
 

 

公司事项点评
2012 年 7 月 9 日

请务必阅读正文之后的免责条款。                                                                          

华测检测(300012) 

入围中国 RoHS 检测首批实验室名单，利好公司

发展 

 华测检测入围中国 RoHS 检测首批实验室名单。国家认监委近日公布从事中国

RoHS（即国家统一推行的电子信息产品污染控制自愿性认证）的第一批实验室名

单，详情请见 http://www.cnca.gov.cn/cnca/zwxx/ggxx/627633.shtml。首批名单

中共有 20 家实验室机构，均为国内的实验室，无外资机构；其中上市公司有华测

检测（300012.SZ）和电科院（300215.SZ），由于华测在当前的 RoHS 检测市场

占有较大份额，我们认为华测检测受益更大。 

 华测检测在 RoHS 检测领域的市场份额有望持续扩大。从行业了解到，目前国内

的 RoHS 检测市场规模在 4 亿元左右，主要针对欧盟。华测和 SGS 市场份额最大

的两家，其中华测主要专注于中小企业客户，而 SGS 则服务大企业。中国 RoHS

检测将会打破现有的竞争平衡格局，一方面 SGS 现在被排除在中国 RoHS 检测的

范围以外，遭到削弱，另一方面华测成为少数几个既能做欧洲 RoHS 检测也能做

中国 RoHS 检测的机构，市场份额将会持续扩大。 

 政府在加大对第三方检测开放的力度。华测入围检测机构名单， 表明华测被政府

认可和接纳，合作关系进入新高度； 考虑到当前我国正处于加大向第三方检测开

放的时期，整个第三方检测迎来快速发展的历史机遇，作为其中的龙头，华测受

益的确定性大大增加。 

 中国 RoHS 检测预计 12 年下半年会贡献收入。从业绩的角度看，由于下游客户一

般会选择在中国 RoHS 正式实施前做好相关认证，以免影响产品的生产和销售，

因此我们认为 12 年下半年中国 RoHS 检测就能为公司贡献收入，从而改善上半年

贸易保障业务线收入增长不利的局面。。 

 公司 12 年下半年的利好因素较多。展望 12 年下半年，华测的利好因素有：环保

检测和食品安全检测向民营开发带来的订单、达成规划中的并购、中国 RoHS 带

来的业务增长，综上我们认为公司 12 年下半年的业绩增长动力依然充足，向上发

展的趋势良好。 

 维持评级为“强烈推荐”。维持 2012-2014 年的盈利预测为 EPS 分别为 0.72 元、

0.99 元和 1.27 元，对应最新收盘价 21.89 元，PE 分别为 30 倍、22 倍和 17 倍，

维持“强烈推荐”评级。风险提示：政策的风险。 
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从事国家统一推行的电子信息产品污染控制自愿性认证，实验室确认名单（第一批） 

 

编号 实验室名称 

1 南京出入境检验检疫局电子电气产品实验室 

2 深圳市华测检测技术股份有限公司 

3 中国电子技术标准化研究院赛西实验室 

4 安徽省产品质量监督检验研究院 

5 深圳市信华检测技术有限公司 

6 威凯检测技术有限公司 

7 深圳市计量质量检测研究院 

8 国家电话机质量监督检验中心 

9 中国赛宝实验室 

10 江苏出入境检验检疫局轻工产品与儿童用品检测中心 

11 谱尼测试科技股份有限公司 

12 江苏省电子信息产品质量监督检验研究院 

13 国家无线电监测中心检测中心 

14 深圳市安姆特检测技术有限公司 

15 中国家用电器检测所 

16 中检集团南方电子产品测试（深圳）有限公司 

17 苏州电器科学研究院股份有限公司 

18 山东省产品质量监督检验研究院 

19 宁波出入境检验检疫局检验检疫技术中心 

20 广东省电子电器产品监督检验所 
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资产负债表 单位:百万元 利润表 单位:百万元

