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股价走势 

  
 

市场数据  
收盘价(元) 32.72 

一年最低/最高价 12.65/39.99 

市净率(倍) 3.07 

流通A股市值(百万元) 6,422.40 

总市值(百万元) 6,439.50 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 10.67 

资产负债率(%,LF) 47.76 

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 年报及

2025 年一季报点评：灵活用工高增，

AI 拓宽想象空间》 

2025-04-27 

《科锐国际(300662)：2024 年三季报

点评：扣除股权支付后扣非归母净利

润同比+14.8%，猎头盈利环比改善 》 

2024-10-29 
  

买入（维持） 
 

[Table_EPS]      盈利预测与估值 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入（百万元） 9,778 11,788 13,965 16,055 18,299 

同比（%） 7.55 20.55 18.47 14.96 13.98 

归母净利润（百万元） 200.50 205.35 268.04 316.52 355.41 

同比（%） (31.05) 2.42 30.53 18.09 12.29 

EPS-最新摊薄（元/股） 1.02 1.04 1.36 1.61 1.81 

P/E（现价&最新摊薄） 32.12 31.36 24.02 20.34 18.12 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 25Q2 收入与盈利高增速：25H1 营收 70.75 亿元，yoy+27.7%，归母净
利润 1.27 亿元，yoy+47.0%。25Q2 营收 37.7 亿元，yoy+30.0%。归母净
利润 0.7 亿元，yoy+51.3%。扣非归母净利润 0.5 亿元，yoy+21.0%。主
要由于收到政府补贴加大，Q2营业外收入 0.36亿元，占利润总额 19.4%。
毛利率 5.5%，yoy-1.52pct，净利率 1.9%，yoy+0.34pct，归母净利率 1.8%，
yoy+0.26pct。 

◼ 核心业务灵活用工拉动营收，中高端人才寻访高盈利：营收按板块拆分，
公司灵活用工 25H1 收入 67.36 亿元，yoy+29.3%，中高端人才访寻收入
1.96 亿元，yoy-1.2%，毛利率 29.1%，招聘流程外包收入 0.45 亿元，
yoy+26.8%，毛利率 38.7%。核心业务灵活用工高增速，拉动公司营收
高速扩张。 

◼ AI 技术驱动业务指标跃升，技术研发岗为核心增长业务：25Q2 公司灵
活用工累计派出 29.2 万人次，截至 2025 年 6 月末在册灵活用工业务的
岗位外包员工 4.9 万余人，其中技术研发类岗位占比达 70.8%，同比提
升 5.4pct，成为公司核心增长业务。公司加速 AI 技术的应用与发展，产
业互联平台禾蛙生态深化 AI 应用，截至 25Q2 末累计交付岗位 1.8 万
个，同比增长 120.4%。 

◼ 盈利预测与投资评级：产业升级趋势推动国内招聘市场迎结构性复苏，
带动科锐国际营收提速，AI 技术战略布局拓宽公司业务想象空间。维持
盈利预测，预计科锐国际 2025/26/27 年归母净利润 2.7/3.2/3.6 亿元，对
应 PE 分别为 24/20/18 倍，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） 2024A 2025E 2026E 2027E  利润表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

流动资产 3,231 3,615 4,049 4,538  营业总收入 11,788 13,965 16,055 18,299 

货币资金及交易性金融资产 576 492 461 450  营业成本(含金融类) 11,038 13,088 15,071 17,207 

经营性应收款项 2,568 3,026 3,479 3,966  税金及附加 62 70 80 91 

存货 0 0 0 0  销售费用 166 182 193 201 

合同资产 0 0 0 0     管理费用 277 307 329 366 

其他流动资产 87 96 109 123  研发费用 41 42 43 46 

非流动资产 794 868 937 1,007  财务费用 28 13 10 7 

长期股权投资 134 134 134 134  加:其他收益 32 32 32 32 

固定资产及使用权资产 63 65 68 69  投资净收益 5 5 5 5 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 370 440 510 580  减值损失 (9) 0 0 0 

商誉 159 159 159 159  资产处置收益 1 1 1 1 

长期待摊费用 9 6 3 1  营业利润 204 302 366 418 

其他非流动资产 58 62 62 62  营业外净收支  71 55 55 55 

资产总计 4,025 4,483 4,986 5,545  利润总额 275 356 421 472 

流动负债 1,667 1,877 2,094 2,359  减:所得税 70 89 105 118 

短期借款及一年内到期的非流动负债 153 150 140 130  净利润 205 267 316 354 

经营性应付款项 121 138 159 182  减:少数股东损益 (1) (1) (1) (1) 

合同负债 86 98 112 128  归属母公司净利润 205 268 317 355 

其他流动负债 1,307 1,490 1,682 1,919       

非流动负债 302 242 212 152  每股收益-最新股本摊薄(元) 1.04 1.36 1.61 1.81 

长期借款 244 194 144 94       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 232 369 431 480 

租赁负债 23 13 33 23  EBITDA 332 402 464 513 

其他非流动负债 35 35 35 35       

负债合计 1,970 2,119 2,306 2,511  毛利率(%) 6.36 6.28 6.13 5.97 

归属母公司股东权益 1,972 2,283 2,600 2,955  归母净利率(%) 1.74 1.92 1.97 1.94 

少数股东权益 83 82 81 80       

所有者权益合计 2,055 2,365 2,680 3,035  收入增长率(%) 20.55 18.47 14.96 13.98 

负债和股东权益 4,025 4,483 4,986 5,545  归母净利润增长率(%) 2.42 30.53 18.09 12.29 

           

           

现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  重要财务与估值指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

经营活动现金流 118 0 60 109  每股净资产(元) 10.02 11.60 13.21 15.01 

投资活动现金流 (67) (51) (42) (43)  最新发行在外股份（百万股） 197 197 197 197 

筹资活动现金流 (276) (43) (50) (77)  ROIC(%) 6.97 10.65 11.30 11.46 

现金净增加额 (224) (84) (32) (11)  ROE-摊薄(%) 10.41 11.74 12.18 12.03 

折旧和摊销 99 33 33 33  资产负债率(%) 48.94 47.25 46.24 45.28 

资本开支 (82) (63) (49) (49)  P/E（现价&最新股本摊薄） 31.36 24.02 20.34 18.12 

营运资本变动 (205) (256) (238) (225)  P/B（现价） 3.27 2.82 2.48 2.18 

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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