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市场数据  
收盘价(元) 19.87 

一年最低/最高价 12.54/33.27 

市净率(倍) 2.09 

流通A股市值(百万元) 3,900.15 

总市值(百万元) 3,910.54 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 9.52 

资产负债率(%,LF) 48.45 

总股本(百万股) 196.81 

流通 A 股(百万股) 196.28  
 

相关研究  
《科锐国际(300662)：2024 年中报点

评：Q2 收入恢复同比+23%，公司经

营仍在调整，令业绩承压》 

2024-09-01 

《科锐国际(300662)：2023 年报&2024

一季报点评：2024 年 Q1 归母净利润

增速 22%，招聘&零工需求恢复中》 

2024-04-27 
 

 

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2022A 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入（百万元） 9092 9778 11399 13009 14699 

同比（%） 29.69 7.55 16.57 14.12 13.00 

归母净利润（百万元） 290.79 200.50 197.44 218.15 241.97 

同比（%） 15.15 (31.05) (1.53) 10.49 10.92 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.48 1.02 1.00 1.11 1.23 

P/E（现价&最新摊薄） 13.45 19.50 19.81 17.93 16.16 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 2024年Q3扣除股权支付后扣非归母净利润同比+14.8%：公司披露2024

年三季报，2024 年前三季度，公司实现营收 85.16 亿元，同比+18.77%，
归母净利润 1.35 亿元，同比-10.96%，扣非归母净利润 1.1 亿元，同比-

2.77%。扣除股权支付费用后的扣非归母净利润 1.2 亿元，同比+6.2%，
单拆 Q3，公司实现营收 29.75 亿元，同比+23.12%，归母净利润 4916.6

万元，同比-9.6%，扣非归母净利润 4775 万元，同比+7.45%，扣除股权
支付费用后的扣非归母净利润 5100.6 万元，同比+14.8%。 

◼ 海外业务仍然承压，灵活用工板块业务贡献主要收入：2024 年前三季
度，分区域来看，中国大陆地区业务同比增速 27%，分产品来看，公司
灵活用工收入同比+20.6%；中高端人才访寻收入同比+2.33%，实现正增
长。公司营业收入的增长主要来源于灵活用工业务的持续增长。  

◼ 零工业务占比提升，整体毛利率有所下降：2024 年 Q3 公司整体毛利率
6.87%，同比下滑 1.17pct，销售费用率 1.56%，同比下降 0.22pct，管理
费用率 2.24%，同比下降 0.37pct。 

◼ 技术研发类岗位贡献主要的增量：2024 年 Q3 公司灵活用工业务累计派
出 36.1 万人次。截至 2024 年 9 月底，公司在册灵活用工业务的岗位外
包员工 4.24 万余人，技术研发类岗位时点在职人数占比为 66.52%，同
比提升 6.23pct，该类岗位在整体净增人数贡献达 96.43%，作为公司岗
位外包业务的重点布局的方向。 

◼ 盈利预测与投资评级：公司 2024 年 Q3 灵活用工和猎头业务均有一定
恢复，但海外业务恢复较慢，鉴于此我们小幅下调公司 2024-2026 年归
母净利润从 2.1/2.45/2.9 亿元至 1.97/2.2/2.4 亿元，最新收盘价对应 2024-

2026 年 PE 分别为 20/18/16 倍，公司 Q3 已经开始出现环比改善迹象，
因此仍维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：行业需求较弱，下游客户订单增长不及预期风险等。 
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科锐国际三大财务预测表  

[Table_Finance]           资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

流动资产 2,957 3,297 3,689 4,097  营业总收入 9,778 11,399 13,009 14,699 

货币资金及交易性金融资产 800 968 1,032 1,097  营业成本(含金融类) 9,064 10,626 12,150 13,753 

经营性应收款项 2,084 2,248 2,566 2,899  税金及附加 49 57 65 73 

存货 0 0 0 0  销售费用 183 194 208 220 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 256 296 325 353 

其他流动资产 73 81 91 101  研发费用 41 57 65 73 

非流动资产 791 837 851 864  财务费用 0 22 22 22 

长期股权投资 146 146 146 146  加:其他收益 43 46 46 44 

固定资产及使用权资产 112 119 125 131  投资净收益 8 6 7 7 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 310 318 325 333  减值损失 (6) 0 0 0 

商誉 165 165 165 165  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 12 12 12 12  营业利润 232 199 225 256 

其他非流动资产 46 77 77 77  营业外净收支  54 55 55 55 

资产总计 3,748 4,134 4,540 4,962  利润总额 286 253 280 310 

流动负债 1,421 1,603 1,791 1,971  减:所得税 63 56 62 69 

短期借款及一年内到期的非流动负债 204 188 188 188  净利润 223 197 218 241 

经营性应付款项 95 112 128 145  减:少数股东损益 22 0 0 0 

合同负债 65 80 91 103  归属母公司净利润 201 197 218 242 

其他流动负债 1,057 1,223 1,383 1,535       

非流动负债 475 473 473 473  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.02 1.00 1.11 1.23 

长期借款 387 387 387 387       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 223 275 301 332 

租赁负债 52 52 52 52  EBITDA 320 280 307 339 

其他非流动负债 36 35 35 35       

负债合计 1,896 2,076 2,264 2,445  毛利率(%) 7.31 6.78 6.60 6.44 

归属母公司股东权益 1,795 2,001 2,219 2,461  归母净利率(%) 2.05 1.73 1.68 1.65 

少数股东权益 57 57 56 56       

所有者权益合计 1,852 2,058 2,276 2,517  收入增长率(%) 7.55 16.57 14.12 13.00 

负债和股东权益 3,748 4,134 4,540 4,962  归母净利润增长率(%) (31.05) (1.53) 10.49 10.92 

           

           

现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  重要财务与估值指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

经营活动现金流 175 176 45 44  每股净资产(元) 9.12 10.17 11.28 12.51 

投资活动现金流 (91) 20 41 42  最新发行在外股份（百万股） 197 197 197 197 

筹资活动现金流 (399) (29) (22) (22)  ROIC(%) 6.82 8.26 8.40 8.54 

现金净增加额 (322) 167 64 65  ROE-摊薄(%) 11.17 9.87 9.83 9.83 

折旧和摊销 97 5 6 7  资产负债率(%) 50.58 50.22 49.87 49.27 

资本开支 (62) 18 35 35  P/E（现价&最新股本摊薄） 19.50 19.81 17.93 16.16 

营运资本变动 (141) 24 (139) (164)  P/B（现价） 2.18 1.95 1.76 1.59 

数据来源:Wind,东吴证券研究所，全文如无特殊注明，相关数据的货币单位均为人民币，预测均为东吴证券研究所预测。  
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