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华测检测（300012.SZ）2022 年中报点评     

业绩符合预期，期待 2023 年增速拐点 
 

 2022 年 08 月 24 日 

 

➢ 公司发布 2022 年中报，2022H1，公司实现营收 21.72 亿元，yoy+20.07%，

归母净利润 3.61 亿元，yoy+19.82%，扣非归母净利润 3.23 亿元，yoy+31.58%，

毛利率 49.27%，yoy-2.72pct，净利率 16.85%，yoy-0.29pct；2022Q2，实现

营收 12.64 亿元，yoy+20.74%，归母净利润 2.41 亿元，yoy+19.83%；扣非归

母净利润 2.19 亿元，yoy+24.64%，毛利率 50.01%，yoy-3.46pct，净利率

19.29%，yoy-0.41pct。 

➢ 业绩符合预期，医学及消费快速增长。公司稳步推进精益管理，不断提高效

率及服务质量，各项业务均实现稳健增长：1）生命科学：2022H1 营收 8.86 亿

元（yoy+9.96%），毛利率 46.68%（yoy-0.51pct），①环境检测：上半年面

对疫情带来的不利影响，公司提前制定应对策略，保证了业务的稳定发展，同时，

凭借对行业的前瞻性，不断拓宽业务范围和专业技术；②食品检测：作为公司深

耕的业务领域，发挥自身所长担起食安重担；③化妆品测试：延续快速发展势头；

④快检与饲料检测：抓住宠物行业快速发展的机会；2）工业测试：2022H1 营

收 3.93 亿元（yoy+10.06%），毛利率 42.92%（yoy-5.15pct），实现稳健增

长；3）贸易保障：2022H1 营收 3.25 亿元（yoy+17.19%），毛利率 67.75%

（yoy-4.96pct），重点关注环保法规、芯片半导体等带来的市场机会，加大对

新检测项目的投入，此外，公司的口岸业务始终 在病毒防疫一线，为海关进出口

货物消毒及环境消毒贡献专业力量，报告期内营业收入实现高速增长；4）消费

品测试：2022H1 营收 3.13 亿元（yoy+43.04%），毛利率 49.46%（yoy-1.69pct），

公司的新能源汽车电子及车载电子产品检测继 续保持较快的增速；5）医药及医

学服务：2022H1 营收 2.55 亿元（yoy+69.95%），毛利率 44.26%（yoy-5.78pct），

在医药领域，公司通过合作共建、自 建等模式在该领域加大投资，助力在生物医

药领域创新发展；医学领域，充分发挥自身优势，服务保障好生活物资供应单位。 

➢ 医学检测强化布局，环境检测有望在 2023 年迎来拐点，细分检测行业需求

旺盛。公司在医药及医学服务领域持续加码投资，覆盖上海、江苏、河北、山东、

河南、广东等地。截至目前，公司已有 23 个全国第三次土壤普查公示名录，16 

地实验室被评定为农业农村部耕地质量标准化验室，土壤检测需求有望在 2023

年加速释放，届时公司环境检测业务有望迎来拐点。近期不少新兴领域检测需求

旺盛，例如食品检测中的化妆品功效测试和宠物食品检测两个细分领域表现尤为

突出，公司车载电子产品可靠性、汽车电子 EMC 方面取得较大的成效。 

➢ 投资建议：预计 2022-2024 年归母净利润分别是 9.34/12.18/15.79 亿元，

对应 PE 分别是 36x/28x/21x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：环境检测业务受行业竞争加剧影响盈利性下滑过快风险，新建实

验室负荷率上升过慢导致亏损周期拉长风险。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业收入（百万元） 4,329  5,273  6,573  8,202  

增长率（%） 21.3  21.8  24.7  24.8  

归属母公司股东净利润（百万元） 746  934  1,218  1,579  

增长率（%） 29.2  25.2  30.4  29.7  

每股收益（元） 0.44  0.56  0.72  0.94  

PE 45  36  28  21  

PB 7.5  6.2  5.1  4.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2022 年 8 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） 2021A 2022E 2023E 2024E   主要财务指标 2021A 2022E 2023E 2024E 

