
   

  

本报告由中信建投证券股份有限公司在中华人民共和国（仅为本报告目的，不包括香港、澳门、台湾）提供。在遵守适用的法律法规情况下，
本报告亦可能由中信建投（国际）证券有限公司在香港提供。同时请务必阅读正文之后的免责条款和声明。 

 

证券研究报告·A 股公司简评  专业服务 

业绩符合预期，“123”战略领航发展 

——检测服务系列报告 
 

 

核心观点 

公司 2024 年与 2025Q1 的收入、利润均实现稳健增长，整体业绩

符合我们预期。公司在传统领域依然保持较强的竞争优势，通过

主动创新驱动业务增长，深化精益管理和数字赋能等方式持续提

升运营效率，带动营业收入和毛利率实现稳步提升；在战略赛道

加码投资，持续转型升级，加快发展形成新动能；积极推进战略

并购，进一步完善国际化布局，提升核心竞争力。展望 2025 年，

公司旗下所有事业部及产品线将全面深入落实“123”战略，针

对传统优势业务、高增长业务、未来储备业务等进行清晰划分，

实施精准合理的投资策略，确保内生业务能够持续稳健增长，我

们看好公司长期发展曲线。 

事件 

①公司发布 2024 年年度报告，全年实现营业收入 60.84 亿元，同

比增长 8.55%，归母净利润 9.21 亿元，同比增长 1.19%；其中第

四季度实现营业收入 16.88 亿元，同比增长 10.82%，归母净利润

1.74 亿元，同比增长 2.96%。 

②公司发布 2025 年第一季度报告，2025Q1 实现营业收入 12.87

亿元，同比增长 7.96%，归母净利润 1.36 亿元，同比增长 2.75%。 

简评 

年报&一季报业绩稳健增长，毛利率同比持续提升 

2024 年公司坚持以管理的确定性应对外部不确定性挑战，经营业

绩总体保持平稳增长，全年营业收入、归母净利润、扣非归母净

利润同比分别增长 8.55%、1.19%、9.79%，归母净利润增速较慢

主要系政府补助等非经常性损益同比减少所致。 

随着规模效应扩大以及公司内部精益管理降本，公司整体毛利率

持续改善，2024 年、2024Q4 分别实现毛利率 49.47%、45.81%，

同比分别提升 1.41pct、3.98pct。全年期间费用率合计为 31.95%，

同比上升 0.26pct，保持相对稳定。 

2025Q1 公司整体收入稳健增长，各项业务平稳向好发展。Q1 实

现毛利率 46.27%，同比增长 0.99pct、环比增长 0.46pct，盈利能

力持续改善。由于非经波动导致归母利润增速低于收入增速，但

扣非利润实现 11%的双位数增长，实际经营盈利保持较好水平。  
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主要数据 

股票价格绝对/相对市场表现（%）  
 

1 个月 3 个月 12 个月 

-17.79/-13.43 -7.88/-8.95 -7.19/-13.88 

12 月最高/最低价（元）  16.64/9.54 

总股本（万股）  168,282.82 

流通 A 股（万股）  143,176.97 

总市值（亿元）  188.98 

流通市值（亿元）  160.79 

近 3 月日均成交量（万）  3189.21 

主要股东   

香港中央结算有限公司  15.49% 
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【中信建投机械设备】华测检测

(300012):业绩稳健增长，经营状况向
好——检测服务系列报告  
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各业务板块经营向好，“123”战略发展规划清晰  

