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外服控股（600662.SH）2024 年半年报点评     

外包业务稳健增长，持续加大外延布局 
 

 2024 年 08 月 23 日 

 

➢ 外服控股发布 2024 年半年度财报。1H24 公司实现营业收入 105.42 亿元

/yoy+14.47%，归母净利润 3.64 亿元/yoy+5.48%，主要系业务外包服务收入

增加，归母扣非净利润 2.64 亿元/yoy+1.92%。2Q24 公司实现营收 51.71 亿

元./yoy+13.15%，归母净利润 1.70 亿元/yoy+4.91%，扣非归母净利润 1.50 亿

元/yoy+2.82%。 

➢ 毛利率受业务结构影响有所下滑，费用管控良好。1H24 公司毛利率为

9.95%/yoy-0.43pcts，主要受到毛利率较低的外包业务收入占比持续提升影响；

公司费用率控制良好，1H24 公司销售 /管理 /研发 /财务费用率分别为

3.41%/2.37%/0.51%/-0.5%，同比变化-0.53/-0.09/-0.22/+0.19pct；综合影响

下，1H24 公司归母净利率为 3.45%/yoy-0.29pct；扣非归母净利率分别为

2.50%/yoy-0.31pct。2Q24 公司毛利率为 10.56%/-0.68pct；2Q24 销售/管理

/ 研发 / 财务费用率分别为 3.27%/2.33%/0.61%/-0.41% ，同比变化 -

0.84/+0.06/-0.32pct/+0.17pct；综合影响下，2Q24 公司归母净利率 3.29%/-

0.26pct，扣非归母净利率为 2.90%/-0.29pct。 

➢ 外包业务稳健增长，人事管理业务承压。2024H1 公司人事管理服务收入

5.78 亿元/yoy-3.25%，占收入比重 5.48%；人才派遣服务收入 0.71 亿元

/yoy+0.99%，占营业收入 0.67%；薪酬福利服务收入 8.79 亿元/yoy+1.15%，

占营业收入 8.33%；招聘灵活用工服务收入 63.66 亿元/yoy+18.58%，占营业

收入 6.04%；业务外包服务收入 83.43 亿元/yoy+17.21%，占营业收入 79.14%；

其他业务服务收入 0.35 亿元/yoy+93.19%，占营业收入 0.34%。整体来看，上

半年业务外包依旧保持稳健增长，人事管理外包相对承压。 

➢ 持续加大外延布局。上半年，公司加快推动上海“五个新城”战略布局，积极

推进“外服中国”布点工作，完成上海外服贵州公司和南通公司的设立；持续关注

高技术含量、高附加价值业态，围绕人力资源产业链的核心环节，持续完善标的

目标库建设。加强投后企业跟踪和重点收购子公司的投后管理，探索建立投后管

理体系，促进投资公司快速融入、有效协同和业务高质量发展。 

➢ 投资建议：公司立足国内华东地区人力资源服务市场，为国内成立历史最为

悠久的一批人力资源服务企业之一。公司近年来加快内生和外延并购双轮驱动的

业务布局，近两年公司成功收购远茂股份及绛门科技部分股份之后，积极布局上

海五个新城服务网络，业务有望稳步增长。我们预计公司 2024-2026 年归母净

利润为 6.21/7.02/7.98 亿元，对应 PE 分别为 15/13/11，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济增速不及预期；大客户流失等。 

  

 
[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） 19,156  22,478  28,320  35,916  

增长率（%） 30.6  17.3  26.0  26.8  

归属母公司股东净利润（百万元） 586  621  702  798  

增长率（%） 7.3  5.9  13.1  13.7  

每股收益（元） 0.26  0.27  0.31  0.35  

PE 15  15  13  11  

PB 2.1  2.0  1.8  1.7  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 8 月 22 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 19,156  22,478  28,320  35,916   成长能力（%）     

营业成本 17,231  20,420  25,911  33,067   营业收入增长率 30.64  17.34  25.99  26.82  

营业税金及附加 131  135  170  251   EBIT 增长率 15.17  5.00  8.77  13.84  

销售费用 713  775  963  1,149   净利润增长率 7.26  5.95  13.09  13.71  

管理费用 492  539  651  772   盈利能力（%）     

研发费用 75  90  113  144   毛利率 10.05  9.15  8.50  7.93  

EBIT 759  797  867  987   净利润率 3.06  2.76  2.48  2.22  

财务费用 -122  -87  -130  -144   总资产收益率 ROA 3.68  2.87  2.96  2.94  

资产减值损失 0  0  0  0   净资产收益率 ROE 13.82  13.60  14.18  14.80  

投资收益 9  22  28  36   偿债能力         

营业利润 890  907  1,025  1,167   流动比率 1.16  1.13  1.14  1.15  

营业外收支 22  1  1  1   速动比率 1.12  1.09  1.10  1.10  

利润总额 912  908  1,026  1,167   现金比率 0.87  0.85  0.84  0.83  

所得税 214  218  246  280   资产负债率（%） 70.69  76.63  76.74  77.72  

净利润 699  690  780  887   经营效率     

归属于母公司净利润 586  621  702  798   应收账款周转天数 15.52  14.00  13.00  12.00  

EBITDA 917  977  1,079  1,207   存货周转天数 0.47  1.00  1.00  1.00  

      总资产周转率 1.25  1.20  1.25  1.41  

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

货币资金 9,631  14,056  15,215  17,440   每股收益 0.26  0.27  0.31  0.35  

应收账款及票据 816  849  997  1,169   每股净资产 1.86  2.00  2.17  2.36  

预付款项 331  511  648  827   每股经营现金流 0.24  2.15  0.75  1.23  

存货 22  56  71  91   每股股利 0.13  0.14  0.16  0.18  

其他流动资产 2,076  3,128  3,774  4,576   估值分析         

流动资产合计 12,877  18,600  20,704  24,102   PE 15  15  13  11  

长期股权投资 327  350  378  414   PB 2.1  2.0  1.8  1.7  

固定资产 1,619  1,619  1,618  1,617   EV/EBITDA 1.19  1.11  1.01  0.90  

无形资产 122  136  148  160   股息收益率（%） 3.28  3.48  3.93  4.47  

非流动资产合计 3,025  3,025  3,020  3,048        

资产合计 15,902  21,625  23,724  27,151        

短期借款 1,232  1,232  1,232  1,232   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 1,543  2,965  3,691  4,620   净利润 699  690  780  887  

其他流动负债 8,357  12,251  13,175  15,113   折旧和摊销 158  180  212  220  

流动负债合计 11,132  16,448  18,098  20,965   营运资金变动 -329  4,010  693  1,682  

长期借款 0  31  31  31   经营活动现金流 543  4,919  1,717  2,814  

其他长期负债 109  93  77  104   资本开支 -1,768  -114  -123  -139  

非流动负债合计 109  124  108  135   投资 -232  0  0  0  

负债合计 11,242  16,572  18,206  21,101   投资活动现金流 -1,999  -114  -123  -139  

股本 2,284  2,284  2,284  2,284   股权募资 23  -1  0  0  

少数股东权益 420  489  567  655   债务募资 1,219  25  0  0  

股东权益合计 4,661  5,053  5,519  6,050   筹资活动现金流 823  -380  -436  -449  

负债和股东权益合计 15,902  21,625  23,724  27,151   现金净流量 -631  4,425  1,159  2,225  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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