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市场数据  
收盘价(元) 16.04 

一年最低/最高价 7.08/22.12 

市净率(倍) 3.76 

流通A股市值(百万元) 1,932.71 

总市值(百万元) 2,237.54 
 
 

基础数据  
每股净资产(元,LF) 4.27 

资产负债率(%,LF) 17.28 

总股本(百万股) 139.50 

流通 A 股(百万股) 120.49  
 

相关研究    

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） 328.64 356.80 398.45 452.23 521.34 

同比（%） 9.97 8.57 11.67 13.50 15.28 

归母净利润（百万元） 72.66 77.02 90.76 104.74 117.30 

同比（%） 20.01 5.99 17.84 15.40 11.99 

EPS-最新摊薄（元/股） 0.52 0.55 0.65 0.75 0.84 

P/E（现价&最新摊薄） 30.79 29.05 24.65 21.36 19.08 
  

[Table_Tag]  
  
[Table_Summary] 
投资要点 

◼ 受益政策驱动水利与能源基建，2024 年公司营收与利润稳步增长。公
司发布 2024 年度报告，实现营收 3.57 亿元，同比+8.57%；归母净利润
0.77 亿元，同比+5.99%；扣非归母净利润 0.73 亿元，同比+6.86%。业
绩同比增长主要系公司积极抢抓国家骨干水网建设、小型水库安全监测
能力提升建设、抽水蓄能电站建设、核电站建设以及公路高边坡安全监
测系统建设等细分领域市场机遇，在水利与能源领域销售稳步增长。
2024 年销售毛利率同比提升 1.51pct 至 56.06%，主要为公司承接的项目
选用的智能监测终端高毛利产品销售增加所致。2024 年公司销售/管理/

财务/研发费用率分别同比+0.42/+0.57/+0.34/+1.06pct，其中，管理费用
上涨主要系计提股权激励费用增加，财务费用增长主要为利息收入下
降。期间费用率增加致使公司销售净利率同比-0.38pct 至 21.66%。 

◼ 安全监测物联网解决方案及服务市场成效显著，智能监测终端稳步增
长。1）智能监测终端：成功中标广东水源山、福建厦门、陕西镇安等抽
水蓄能电站的仪器设备采购及自动化系统集成项目；在太平岭、三澳、
海阳等核电站签订监测设备供应合同，并为广东省公路边坡监测项目供
应锚索测力计和数据采集设备，该业务营收 2.88 亿元（同比+5.59%），
占总营收比重 80.65%（同比-2.28pct），毛利率 61.37%（同比+1.10pct）。
2）安全监测物联网解决方案及服务：成功获得南水北调引江补汉工程、
环北部湾水资源配置工程、滇中引水二期工程等重大国家骨干水网建设
工程订单，该业务营收 0.69 亿元（同比+23.01%），在总营收占比 19.35%

（+2.27pct），毛利率 33.95%（同比+7.62pct）。 

◼ 以强研发实力为基石，多领域共驱支撑业绩稳步增长。1）技术实力强：
公司技术壁垒与附加价值较高，掌握振弦式、光纤光栅、光电等传感技
术，以及物联网集成和云服务平台应用技术等自主技术，实现高品质安
全监测仪器设备的国产产品替代，打造智慧工程数据采集汇集云服务平
台。2024 年成功研发适合光纤光栅与金属基材的焊接工艺技术，使传感
器各项性能指标取得质的飞跃。2）服务领域布局广阔：不断拓展使用
场景及地域范围，由点及面覆盖形成协同效应，细分产品广泛应用于能
源、水利、交通、智慧城市、地质灾害等众多领域，发展空间大。3）客
户资源禀赋优异：下游客户多为国有企业、政府部门及事业单位，合作
服务时间长，订单较大，已提供上千个大中型工程项目技术指导和安装
服务，经验丰富，技术与服务获得下游客户认可，客户群体持续扩大。 

◼ 盈利预测与投资评级：预计公司 2025-2027 年归母净利润 0.91/1.05/1.17

亿元（2025/2026 前值为 0.94/1.15 亿元），当前股价对应动态 PE 分别为
24.65/21.36/19.08x，维持“买入”评级。 

◼ 风险提示：1）技术迭代不及预期;2）宏观经济波动;3）市场竞争加剧。  
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基康仪器三大财务预测表  

[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 639 738 863 1,005  营业总收入 357 398 452 521 

货币资金及交易性金融资产 215 268 350 415  营业成本(含金融类) 157 176 198 226 

经营性应收款项 306 342 369 425  税金及附加 4 5 5 6 

存货 94 103 115 132  销售费用 40 45 50 58 

合同资产 17 20 23 26     管理费用 38 43 49 55 

其他流动资产 6 6 7 7  研发费用 31 36 40 44 

非流动资产 83 84 80 78  财务费用 0 0 0 0 

长期股权投资 1 1 1 1  加:其他收益 6 8 9 0 

固定资产及使用权资产 59 56 53 50  投资净收益 2 0 0 0 

在建工程 0 0 0 0  公允价值变动 0 0 0 0 

无形资产 1 1 0 0  减值损失 (8) 0 0 0 

商誉 0 0 0 0  资产处置收益 0 0 0 0 

长期待摊费用 9 12 11 12  营业利润 87 102 118 132 

其他非流动资产 13 14 14 14  营业外净收支  0 0 0 0 

资产总计 721 822 943 1,082  利润总额 87 102 118 132 

流动负债 124 134 151 172  减:所得税 9 11 13 15 

短期借款及一年内到期的非流动负债 2 2 2 2  净利润 77 91 105 117 

经营性应付款项 48 55 62 71  减:少数股东损益 0 0 0 0 

合同负债 42 40 45 52  归属母公司净利润 77 91 105 117 

其他流动负债 32 37 42 48       

非流动负债 0 0 0 0  每股收益-最新股本摊薄(元) 0.55 0.65 0.75 0.84 

长期借款 0 0 0 0       

应付债券 0 0 0 0  EBIT 87 102 118 132 

租赁负债 0 0 0 0  EBITDA 94 107 122 137 

其他非流动负债 0 0 0 0       

负债合计 125 134 151 173  毛利率(%) 56.06 55.83 56.26 56.63 

归属母公司股东权益 595 686 791 908  归母净利率(%) 21.59 22.78 23.16 22.50 

少数股东权益 2 2 2 2       

所有者权益合计 597 687 792 909  收入增长率(%) 8.57 11.67 13.50 15.28 

负债和股东权益 721 822 943 1,082  归母净利润增长率(%) 5.99 17.84 15.40 11.99 

           

           

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 66 58 83 67  每股净资产(元) 4.27 4.92 5.67 6.51 

投资活动现金流 73 25 (1) (2)  最新发行在外股份（百万股） 139 139 139 139 

筹资活动现金流 (48) 0 0 0  ROIC(%) 13.37 14.09 14.12 13.75 

现金净增加额 92 83 82 65  ROE-摊薄(%) 12.94 13.23 13.25 12.92 

折旧和摊销 7 5 4 4  资产负债率(%) 17.28 16.34 16.03 15.97 

资本开支 (3) (1) (1) (1)  P/E（现价&最新股本摊薄） 29.05 24.65 21.36 19.08 

营运资本变动 (23) (37) (26) (55)  P/B（现价） 3.76 3.26 2.83 2.46 

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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