①生命科学板块：2024 年公司该板块实现收入 28.41 亿元，同比增长 13.75%，毛利率 50.42%，同比增长 2.52pct。

受益于土壤三普顺利实施及细分产品线的优秀表现，公司环境检测业务实现强劲增长，毛利率持续提升。食农

及健康产品事业部作为集团“123”战略先行者，通过全链条服务覆盖、技术能力强化、精益化运营，持续提升

运营效率；深度挖掘细分市场机会战略布局，充分发挥综合服务优势，持续巩固食品安全质量领域的竞争优势。  

②工业测试板块：2024 年公司该板块实现收入 12.04 亿元，同比增长 10.32%，毛利率 45.25%，同比增长 1.69pct。

建筑工程及工业领域深化转型升级，效果良好，营业收入和毛利率持续提升；计量业务保持稳定增长，品牌竞

争力持续提升；海事领域经营状况保持平稳，通过并购完善船用油检测全球布局；公司数字化业务布局已显现

战略前瞻性，营业收入快速增长，利润率稳步提升。 

③消费品测试板块：2024 年公司该板块实现收入 9.88 亿元，同比增长 0.88%，毛利率 43.53%，同比减少 1.24pct。

轻工及玩具、纺织品等业务呈现出较好的增长态势。新能源汽车领域继续保持稳健增长，持续加大投资力度，

向车联网、电驱电控等前沿领域深入拓展。芯片半导体检测公司持续加码布局 FA 和 MA，加快推进转型，精细

调整架构团队，以适应业务发展需求。 

④贸易保障板块：2024 年公司该板块实现收入 7.64 亿元，同比增长 9.19%，毛利率 71.21%，同比增长 6.63pct。

电子材料化学及可靠性领域表现出众，近年来精准锁定绿色环保、半导体、新能源、电动汽车等新兴领域的市

场机遇；2024 年毛利率在高水平的基础上实现显著提升。 

⑤医药及医学服务板块：2024 年公司该板块实现收入 2.87 亿元，同比减少 14.71%，毛利率 20.43%，同比减少

18.59pct。受阶段性外部环境的影响，医药医学板块短期承压，但鉴于其刚需属性，公司始终坚定看好医药医学

领域的长远发展前景。公司积极应对做出调整，承压业务有望逐步改善，新布局的医疗器械、CMC业务展现良

好的发展态势，有望持续释放增长动能。 

2025 年，公司旗下所有事业部及产品线将全面深入落实“123”战略，以此为核心积极布局未来增长蓝图。“1”

聚焦传统优势业务，持续保持稳健经营态势。通过引入先进的精益管理理念，深度融合数字化、智能化技术，

全面优化业务流程，实现运营效率的显著提升，稳固传统业务根基。“2”着重已具一定规模的新项目，公司将加

大资源倾斜力度，从资金投入、人才配备到技术研发支持等方面，全方位发力，致力于将其打造成强劲的第二

增长曲线，助力公司业务实现突破性拓展。“3”涵盖各事业部产品线的培育项目，积极投身新领域探索，紧密追

踪新技术趋势。通过前瞻性的布局，逐步将这些培育项目孵化成长为“2”类业务，为公司未来发展注入源源不断

的活力。在新兴业务拓展方面，针对 AI、人形机器人、银发经济、低空经济等极具潜力的领域，公司深度挖掘

市场需求，积极开发创新型服务，全力构建面向未来的增长曲线。 

投资建议：我们预计 2025-2027 年公司实现营收 67.00、73.72、80.84 亿元，同比分别增长 10.1%、10.0%、9.7%，

归母净利润分别为 10.33、11.63、12.92 亿元，同比分别增长 12.1%、12.7%、11.1%，当前市值对应 PE 分别为

18.3、16.2、14.6 倍，维持“买入”评级。 

风险提示：①公司公信力、品牌和声誉受不利事件影响的风险。作为独立第三方计量检测和评价咨询机构，公

信力、品牌和声誉是公司生存和发展的根本，也是取得计量检测和评价咨询服务订单的重要原因。一旦发生公

信力、品牌和声誉受损事件，将严重影响客户的选择，影响公司业务开展，严重情况下将影响公司的持续经营。 

②市场竞争加剧的风险。我国检验检测服务机构数量众多，市场集中度相对较低。随着政府对检验检测服务市

场的逐步放开，民营机构面临着较好的发展机会，外资机构也凭借雄厚的资本实力和丰富的运作经验进入我国

检验检测服务市场，行业内市场竞争将日趋激烈。面对激烈市场竞争，公司可能存在较难开拓新市场且既有市

场份额被竞争对手挤占的风险，将对公司经营发展产生不利影响。 
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重要财务指标 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 5,604.6 6,084.0 6,700.2 7,372.1 8,083.9 

YoY(%) 9.2 8.6 10.1 10.0 9.7 

净利润(百万元) 910.20 921.07 1,032.53 1,163.21 1,292.33 

YoY(%)  0.8 1.2 12.1 12.7 11.1 

毛利率(%) 48.1 49.5 50.0 50.2 50.2 

净利率(%) 16.2 15.1 15.4 15.8 16.0 

ROE(%) 14.7 13.3 13.2 13.1 12.8 

EPS(摊薄/元) 0.5 0.5 0.6 0.7 0.8 

P/E(倍) 20.8 20.5 18.3 16.2 14.6 

P/B(倍) 3.0 2.7 2.4 2.1 1.9 
 

资料来源：iFinD，中信建投证券 
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