
本公司具备证券投资咨询业务资格，请务必阅读最后一页免责声明 证券研究报告 1 

 

 

 

 
华测检测（300012.SZ）2023 年中报点评：     

业绩符合预期，积极布局第二增长曲线 
 

 2023 年 08 月 11 日 

 

➢ 公司发布 2023 年中报，2023H1，公司实现营收 25.56 亿元，yoy+17.71%，

归母净利润 4.28 亿元，yoy+18.62%，扣非归母净利润 3.85 亿元，yoy+19.08%，

毛利率 49.37%，yoy+0.10pct，净利率 17.17%，yoy+0.32pct；2023Q2，实

现营收 14.39 亿元，yoy+13.85%，归母净利润 2.84 亿元，yoy+17.76%；扣非

归母净利润 2.68 亿元，yoy+22.22%，毛利率 51.09%，yoy+0.08pct，净利率

20.20%，yoy+0.91pct。 

➢ 业绩符合预期，各项业务稳健发展。主要业务板块发展情况：1）生命科学：

2023H1 营收 10.35 亿元（yoy+16.77%），毛利率 48.06%（yoy+1.38pct），

①环境检测：上半年公司积极参加土壤检测及海洋监测任务；②食品检测：公司

通过精益管理持续提升实验室的运营效率，同时不断拓宽服务领域，在食品检测

领域保持稳健发展；③农产品检测：坚持从农田到餐桌提供全产业链服务的战略

定位，持续拓宽渠道建设，业务基本覆盖全国各地；④宠物食品检测：公司研发

推出了猫砂、宠物食品的适口性、功能性、食品包材等新项目，持续推动宠物食

品的快速发展，市场占有率得到提升；2）工业测试：2023H1 营收 4.92 亿元

（yoy+25.21%），毛利率 42.98%（yoy+0.06pct），实现稳健增长；3）贸易

保障：2023H1 营收 3.44 亿元（yoy+5.77%），毛利率 69.60%（yoy+1.85pct），

上半年中国外贸进出口承压，给进出口直接相关的业务带来一定的影响，但体量

较小影响有限，贸易保障板块总体维持平稳发展；4）消费品测试：2023H1 营

收 4.80 亿元（yoy+53.58%），毛利率 44.18%（yoy-5.28pct），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：

2023H1 营收 2.06 亿元（yoy-19.33%），毛利率 49.50%（yoy+5.24pct），

收入同比出现下滑预计与核酸检测业务萎缩有关。 

➢ 战略布局大交通、医药健康、半导体芯片等领域，打造第二增长曲线。近年

来，公司持续在大交通领域、医药健康领域、半导体芯片、绿色双碳领域等领域

加大投资，部署未来中长期的主要增长点。1）大交通：对广州汽车实验室、上

海零部件实验室扩充投资，公司分别获得了上汽集团、吉利汽车、合众新能源汽

车的第三方实验室认可资质，可为客户及其供应链提供从材料、零件到整车的全

产业链测试服务与技术支持；2）医药医学：收购了维奥康 100%股权进入药学

CMC 研究领域,完善包括药物合成、药品处方与生产工艺开发、质量研究、稳定

性研究以及药品的注册申报全链条服务能力的布局等；3）芯片检测：2022 年底

收购蔚思博 100%的股权并完成交割。 

➢ 投资建议：预计 2023-2025 年归母净利润 10.83/13.54/16.67 亿元，对应

PE 分别是 31x/25x/20x，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济波动风险，新建实验室负荷率上升过慢影响盈利性风险。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 5,131  5,952  7,232  8,741  

增长率（%） 18.5  16.0  21.5  20.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 903  1,083  1,354  1,667  

增长率（%） 21.0  19.9  25.1  23.1  

每股收益（元） 0.54  0.64  0.80  0.99  

PE 37  31  25  20  

PB 6.1  5.2  4.4  3.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 10 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） 2022A 2023E 2024E 2025E   主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 5,131  5,952  7,232  8,741   成长能力（%）     

营业成本 2,596  2,987  3,626  4,387   营业收入增长率 18.52  16.01  21.49  20.87  

营业税金及附加 26  30  36  44   EBIT 增长率 18.59  21.87  24.69  22.73  

销售费用 855  976  1,172  1,399   净利润增长率 20.98  19.93  25.09  23.06  

管理费用 306  345  405  481   盈利能力（%）     

研发费用 435  505  613  741   毛利率 49.39  49.82  49.86  49.81  

EBIT 957  1,166  1,454  1,785   净利润率 17.59  18.19  18.73  19.07  

财务费用 -11  -9  -18  -29   总资产收益率 ROA 11.60  12.00  12.81  13.24  

资产减值损失 -1  -1  -1  -2   净资产收益率 ROE 16.49  16.84  17.67  18.16  

投资收益 44  51  62  75   偿债能力         

营业利润 1,022  1,227  1,535  1,889   流动比率 2.28  2.44  2.72  2.87  

营业外收支 2  2  2  2   速动比率 1.80  2.09  2.39  2.57  

利润总额 1,024  1,228  1,536  1,891   现金比率 0.94  1.23  1.47  1.65  

所得税 99  119  149  184   资产负债率（%） 27.09  26.25  25.10  24.72  

净利润 925  1,109  1,387  1,707   经营效率     

归属于母公司净利润 903  1,083  1,354  1,667   应收账款周转天数 98.80  98.80  98.80  98.80  

EBITDA 1,414  1,666  2,041  2,399   存货周转天数 13.68  13.68  13.68  13.68  

           总资产周转率 0.72  0.71  0.74  0.75  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 1,602  2,360  3,249  4,399   每股收益 0.54  0.64  0.80  0.99  

应收账款及票据 1,411  1,581  1,927  2,334   每股净资产 3.25  3.82  4.55  5.45  

预付款项 30  34  41  50   每股经营现金流 0.65  1.04  1.11  1.31  

存货 97  111  135  163   每股股利 0.06  0.07  0.09  0.11  

其他流动资产 748  590  642  703   估值分析         

流动资产合计 3,887  4,676  5,993  7,648   PE 37  31  25  20  

长期股权投资 244  295  358  433   PB 6.1  5.2  4.4  3.7  

固定资产 1,726  1,940  2,121  2,265   EV/EBITDA 23.25  19.73  16.11  13.71  

无形资产 144  154  164  174   股息收益率（%） 0.30  0.36  0.45  0.55  

非流动资产合计 3,892  4,345  4,581  4,939            

资产合计 7,780  9,022  10,574  12,587             

短期借款 2  2  2  2   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 749  861  1,045  1,265   净利润 925  1,109  1,387  1,707  

其他流动负债 956  1,054  1,156  1,394   折旧和摊销 457  500  587  614  

流动负债合计 1,707  1,917  2,203  2,661   营运资金变动 -277  149  -108  -120  

长期借款 4  10  10  10   经营活动现金流 1,100  1,753  1,875  2,205  

其他长期负债 397  441  441  441   资本开支 -641  -735  -655  -791  

非流动负债合计 401  451  451  451   投资 -41  0  0  0  

负债合计 2,108  2,368  2,654  3,112   投资活动现金流 -696  -729  -655  -791  

股本 1,683  1,683  1,683  1,683   股权募资 315  -28  0  0  

少数股东权益 198  224  257  298   债务募资 -65  -21  -99  0  

股东权益合计 5,672  6,653  7,920  9,475   筹资活动现金流 20  -265  -332  -264  

负债和股东权益合计 7,780  9,022  10,574  12,587   现金净流量 433  759  889  1,150  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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