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基础数据

投资评级 优于大市(维持)

合理估值

收盘价 15.22 元

总市值/流通市值 25613/21794 百万元

52周最高价/最低价 17.97/12.42 元

近 3 个月日均成交额 442.37 百万元

市场走势

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

相关研究报告

《华测检测（300012.SZ）-2026 年一季度盈利持续改善，国际化

战略加速推进落地》 ——2026-06-05

《华测检测（300012.SZ）-单三季度归母净利润同比增长 11.24%，

国际化战略加速推进》 ——2025-10-29

《华测检测（300012.SZ）-二季度归母净利润同比增长 8.89%，

加速推进海外战略并购》 ——2025-08-26

《华测检测（300012.SZ）-2024 年年报及 2025 年一季报点评：

收入实现稳健增长，深耕主业持续精进》 ——2025-04-22

《华测检测（300012.SZ）-2024 年业绩快报点评：收入同比增长

8.49%，经营保持稳健》 ——2025-01-19

业绩实现稳健增长，盈利能力提升。公司 2026 年上半年实现营收 34.29

亿元，同比增长 15.86%；归母净利润 5.64 亿元，同比增长 20.63%；扣

非后归母净利润 5.29 亿元，同比增长 20.32%。2026 年上半年毛利率/

净利率分别为 49.38%/16.57%，同比分别-0.21pct/+0.88pct。2026Q2

单季度实现营收 19.35 亿元，同比增速 15.62%；归母净利 3.85 亿元，

同比增长 16.39%；扣非后归母净利 3.65 亿元，同比增长 15.96%。

五大板块全面增长，前期投入实现效益释放。1）生命科学板块2026H营收1

4.29亿元（+12.25%），毛利率49.86%（-1.30pct）。食农检测领域持

续发力，南非Safety食品业务整合进展顺利，搭建起覆盖中国、东南亚、

非洲的跨区域食品检测服务体系。欧洲地区依托法国MIDAC实验室持续

夯实日化、食品国际合规服务网络。2）工业测试板块2026H营收7.15亿

元（+18.95%），毛利率41.85%（-1.53pct）。南非Safety完成初步整

合并贡献增量，NAIAS全球船用油检测业务整合深化，海内外实验室、

客户资源全面打通。3）消费品测试板块2026H营收5.89亿元（+12.70%），

毛利率46.83%（+5.36pct）。汽车电子EMC检测业务增长显著，已确立

华东区域领先地位。芯片领域蔚思博新实验室搬迁完成后产能瓶颈解

除，高毛利业务放量拉动盈利能力改善。4）贸易保障板块2026H营收4.

81亿元（+12.79%），毛利率71.68%（-1.64pct）。电子材料化学与可

靠性检测规模效应凸显，麦可罗泰克PCB检测与Openview国际审核业务

整合成效持续释放。5）医药及医学服务板块2026H营收2.16亿元（+57.

38%），毛利率28.48%（+9.08pct）。上游实验动物资源布局优势与医

疗器械赛道产能持续释放，依托收购环安生物全面进军生物安全领域。

国际化战略持续推进，海外营收增长显著。2026H 境内/境外收入增速分别

为 12.15%/62.94%；营收比重分别为 89.73%/10.27%，境外占比较年初

提升 2.8 个百分点，国际化持续推进。2026 年 7 月完成新加坡 Ugene 实

验室 100%股权交割，成为食品板块东南亚国际化关键支点。

投资建议：公司是第三方综合检测龙头，各大业务板块稳健增长，盈利质量

持续提升。全球收并购布局已进入回报释放期，产业链布局不断完善，有望

持续高质量成长。考虑到公司收入增长趋势和业绩兑现情况较好，小幅上调

2026-2028 年 归 母 净 利 润 为 11.96/13.57/15.32 亿 元 （ 前 值

11.59/13.29/15.30亿元），对应PE分别为20.2/17.8/15.8倍。维持“优

于大市”评级。

风险提示：宏观经济下行；公信力受不利事件影响；业务增速不及预期。

盈利预测和财务指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E

营业收入(百万元) 6,084 6,621 7,644 8,601 9,515

(+/-%) 8.6% 8.8% 15.5% 12.5% 10.6%

归母净利润(百万元) 921 1016 1196 1357 1532

(+/-%) 1.2% 10.4% 17.6% 13.5% 12.9%

每股收益（元） 0.55 0.60 0.71 0.81 0.91

EBIT Margin 17.0% 16.5% 17.0% 17.1% 17.3%

净资产收益率（ROE） 13.3% 13.2% 13.9% 14.0% 14.0%

市盈率（PE） 26.3 23.8 20.2 17.8 15.8

EV/EBITDA 19.2 18.1 16.6 14.6 13.0

市净率（PB） 3.50 3.15 2.80 2.49 2.21

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测 注：摊薄每股收益按最新总股本计算
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图1：华测检测 2026 年上半年营收增长 15.86% 图2：华测检测 2026 年上半年归母净利润增速 20.63%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图3：华测检测 2026Q2 营收增长 15.62% 图4：华测检测 2026Q2 归母净利润增速 16.39%

