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中国汽研（601965.SH）系列点评六     

25Q3 营收稳健 打造智能网联检测综合能力 
 

 2025 年 10 月 28 日 

 

➢ 事件：公司发布 2025 年三季度报告，2025 年前三季度营收 30.24 亿元，

同比-0.76%；归母净利润 6.66 亿元，同比-0.56%；扣非归母净利润 6.15 亿元，

同比+1.50%；其中 2025Q3 营收 11.14 亿元，同比+6.36%，环比+8.79%；归

母净利润 2.57 亿元，同比-4.15%，环比+11.70%；扣非归母净利润 2.25 亿元，

同比-1.50%，环比+0.57%。 

➢ 营收稳健增长 持续加大研发投入。1）收入端：2025Q3 营收 11.14 亿元，

同比+6.36%，环比+8.79%，整体实现稳健增长；2）利润端：归母净利润 2.57

亿元，同比-4.15%，环比+11.70%；扣非归母净利润 2.25 亿元，同比-1.50%，

环比+0.57%。2025Q3 毛利率为 47.47%，同比+2.19pct，环比+2.28pct，归

母净利率为 23.12%，同比-2.54pct，环比+0.60pct。公司将高效与精益化管控

深化为企业内生动力，经营质效持续提升；3）费用端：2025Q3 销售/管理/研发

/ 财 务 费 用 率 分 别 为 3.24%/7.25%/8.73%/0.97% ， 同 比 分 别

+0.06/+0.60/+2.55/+0.93pct，环比分别-0.14/+0.04/+2.84/+0.68pct。研发

费用率同环比增长，主要系公司紧跟车企需求、持续加大研发投入。 

➢ 积极推进国际化能力建设，助力中国汽车产品进军国际市场。公司于 2025

年初正式成立海外事业部，力争通过精准把握中国车企产品和产能出海过程中的

技术服务需求痛点，伴随车企的全球布局，提供一站式、一体化的质量技术服务。

未来随着我国企业海外建厂、本土化运营程度的增加，属地化服务需求将不断增

加，后续公司将在持续提升属地化服务能力的基础上，积极开展各国标准法规、

市场准入研究，继续依托中国中检海外资源，推动重点国家和地区属地化服务能

力布局。 

➢ 设立信息智能事业部 构建智能网联检测综合测评能力。公司围绕汽车智能

网联领域设立了信息智能事业部，聚焦汽车智能化、网联化产业前沿，专注智能

基石、智能安全、智能应用 3 大技术方向。公司围绕智能汽车的安全性、体验性、

智能化等维度，已打造出涵盖仿真测试、场地测试、道路测试、网络安全测试、

数据安全测试、软件升级测试、数据记录测试等方面的综合测评能力，后续将持

续在智驾测评、车路协同、数据仿真、整车工具等技术领域深入钻研，构建国内

领先、世界一流的综合服务能力。 

➢ 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 2025-2027 年收入为 47.78/54.65/63.06 亿元，归母净利润为

9.86/12.14/14.64 亿元，对应 EPS 为 0.98/1.21/1.46 元，对应 2025 年 10 月

27 日 16.78 元/股的收盘价，PE 分别为 17/14/11 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 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业收入（百万元） 4,697 4,778 5,465 6,306 

增长率（%） 14.7 1.7 14.4 15.4 

归属母公司股东净利润（百万元） 908 986 1,214 1,464 

增长率（%） 8.6 8.6 23.1 20.6 

每股收益（元） 0.91 0.98 1.21 1.46 

PE 19 17 14 11 

PB 2.4 2.2 1.9 1.6 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2025 年 10 月 27 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） 2024A 2025E 2026E 2027E  主要财务指标 2024A 2025E 2026E 2027E 

营业总收入 4,697 4,778 5,465 6,306  成长能力（%）     

营业成本 2,605 2,574 2,907 3,351  营业收入增长率 14.65 1.73 14.37 15.40 

营业税金及附加 46 62 71 82  EBIT 增长率 24.56 8.35 14.96 19.68 

销售费用 185 167 208 240  净利润增长率 8.56 8.64 23.14 20.55 

管理费用 399 368 410 460  盈利能力（%）     

研发费用 278 358 383 429  毛利率 44.52 46.13 46.81 46.86 

EBIT 1,158 1,255 1,443 1,727  净利润率 19.33 20.64 22.22 23.21 

财务费用 -4 16 -11 -25  总资产收益率 ROA 9.05 8.98 9.66 10.53 

资产减值损失 -21 -10 -10 -10  净资产收益率 ROE 12.86 12.67 13.49 14.03 

投资收益 -34 5 5 6  偿债能力     

营业利润 1,142 1,234 1,456 1,755  流动比率 2.36 2.50 2.85 3.67 

营业外收支 -1 0 0 0  速动比率 2.01 2.19 2.54 3.28 

利润总额 1,140 1,234 1,456 1,755  现金比率 0.87 1.21 1.54 2.05 

所得税 173 185 164 197  资产负债率（%） 25.76 25.02 24.15 20.45 

净利润 968 1,049 1,292 1,557  经营效率     

归属于母公司净利润 908 986 1,214 1,464  应收账款周转天数 103.43 116.82 101.52 102.53 

EBITDA 1,568 1,697 1,928 2,233  存货周转天数 42.37 46.87 42.84 42.43 

      总资产周转率 0.49 0.45 0.46 0.48 

资产负债表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E  每股指标（元）     

货币资金 1,817 2,689 3,841 4,739  每股收益 0.91 0.98 1.21 1.46 

应收账款及票据 2,275 2,102 2,455 2,833  每股净资产 7.04 7.76 8.98 10.40 

预付款项 96 78 88 101  每股经营现金流 0.49 1.92 1.73 1.52 

存货 345 325 367 423  每股股利 0.34 0.10 0.12 0.15 

其他流动资产 371 346 380 370  估值分析     

流动资产合计 4,905 5,540 7,129 8,465  PE 19 17 14 11 

长期股权投资 8 8 8 8  PB 2.4 2.2 1.9 1.6 

固定资产 3,219 3,836 4,046 4,187  EV/EBITDA 10.84 10.02 8.82 7.61 

无形资产 432 432 432 432  股息收益率（%） 2.03 0.60 0.73 0.88 

非流动资产合计 5,129 5,443 5,440 5,437       

资产合计 10,035 10,983 12,570 13,902       

短期借款 8 8 8 8  现金流量表（百万元） 2024A 2025E 2026E 2027E 

应付账款及票据 1,239 1,095 1,236 1,425  净利润 968 1,049 1,292 1,557 

其他流动负债 831 1,111 1,257 876  折旧和摊销 409 441 486 506 

流动负债合计 2,078 2,214 2,501 2,309  营运资金变动 -1,017 329 -151 -630 

长期借款 5 5 5 5  经营活动现金流 495 1,931 1,734 1,523 

其他长期负债 502 530 530 530  资本开支 -690 -700 -438 -458 

非流动负债合计 507 535 535 535  投资 55 0 0 0 

负债合计 2,585 2,748 3,035 2,843  投资活动现金流 -624 -693 -433 -451 

股本 1,003 1,003 1,003 1,003  股权募资 3 0 0 0 

少数股东权益 389 452 529 623  债务募资 2 0 0 0 

股东权益合计 7,450 8,234 9,534 11,058  筹资活动现金流 -438 -365 -150 -174 

负债和股东权益合计 10,035 10,983 12,570 13,902  现金净流量 -566 872 1,151 898 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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