要具有相应的检测资质，单凭一个机构
自身的技术力量往往难以完全符合所有检测资质，因此并购
就成为一个快速进入子市场的利器。 

2010 年华测检测收购了深圳鹏程国际认证有限公司 81%的股
权和深圳鹏程进出口商品检验鉴定事务所有限公司 51%的股
权，深圳华测鹏程国际认证有限公司（简称：CTI Certification）
是经中国国家认证认可监督管理委员会（CNCA）批准、按法
定程序设立、经中国认证机构国家认可委员会（CNAS）认可
的具有独立第三方公正地位的专业认证机构，此次收购实现
了公司迈进体系认证的一步。 

我们认为公司在未来有可能继续通过并购进入新的检测市
场、取得自身尚不具备的检测认证资质。 

 

图表 13.深圳鹏程国际认证所拥有的认证资质 

认证体系 
质量管理体系（ISO9000） 
环境管理体系（ISO14000） 
职业健康安全管理体系（OHSAS18000） 
食品安全管理体系（ISO22000）  
CTI 产品列名标志认证  
新加坡安全认证  
可持续性验证/认证服务 

资料来源：公司数据 
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小检测大市场 

随着三聚晴氨、瘦肉精、轮胎特保等食品安全和质量事件的
爆发，第三方检测在各行各业的需求越来越高，第三方检测
将是未来各行各业安全使用产品、保障产品质量的基础。 

目前我国的检测市场分为强制性和自愿市场。强制性市场主
要是对进入 3C 产品认证目录的产品进入准入式检测，这一
部分市场被政府部门的附属事业单位所垄断，民企和外企无
法进入；而自愿性检测是对非强制性产品进行检测，这一部
分的检测很多是针对进出口商品，国有的检测机构相对于民
企和外资检测机构在国际市场上缺乏公信力，因此市场份额
较低。 

第三方检测机构相对于国有检测机构具有优势：1.第三方检
测机构和国有检测机构相比，不受政府的牵制，国际知名企
业多要求供应商产品通过第三方检测机构检测；2.第三方检
测机构是提供服务性产品的机构，具有更高的灵活性，在检
测技术的开发速度上往往要快于国有检测机构。 

国际检测市场目前主要以第三方检测机构为主要参与者，如
SGS、BV 等，而我国目前国有检测机构仍然占据大量的市场
份额。我们认为未来，国内强检市场将有可能逐步向民营第
三方机构放开。 

据行业数据估测，2009 年中国检测市场规模约在 700 亿左右，
其中强制和自愿性市场的占比约在 50：50，因此市场空间广
阔；目前在自愿性检测市场中，民营第三方检测机构约占有
12%的市场份额。 

我们认为华测检测处在一个分散的竞争市场，随着强检市场
的放开、民营第三方检测机构占比上升，华测检测将享受行
业性的机遇。 

风险 

强制性检测市场开放慢于预期；竞争激烈导致检测价格下
滑。 

初步结论 

公司主营业务以提供检测服务为主，面对广阔的检测市场，
竞争较为分散。我们认为随着国内对于检测需求的提升、强
制检测市场开放，公司的营收和盈利有可能在未来几年受益
于行业实现快速增长。 
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披露声明 
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