营业总收入 4,329  5,273  6,573  8,202   成长能力（%）     

营业成本 2,128  2,562  3,197  3,983   营业收入增长率 21.34  21.80  24.67  24.77  

营业税金及附加 23  27  34  43   EBIT 增长率 30.07  21.09  31.53  30.28  

销售费用 769  870  1,052  1,271   净利润增长率 29.19  25.21  30.36  29.67  

管理费用 276  336  394  492   盈利能力（%）     

研发费用 376  501  611  738   毛利率 50.83  51.42  51.37  51.43  

EBIT 807  977  1,285  1,674   净利润率 17.63  18.12  18.95  19.69  

财务费用 12  6  12  11   总资产收益率 ROA 11.52  12.11  13.00  13.76  

资产减值损失 -2  -2  -2  -2   净资产收益率 ROE 16.74  17.29  18.39  19.25  

投资收益 38  46  57  71   偿债能力         

营业利润 850  1,065  1,387  1,798   流动比率 2.00  2.34  2.64  2.91  

营业外收支 -1  -1  0  0   速动比率 1.85  2.19  2.48  2.76  

利润总额 850  1,064  1,387  1,798   现金比率 0.78  1.17  1.50  1.80  

所得税 86  108  141  183   资产负债率（%） 29.62  28.42  27.69  26.92  

净利润 763  956  1,246  1,615   经营效率     

归属于母公司净利润 746  934  1,218  1,579   应收账款周转天数 86.29  86.29  86.29  86.29  

EBITDA 1,227  1,408  1,744  2,154   存货周转天数 9.50  9.50  9.50  9.50  

           总资产周转率 0.67  0.68  0.70  0.71  

资产负债表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E  每股指标（元）     

货币资金 1,163  2,068  3,249  4,806   每股收益 0.44  0.56  0.72  0.94  

应收账款及票据 1,033  1,219  1,528  1,916   每股净资产 2.65  3.21  3.94  4.88  

预付款项 28  34  42  53   每股经营现金流 0.64  0.82  0.99  1.21  

存货 55  67  83  104   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 705  750  812  890   估值分析         

流动资产合计 2,985  4,138  5,715  7,768   PE 45  36  28  21  

长期股权投资 216  216  216  216   PB 7.5  6.2  5.1  4.1  

固定资产 1,457  1,565  1,864  2,034   EV/EBITDA 26.76  22.67  17.63  13.55  

无形资产 146  146  146  146   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 3,491  3,580  3,651  3,711            

资产合计 6,476  7,717  9,366  11,480             

短期借款 5  5  5  5   现金流量表（百万元） 2021A 2022E 2023E 2024E 

应付账款及票据 554  666  832  1,036   净利润 763  956  1,246  1,615  

其他流动负债 935  1,097  1,332  1,624   折旧和摊销 420  431  459  479  

流动负债合计 1,493  1,768  2,168  2,665   营运资金变动 -113  -13  -37  -41  

长期借款 43  43  43  43   经营活动现金流 1,073  1,383  1,665  2,037  

其他长期负债 382  382  382  382   资本开支 -561  -521  -530  -540  

非流动负债合计 425  425  425  425   投资 -218  0  0  0  

负债合计 1,919  2,193  2,593  3,090   投资活动现金流 -121  -475  -473  -468  

股本 1,673  1,682  1,682  1,682   股权募资 55  9  0  0  

少数股东权益 100  122  149  186   债务募资 -191  0  0  0  

股东权益合计 4,558  5,524  6,772  8,389   筹资活动现金流 -348  -3  -12  -12  

负债和股东权益合计 6,476  7,717  9,366  11,480   现金净流量 598  905  1,181  1,557  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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