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理

图5：华测检测利润率有所提升 图6：华测检测期间费用率相对稳定

资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind、国信证券经济研究所整理
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表1：可比公司市盈率相对估值（截至 2026 年 8 月 17 日）

证券代码 证券简称 投资评级 收盘价（元） 总市值（亿元） EPS PE

2025A 2026E 2027E 2028E 2025A 2026E 2027E 2028E

002967.SZ 广电计量 优于大市 17.53 112 0.76 0.78 0.92 1.07 23 23 19 16

300416.SZ 苏试试验 优于大市 15.00 76 0.51 0.61 0.72 0.88 30 25 21 17

300938.SZ 信测标准 优于大市 29.79 102 0.82 0.69 0.81 0.95 37 43 37 32

平均值 30 30 25 22

300012.SZ 华测检测 优于大市 13.98 235 0.60 0.71 0.81 0.91 23 20 17 15

资料来源： Wind，国信证券经济研究所整理 注：可比公司盈利预测为 Wind 一致预测
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财务预测与估值

资产负债表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E 利润表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

现金及现金等价物 883 1275 1610 2001 2465 营业收入 6084 6621 7644 8601 9515

应收款项 2108 2188 2485 2708 2921 营业成本 3074 3402 3913 4420 4902

存货净额 101 126 189 176 205 营业税金及附加 38 39 46 52 57

其他流动资产 693 734 895 980 1084 销售费用 1040 1096 1258 1407 1547

流动资产合计 4227 4426 5282 5968 6777 管理费用 370 414 466 515 559

固定资产 2748 3053 3512 4008 4550 研发费用 529 579 661 735 803

无形资产及其他 186 288 277 267 256 财务费用 4 18 0 (2) (4)

投资性房地产 1926 2218 2218 2218 2218 投资收益 46 75 41 55 65

长期股权投资 365 395 445 482 521

资产减值及公允价值变

动 (32) (62) (36) (44) (38)

资产总计 9453 10379 11734 12942 14322 其他收入 (552) (548) (661) (735) (803)

短期借款及交易性金融

负债 117 154 129 133 139 营业利润 1019 1117 1305 1486 1677

应付款项 822 843 1102 1080 1081 营业外净收支 1 (2) 1 0 (0)

其他流动负债 865 1001 1141 1280 1423 利润总额 1019 1115 1306 1486 1677

流动负债合计 1804 1998 2372 2493 2643 所得税费用 86 95 106 125 140

长期借款及应付债券 10 21 21 21 21 少数股东损益 12 3 4 5 5

其他长期负债 478 459 480 477 477 归属于母公司净利润 921 1016 1196 1357 1532

长期负债合计 488 481 501 499 498 现金流量表（百万元） 2024 2025 2026E 2027E 2028E

负债合计 2292 2478 2874 2992 3142 净利润 921 1016 1196 1357 1532

少数股东权益 247 228 231 235 240 资产减值准备 62 (33) 19 12 15

股东权益 6913 7673 8629 9715 10940 折旧摊销 349 380 328 388 447

负债和股东权益总计 9453 10379 11734 12942 14322 公允价值变动损失 32 62 36 44 38

财务费用 4 18 0 (2) (4)

关键财务与估值指标 2024 2025 2026E 2027E 2028E 营运资本变动 (649) (333) (82) (169) (187)

每股收益 0.55 0.60 0.71 0.81 0.91 其它 (53) 36 (15) (7) (10)

每股红利 0.11 0.17 0.14 0.16 0.18 经营活动现金流 663 1128 1481 1623 1835

每股净资产 4.11 4.56 5.13 5.77 6.50 资本开支 0 (576) (832) (928) (1032)

ROIC 14.96% 14.14% 16% 18% 18% 其它投资现金流 (443) 340 0 0 0

ROE 13.32% 13.25% 14% 14% 14% 投资活动现金流 (472) (265) (882) (964) (1071)

毛利率 49% 49% 49% 49% 48% 权益性融资 5 3 0 0 0

EBIT Margin 17% 16% 17% 17% 17% 负债净变化 2 11 0 0 0

EBITDA Margin 23% 22% 21% 22% 22% 支付股利、利息 (185) (281) (239) (271) (306)

收入增长 9% 9% 15% 13% 11% 其它融资现金流 (398) 67 (25) 4 6

净利润增长率 1% 10% 18% 13% 13% 融资活动现金流 (759) (470) (265) (267) (301)

资产负债率 27% 26% 26% 25% 24% 现金净变动 (568) 393 334 392 463

股息率 0.8% 1.2% 1.0% 1.1% 1.3% 货币资金的期初余额 1451 883 1275 1610 2001

P/E 26.3 23.8 20.2 17.8 15.8 货币资金的期末余额 883 1275 1610 2001 2465

P/B 3.5 3.2 2.8 2.5 2.2 企业自由现金流 0 469 608 640 737

EV/EBITDA 19.2 18.1 16.6 14.6 13.0 权益自由现金流 0 547 583 646 747

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测
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