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业绩符合预期 新产品新业务持续突破 
 

 2024 年 10 月 26 日 

 

➢ 事件：公司发布 2024 年三季度报告，2024 年前三季度营收 30.47 亿元，

同比+20.89%；归母净利润 6.70 亿元，同比+20.50%；扣非归母净利润 6.05 亿

元，同比+13.60%；其中 2024Q3 营收 10.47 亿元，同比+20.32%，环比-8.09%；

归母净利润 2.69 亿元，同比+26.05%，环比+13.22%；扣非归母净利润 2.28 亿

元，同比+12.13%，环比+1.81%。 

➢ 业绩符合预期 管理效能不断释放。1）收入端：2024Q3 营收 10.47 亿元，

同比+20.32%，环比-8.09%，公司持续开拓业务市场，加强重点客户拓展，收入

稳健增长；2）利润端：2024Q3 归母净利润 2.69 亿元，同比+26.05%，环比

+13.22%，扣非 2.28 亿元，同比+12.13%，环比+1.81%。2024Q3 毛利率达

45.29%，同比-0.05pct，环比+3.96pct，归母净利率达 25.66%，同比+1.17pct，

环比+4.83pct，公司加大市场开拓力度，坚持高效管理，盈利能力稳步提升。3）

费 用 端 ： 2024Q3 销 售 / 管 理 / 研 发 / 财 务 费 用 率 分 别

3.18%/6.66%/6.18%/0.04%，同比分别-1.75/-1.33/-0.26/+1.15pct，环比分

别+0.07/+0.31/+1.34/+0.20pct。公司坚持高效管理，强化业务协同，推进降

本增效，经营质量和效率不断提高。 

➢ 技术服务稳健增长 新产品新业务突破。1）技术服务业务。2024 年前三季

度，公司技术服务业务收入 25.91 亿元，同比+18.69%。公司坚持以市场和客户

需求为导向，加强重点客户深度合作，聚焦战略优势主业和新兴业务，积极完善

技术服务综合能力，产品和业务结构不断优化；2）装备制造业务。2024 年前三

季度，公司装备制造业务收入 4.56 亿元，同比+15.02%。公司持续深化区位优

势，优化市场开发策略，加强重点客户拓展，新签订单不断增加。此外，公司在

氢能领域业务取得突破，氢能相关产品实现验收交付。 

➢ 属地布局成效显现 国际化业务实现突破。2024H1，公司西南/西北/华东/

华南 /华中 /华北 /东北 /国外收入同比分别+1.11%/-23.80%/+51.39%/-

18.55%/+24.85%/+25.11%/+404.23%。华东地区收入增长迅猛，主要系技术

服务战略布局成效显现；国外地区收入增长，主要系技术服务国际化业务有所突

破，国外客户收入规模增加。公司深入实施“354”战略布局，持续提升区域属

地化服务能力，基本建立涵盖欧洲、东南亚、日韩等重点地区海外路试服务网络。 

➢ 投资建议：汽车检测行业优质稀缺标的，具有资产和资质双重壁垒；公司业

绩与行业销量脱钩，汽车新车推出速度加快及产品升级有望驱动公司业绩成长。

预计公司 2024-2026 年收入为 48.47/57.67/68.07 亿元，归母净利润为

9.91/11.90/14.21 亿元，对应 EPS 为 0.99/1.19/1.42 元，对应 2024 年 10 月

25 日 18.03 元/股的收盘价，PE 分别为 18/15/13 倍，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：检测政策推进不及预期；原材料价格上涨；技术创新不及预期等。   
[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） 4,007 4,847 5,767 6,807 

增长率（%） 21.8 21.0 19.0 18.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 825 991 1,190 1,421 

增长率（%） 19.7 20.1 20.1 19.4 

每股收益（元） 0.82 0.99 1.19 1.42 

PE 22 18 15 13 

PB 2.8 2.5 2.3 2.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 25 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 4,007 4,847 5,767 6,807  成长能力（%）     

营业成本 2,286 2,838 3,364 3,956  营业收入增长率 21.76 20.97 18.98 18.04 

营业税金及附加 46 57 67 80  EBIT 增长率 10.36 21.80 20.15 19.21 

销售费用 176 208 250 294  净利润增长率 19.75 20.11 20.10 19.38 

管理费用 366 446 530 626  盈利能力（%）     

研发费用 258 314 372 440  毛利率 42.96 41.46 41.66 41.89 

EBIT 903 1,100 1,322 1,576  净利润率 20.60 20.45 20.64 20.88 

财务费用 -17 -24 -26 -35  总资产收益率 ROA 9.21 9.96 10.57 11.19 

资产减值损失 -8 0 0 0  净资产收益率 ROE 12.63 13.79 14.92 15.93 

投资收益 47 29 35 41  偿债能力     

营业利润 972 1,173 1,406 1,680  流动比率 2.49 2.51 2.56 2.68 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 2.23 2.19 2.25 2.38 

利润总额 972 1,173 1,406 1,680  现金比率 1.29 1.16 1.24 1.37 

所得税 108 132 157 188  资产负债率（%） 23.85 24.36 25.66 26.10 

净利润 864 1,041 1,249 1,492  经营效率     

归属于母公司净利润 825 991 1,190 1,421  应收账款周转天数 82.98 79.75 80.11 81.11 

EBITDA 1,251 1,468 1,716 1,982  存货周转天数 40.06 38.12 39.32 39.61 

      总资产周转率 0.47 0.51 0.54 0.57 

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

货币资金 2,380 2,496 3,253 4,161  每股收益 0.82 0.99 1.19 1.42 

应收账款及票据 1,705 1,898 2,332 2,748  每股净资产 6.51 7.16 7.95 8.89 

预付款项 58 58 74 87  每股经营现金流 0.86 1.23 1.49 1.72 

存货 268 333 402 468  每股股利 0.33 0.40 0.48 0.57 

其他流动资产 182 604 649 687  估值分析     

流动资产合计 4,593 5,389 6,711 8,151  PE 22 18 15 13 

长期股权投资 99 99 99 99  PB 2.8 2.5 2.3 2.0 

固定资产 2,981 3,356 3,474 3,552  EV/EBITDA 13.69 11.67 9.98 8.65 

无形资产 449 449 449 449  股息收益率（%） 1.83 2.20 2.64 3.15 

非流动资产合计 4,366 4,558 4,556 4,554       

资产合计 8,959 9,948 11,267 12,706       

短期借款 5 13 13 13  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 890 993 1,228 1,440  净利润 864 1,041 1,249 1,492 

其他流动负债 946 1,145 1,378 1,590  折旧和摊销 348 368 395 407 

流动负债合计 1,841 2,151 2,619 3,043  营运资金变动 -345 -127 -97 -109 

长期借款 6 4 4 4  经营活动现金流 862 1,234 1,493 1,725 

其他长期负债 290 268 268 268  资本开支 -497 -538 -360 -367 

非流动负债合计 295 272 272 272  投资 0 -272 0 0 

负债合计 2,137 2,424 2,891 3,316  投资活动现金流 -28 -768 -325 -326 

股本 1,004 1,003 1,003 1,003  股权募资 1 -1 0 0 

少数股东权益 287 337 396 467  债务募资 11 27 0 0 

股东权益合计 6,822 7,524 8,376 9,390  筹资活动现金流 -313 -350 -410 -490 

负债和股东权益合计 8,959 9,948 11,267 12,706  现金净流量 521 116 757 908 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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