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科锐国际（300662.SZ）2024 年三季报业绩点评     

国内及猎头业务恢复态势向好，静待海外修复 
 

 2024 年 11 月 01 日 

 

➢ 事件：科锐国际发布 2024 年三季报。24Q1-Q3，公司实现营收 85.16 亿

元，同比+18.77%，实现归母净利润 1.35 亿元，同比-10.96%，实现扣非归母

净利润 1.12 亿元，同比-2.77%。其中，24Q3，公司实现营收 29.75 亿元，同

比+23.12%，实现归母净利润 0.49 亿元，同比-9.60%，实现扣非归母净利润 0.48

亿元，同比+7.45%，扣除股权激励成本和非经损益后归母净利润为 0.51 亿元，

同比+14.78%。 

➢ 毛利率或受灵活用工占比提升影响有所下滑，费率管控良好持续加码研发。

24Q1-Q3，公司毛利率为 6.75%/yoy-1.02pct，或受到灵活用工占比提升影响，

公 司 销 售 费 用 率 / 管 理 费 用 率 / 研 发 费 用 率 / 财 务 费 用 率 分 别 为

1.53%/2.40%/0.46%/0.22%，同比各变化-0.36/-0.13/-0.08/+0.29pct，综合

影响下，公司归母净利率为 1.59%/yoy-0.53 pct。24Q3，公司毛利率为

6.87%/yoy-1.17 pct，公司销售费用率/管理费用率/研发费用率/财务费用率分

别为 1.56%/2.24%/0.45%/0.18%，同比各-0.22/-0.38/-0.12/+0.15 pct，综合

影响下，公司归母净利率为 1.65%/yoy-0.60 pct。 

➢ 前三季度国内恢复态势向好，海外静待修复。公司中国大陆业务今年前三季

度持续展现良好的增长势头，营业收入同比增长 27.08%；海外业务受全球经济

环境不确定性、地缘政治、通货膨胀压力等因素影响，招聘需求仍承压，英国子

公司收入和盈利同比均有下降。 

➢ 灵活用工驱动公司收入增长，猎头业务三季度同比改善。24Q1-Q3，公司灵

活用工收入同比增长 20.59%，带动公司整体收入增长。截至 2024 年 9 月 30

日，公司在册灵活用工业务的岗位外包员工 42400 余人/环比二季度净增 3700

人，其中技术研发类岗位作为公司岗位外包业务的重点布局的方向，时点在职人

数占比为 66.52%，同比提升 6.23 个百分点，该类岗位在整体净增人数贡献达 

96.43%。24Q3，公司猎头业务同比增长 2.33%，恢复态势向好，公司为国内外

客户成功推荐中高端管理人员和专业技术岗位 13814 人/yoy+23.7%。 

➢ 投资建议：前三季度表现来看，国内业务恢复良好，海外业务目前受到多重

宏观因素影响收入和盈利承压，后续或将迎来改善。此外，从业务端来看，公司

猎头业务，我们预计 2024-2026 年公司归母净利润各 2.04/2.86/3.94 亿元，以

10 月 31 日收盘价为参考，对应 PE 分别为 19X/14X/10X，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：宏观经济波动、团队/外包人员流失、竞争格局恶化等。  

 
[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） 9,778  11,489  13,785  16,977  

增长率（%） 7.5  17.5  20.0  23.2  

归属母公司股东净利润（百万元） 201  204  286  394  

增长率（%） -31.0  1.5  40.4  37.7  

每股收益（元） 1.02  1.03  1.45  2.00  

PE 19  19  14  10  

PB 2.2  2.0  1.7  1.5  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 31 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 9,778  11,489  13,785  16,977   成长能力（%）     

营业成本 9,064  10,715  12,774  15,673   营业收入增长率 7.55  17.49  19.98  23.16  

营业税金及附加 49  56  68  83   EBIT 增长率 -47.18  7.64  61.89  41.50  

销售费用 183  172  197  241   净利润增长率 -31.05  1.52  40.43  37.75  

管理费用 256  287  331  373   盈利能力（%）     

研发费用 41  57  66  85   毛利率 7.31  6.74  7.33  7.68  

EBIT 223  241  389  551   净利润率 2.05  1.77  2.07  2.32  

财务费用 0  22  15  13   总资产收益率 ROA 5.35  5.07  6.47  7.81  

资产减值损失 0  0  0  0   净资产收益率 ROE 11.17  10.28  12.71  15.02  

投资收益 8  10  10  0   偿债能力         

营业利润 232  228  385  538   流动比率 2.08  1.97  2.07  2.15  

营业外收支 54  60  20  30   速动比率 2.05  1.95  2.05  2.13  

利润总额 286  288  405  568   现金比率 0.56  0.50  0.46  0.44  

所得税 63  62  87  131   资产负债率（%） 50.58  48.69  46.54  44.94  

净利润 223  226  318  438   经营效率     

归属于母公司净利润 201  204  286  394   应收账款周转天数 76.70  71.00  70.00  69.00  

EBITDA 320  323  499  682   存货周转天数 0.00  0.00  0.00  0.00  

      总资产周转率 2.61  2.96  3.27  3.59  

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

货币资金 800  801  796  855   每股收益 1.02  1.03  1.45  2.00  

应收账款及票据 2,055  2,235  2,644  3,209   每股净资产 9.12  10.06  11.43  13.32  

预付款项 29  32  38  47   每股经营现金流 0.89  0.99  0.96  1.33  

存货 0  0  0  0   每股股利 0.08  0.08  0.11  0.16  

其他流动资产 73  102  96  95   估值分析         

流动资产合计 2,957  3,170  3,575  4,207   PE 19  19  14  10  

长期股权投资 146  156  166  166   PB 2.2  2.0  1.7  1.5  

固定资产 9  15  17  20   EV/EBITDA 11.87  11.77  7.61  5.57  

无形资产 310  322  332  341   股息收益率（%） 0.41  0.41  0.58  0.80  

非流动资产合计 791  844  842  836        

资产合计 3,748  4,014  4,416  5,042        

短期借款 112  200  150  130   现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 95  88  87  86   净利润 223  226  318  438  

其他流动负债 1,214  1,320  1,489  1,739   折旧和摊销 97  82  110  131  

流动负债合计 1,421  1,609  1,727  1,955   营运资金变动 -141  -54  -227  -295  

长期借款 387  244  244  244   经营活动现金流 175  195  189  261  

其他长期负债 88  102  84  67   资本开支 -62  -54  -53  -63  

非流动负债合计 475  346  329  311   投资 -43  2  0  0  

负债合计 1,896  1,955  2,055  2,266   投资活动现金流 -91  -56  -47  -63  

股本 197  197  197  197   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 57  80  111  155   债务募资 500  -54  -50  -20  

股东权益合计 1,852  2,059  2,361  2,776   筹资活动现金流 -399  -139  -147  -139  

负债和股东权益合计 3,748  4,014  4,416  5,042   现金净流量 -322  0  -4  59  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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