会计年度 2011A 2012E 2013E 2014E 会计年度 2011A 2012E 2013E 2014E

流动资产 588 649 765 979  营业收入 501 696 939 1189 

现金 541 587 683 879  营业成本 171 245 328 415 

应收账款 26 37 49 63  营业税金及附加 26 35 47 60 

待摊费用 5 7 9 11  营业费用 107 143 188 232 

预付账款 8 17 23 26  管理费用 100 132 174 214 

存货 0 0 0 0  财务费用 -10 -11 -13 -16 

其它流动资产 8 0 0 0  资产减值损失 2 2 3 4 

非流动资产 263 337 403 420  公允价值变动收益 0 0 0 0 

长期投资 1 20 30 40  投资净收益 1 2 2 1 

固定资产 144 265 331 350  营业利润 107 152 214 280 

无形资产 28 28 28 28  营业外收入 12 10 10 7 

其它非流动资产 89 24 14 1  营业外支出 1 1 1 1 

资产总计 851 986 1168 1399  利润总额 118 161 223 286 

流动负债 59 61 72 85  所得税 21 28 39 50 

短期借款 2 0 0 0  净利润 97 133 184 236 

应付账款 7 7 9 12  少数股东损益 1 1 1 2 

其它流动负债 51 55 63 73  归属母公司净利润 96 132 183 235 

非流动负债 1 0 0 0  EBITDA 97 166 236 307 

长期借款 0 0 0 0  EPS（元） 0.52 0.72 0.99 1.27 

其它非流动负债 1 0 0 0   

负债合计 60 61 72 85  主要财务比率 

少数股东 权益 9 10 11 13  会计年度 2011A 2012E 2013E 2014E

股本 184 184 184 184  成长能力  

资本公积 394 394 394 394  营业收入 40.8% 39.0% 34.9% 26.6%

留存收益 205 337 506 723  营业利润 39.8% 42.2% 40.8% 30.7%

归属母公司股东权益 782 915 1085 1301  归属母公司股东权益 39.5% 37.5% 38.9% 28.1%

负债和股东权益 851 986 1168 1399  获利能力  

   毛利率（%） 65.9% 64.8% 65.1% 65.1%

现金流量表 单位:百万元 净利率（%） 19.1% 18.9% 19.5% 19.7%

会计年度 2011A 2012E 2013E 2014E ROE(%) 12.3% 14% 17% 18%

经营活动现金流 135 133 200 264  ROIC(%) 30.1% 35.1% 42.6% 55.2%

净利润 97 133 184 236  偿债能力  

折旧摊销 0 25 34 43  资产负债率（%） 7.1% 6.2% 6.2% 6.1%

财务费用 -10 -11 -13 -16  净负债比率（%） 3.31% 0.00% 0.00% 0.00%

投资损失 -1 -2 -2 -1  流动比率 9.94 10.59 10.63 11.45 

营运资金变动 0 -13 -4 2  速动比率 9.94 10.59 10.63 11.45 

其它经营现金流 49 1 0 0  营运能力  

投资活动现金流 -98 -96 -104 -66  总资产周转率 0.62 0.76 0.87 0.93 

资本支出 102 100 90 50  应收账款周转率 22 22 22 21 

长期投资 0 19 10 10  应付账款周转率 40.33 37.05 40.83 38.09 

其它投资现金流 4 23 -4 -6  每股指标（元）  

筹资活动现金流 -38 9 -0 -3  每股收益 0.52 0.72 0.99 1.27 

短期借款 2 -2 0 0  每股经营现金流 0.73 0.72 1.09 1.44 

长期借款 0 0 0 0  每股净资产 4.25 4.97 5.89 7.07 

普通股增加 61 0 0 0  估值比率（估值均值，倍）  

资本公积增加 -61 0 0 0  P/E 43 30 22 17

其它筹资现金流 -40 11 -0 -3 P/B 4.41 3.77 3.18 2.65 

现金净增加额 -2 46 96 195 EV/EBITDA 30 18 12 9 
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