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华测检测（300012.SZ）2023 年年报及 2024 年一季报点评     

医药及医学检测短期承压，公司长期竞争力突出 
 

 2024 年 04 月 22 日 

 

➢ 公司发布 2023 年年报及 2024 年一季报。2023 年，公司实现营收 56.05

亿元，yoy+9.24%，归母净利润 9.10 亿元，yoy+0.83%，毛利率 48.06%，yoy-

1.33pct；2023Q4，公司实现营收 15.23 亿元，yoy+0.47pct，归母净利润 1.69

亿元，yoy-29.27%，毛利率 41.83%，yoy-6.28pct；2024Q1，公司实现营收

11.92 亿元，yoy+6.7%，归母净利润 1.33 亿元，yoy-8.12%，毛利率 45.28%，

yoy-1.86pct。 

➢ 医药及医学服务检测业务短期承压拖累表现。2023 年公司除医药及医学服

务业务外，其他业务均实现较好增长。生命科学业务：实现营收 24.97 亿元，

yoy+8.72%，毛利率 47.90%，yoy-1.22pct。2023 年，食农及健康业务目前已

经发展成为公司营收体量最大的业务，一直呈现稳健的增长趋势，国内龙头地位

稳固。2023 年，公司的环境检测业务保持了平稳增长，其中环境监测及海洋监

测产品线表现优异，实现快速增长。工业测试业务：实现营收 10.91 亿元，

yoy+20.72%，毛利率 43.56%，yoy+2.98pct。2023 年，公司适时调整地产检

测业务，布局“新能源+新电网”等业务，石油化工、天然气、风电、光伏领域

以及国家电网等检测服务都取得较好增长，船舶和海洋工程装备无损测试增速明

显，带动工业检测实现全线增长。消费品测试业务：实现营收 9.79 亿元，

yoy+36.72%，毛利率 44.77%，yoy-3.82pct。在大交通领域，公司持续加大新

能源汽车领域的投资，已对广州汽车实验室进行二期投资、扩建车载电子实验室，

进一步提升优化产能；此前收购的 imat-uvegmbh 与汽车产品线业务实现有效

联动，协同效应明显。船舶领域，自并购 Maritec 后收入达到历史新高。航空测

试领域，公司抓住新赛道机会先后在深圳、广州、上海、苏州、天津、武汉、重

庆、成都、西安、沈阳等航空及低空经济产业集群地设立成熟的实验室及试验能

力。在芯片检测领域，蔚思博经过首年整合，运营效率大幅提高。贸易保障业务：

实现营收 7.0 亿元，yoy+5.63pct，毛利率 64.58%，yoy-1.27pct，整体增速保

持平稳。医药及医学服务业务：实现营收 3.37 亿元，yoy-38.85%，毛利率

39.02%，yoy-7.21pct。2023 年，感染类业务需求下降，医药医学板块短期承

压，整体同比有所下滑。虽然医药医学板块当前阶段性面临挑战，但从长远来看，

我国老龄化提升且人口基数庞大，医药医学属于刚需。2023 年，公司收购维奥

康 100%股权进入药学 CMC 研究领域，公司通过收购并增资广东纽唯质量技术

服务有限公司获得 80%股权，成为市 场上为数不多的在医疗器械检测领域能够

提供有源、无源综合解决方案的检测机构。 

➢ 投资建议：公司是我国检测龙头，竞争力突出。预计 2024-2026 年归母净

利润 10.13/12.09/14.28 亿元，对应 PE 为 20x/16x/14x，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 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 5,605  6,426  7,542  8,787  

增长率（%） 9.2  14.6  17.4  16.5  

归属母公司股东净利润（百万元） 910  1,013  1,209  1,428  

增长率（%） 0.8  11.3  19.3  18.1  

每股收益（元） 0.54  0.60  0.72  0.85  

PE 22  20  16  14  

PB 3.2  2.8  2.4  2.1  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 4 月 19 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） 2023A 2024E 2025E 2026E   主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 5,605  6,426  7,542  8,787   成长能力（%）     

营业成本 2,911  3,349  3,941  4,577   营业收入增长率 9.24  14.65  17.37  16.52  

营业税金及附加 33  38  45  52   EBIT 增长率 -2.94  13.39  17.39  17.71  

销售费用 961  1,102  1,293  1,506   净利润增长率 0.83  11.29  19.31  18.13  

管理费用 344  394  462  539   盈利能力（%）     

研发费用 473  542  636  741   毛利率 48.06  47.88  47.74  47.91  

EBIT 929  1,053  1,236  1,455   净利润率 16.24  15.76  16.03  16.25  

财务费用 -1  -6  -15  -24   总资产收益率 ROA 10.40  10.21  10.71  11.00  

资产减值损失 -10  -17  -7  -8   净资产收益率 ROE 14.67  14.25  14.73  15.03  

投资收益 71  82  96  112   偿债能力         

营业利润 1,007  1,125  1,343  1,586   流动比率 2.14  2.31  2.59  2.76  

营业外收支 4  0  0  0   速动比率 1.70  1.95  2.23  2.43  

利润总额 1,011  1,125  1,343  1,586   现金比率 0.79  1.06  1.29  1.48  

所得税 84  94  112  132   资产负债率（%） 26.63  26.04  25.02  24.65  

净利润 927  1,032  1,231  1,454   经营效率     

归属于母公司净利润 910  1,013  1,209  1,428   应收账款周转天数 103.28  103.28  103.28  103.28  

EBITDA 1,421  1,589  1,863  2,105   存货周转天数 12.36  12.36  12.36  12.36  

           总资产周转率 0.68  0.69  0.71  0.72  

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 1,451  2,219  3,002  4,016   每股收益 0.54  0.60  0.72  0.85  

应收账款及票据 1,605  1,786  2,107  2,455   每股净资产 3.69  4.22  4.88  5.64  

预付款项 37  43  50  58   每股经营现金流 0.67  0.95  1.02  1.16  

存货 99  96  127  147   每股股利 0.10  0.07  0.08  0.09  

其他流动资产 739  697  747  802   估值分析         

流动资产合计 3,930  4,841  6,032  7,479   PE 22  20  16  14  

长期股权投资 336  418  513  625   PB 3.2  2.8  2.4  2.1  

固定资产 2,424  2,624  2,777  2,874   EV/EBITDA 13.42  12.00  10.24  9.06  

无形资产 166  175  183  191   股息收益率（%） 0.85  0.57  0.68  0.81  

非流动资产合计 4,819  5,085  5,250  5,499            

资产合计 8,749  9,926  11,283  12,978             

短期借款 8  8  8  8   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 883  1,016  1,196  1,389   净利润 927  1,032  1,231  1,454  

其他流动负债 943  1,068  1,127  1,310   折旧和摊销 492  536  627  650  

流动负债合计 1,834  2,092  2,331  2,706   营运资金变动 -265  43  -121  -126  

长期借款 7  15  15  15   经营活动现金流 1,122  1,596  1,710  1,945  

其他长期负债 488  478  478  478   资本开支 -652  -656  -579  -669  

非流动负债合计 496  492  492  492   投资 -291  0  0  0  

负债合计 2,330  2,584  2,823  3,199   投资活动现金流 -845  -596  -579  -669  

股本 1,683  1,683  1,683  1,683   股权募资 4  0  0  0  

少数股东权益 214  233  255  282   债务募资 -114  8  -109  0  

股东权益合计 6,419  7,342  8,460  9,779   筹资活动现金流 -428  -232  -349  -262  

负债和股东权益合计 8,749  9,926  11,283  12,978   现金净流量 -150  768  783  1,015  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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