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[Table_Main]   

 

公司研究|信息技术|软件与服务 证券研究报告 

中控技术(688777)公司点评报告 2024 年 04 月 12 日 

[Table_Title] 
业绩实现快速增长，海外业务持续突破 

——中控技术(688777.SH)2023 年年度报告点评 
 

[Table_Summary] 事件： 

公司于 2024 年 4 月 8 日收盘后发布《2023 年年度报告》。 

点评： 

 营业收入与利润实现快速增长，费用比率同比下降 

2023 年，公司实现营业收入 86.20 亿元，同比增长 30.13%；实现归母净

利润 11.02 亿元，同比增长 38.08%；实现扣非归母净利润 9.47 亿元，同比

增长 38.72%。业绩增长主要系公司深耕流程工业，紧抓行业自动化、数字

化、智能化发展趋势，打造流程工业“1+2+N”智能工厂新架构，市场份额不

断扩大，以及公司不断加大非传统优势业务及新兴业务的开拓，海外业务、

油气业务、PLC 业务、电池业务、机器人业务实现快速增长，公司变革进一

步深化，经营管理能力持续增强，整体费用率同比下降。 

 引领国内高端智能制造，海外业务持续突破 

公司国内销售收入同比上升 29.54%，其中，冶金行业收入增长 62.87%，

能源行业收入增长 34.70%，石化行业收入增长 28.95%，化工行业收入增

长 23.70%。2023 年是公司国际化业务的破局之年，海外市场实现了重大

突破，新签海外合同近 10 亿元。公司在新加坡、沙特阿拉伯、哈萨克斯坦

等国设立子公司，海外本地化运营能力得到大幅提升。公司中标沙特阿美控

股企业、全球最大单体船厂沙特国际海事工业(IMI)数字化标杆项目，以此为

契机与沙特阿美和 IMI 展开全方位深度合作。另外，公司还取得了科威特石

油公司以及马来西亚国家石油公司控制系统及仪器仪表项目、Indorama 集

团数字化管理项目、亚洲最大纸业集团印度尼西亚金光纸业智能化工业软

件项目、新加坡丰益国际集团数字化项目等海外高端项目突破。 

 持续加大研发投入，AI 赋能流程工业 

2023 年，公司继续加大研发投入力度，研发费用 90780.70 万元，同比增

长 31.13%，占营业收入的比例为 10.53%；重视研发人才队伍建设，研发

人员为 2219 人，占公司员工总数的 34.28%，同比增加 6.07%。公司依托

扎实的工业数据基础，利用最新 AI 技术对公司产品技术进行重构，突破了

流程工业基于强化学习与自然语言大模型的应用技术、面向流程工业的边

缘智能视觉检测控制器和算法技术、基于大语言模型和 AI 智体的企业运营

应用技术等核心技术。 

 盈利预测与投资建议 

公司致力于满足流程工业自动化、数字化、智能化需求，经过多年发展，已

经成长为智能制造整体解决方案提供商，未来成长空间广阔。预测公司

2024-2026 年的营业收入为 108.06、134.42、164.25 亿元，归母净利润为

13.39、16.17、19.39 亿元，EPS 为 1.69、2.05、2.45 元/股，对应的 PE

为 25.90、21.44、17.88 倍。考虑到行业的成长空间和公司业务的持续成长

性，维持“买入”评级。 

 风险提示 

技术升级和产品更新迭代的风险；研发进展不及预期的风险；知识产权受到

侵害和泄密的风险；核心人才流失的风险；市场竞争加剧的风险；海外市场

经营风险；下游行业周期波动的风险；宏观环境的风险。 
 

 

  
[Table_Invest] 

买入|维持 

 
[Table_TargetPrice] 当前价： 43.88 元 

  
 
[Table_Base] 基本数据 

52 周最高/最低价（元）： 103.90 / 35.23 

A 股流通股（百万股）： 777.98 

A 股总股本（百万股）： 789.92 

流通市值（百万元）： 34137.58 

总市值（百万元）： 34661.47 
 
[Table_PicQuote] 过去一年股价走势 

 
资料来源：Wind  
[Table_DocReport] 相关研究报告 

《国元证券公司研究-中控技术(688777.SH)2023 年半

年度报告点评：业绩实现快速增长，海外业务进展顺利》

2023.08.25 

《国元证券公司研究-中控技术(688777.SH)2022 年年

度报告及 2023 年第一季度报告点评：业绩实现快速增

长，持续加大研发投入》2023.05.03 
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[Table_Finance]      附表：盈利预测      

财务数据和估值 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 6623.86 8619.91 10805.74 13442.23 16425.22 

收入同比(%) 46.56 30.13 25.36 24.40 22.19 

归母净利润（百万元） 797.93 1101.76 1338.51 1616.99 1938.74 

归母净利润同比(%) 37.18 38.08 21.49 20.80 19.90 

ROE(%) 15.18 11.21 12.51 13.73 14.83 

每股收益（元） 1.01 1.39 1.69 2.05 2.45 

市盈率(P/E) 43.44 31.46 25.90 21.44 17.88 

资料来源：Wind，国元证券研究所 
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[Table_FinanceDetail]             财务预测表             

资产负债表    单位： 百万元  利润表    单位： 百万元 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

流动资产 11602.25 15602.03 17040.95 19041.56 21332.82  营业收入 6623.86 8619.91 10805.74 13442.23 16425.22 

现金 1386.86 5472.69 5294.10 5581.35 6141.90  营业成本 4260.76 5759.09 7359.01 9285.59 11465.93 

应收账款 1732.15 2485.40 3045.06 3550.09 3996.26  营业税金及附加 49.62 58.42 68.08 80.65 93.62 

其他应收款 93.30 100.62 125.35 149.21 174.11  营业费用 622.76 788.85 946.58 1090.16 1228.61 

预付账款 434.77 285.02 326.00 409.49 502.21  管理费用 377.44 450.29 535.96 638.51 750.63 

存货 3721.88 3942.75 4610.42 5431.14 6222.56  研发费用 692.27 907.81 1043.82 1257.96 1484.82 

其他流动资产 4233.30 3315.55 3640.03 3920.27 4295.79  财务费用 4.10 -204.83 -117.10 -127.20 -142.00 

非流动资产 1460.37 2277.62 2352.30 2436.05 2531.37  资产减值损失 -17.18 -40.40 -7.91 -7.98 -8.06 

长期投资 681.89 925.20 1020.68 1140.79 1260.96  公允价值变动收益 0.03 -0.07 0.00 0.00 0.00 

固定资产 313.28 350.84 410.17 437.70 450.81  投资净收益 90.85 181.55 187.41 192.58 198.63 

无形资产 115.03 158.93 163.57 169.42 175.11  营业利润 872.25 1184.77 1436.68 1734.33 2078.00 

其他非流动资产 350.17 842.66 757.89 688.14 644.50  营业外收入 0.13 1.77 1.72 1.76 1.81 

资产总计 13062.62 17879.65 19393.25 21477.60 23864.19  营业外支出 1.98 3.77 2.38 2.43 2.51 

流动负债 7663.81 7547.36 8274.53 9330.47 10461.50  利润总额 870.40 1182.77 1436.02 1733.66 2077.30 

短期借款 106.23 207.96 0.00 0.00 0.00  所得税 63.09 59.76 72.38 87.20 104.28 

应付账款 2318.41 2827.37 3466.83 4198.01 4934.93  净利润 807.31 1123.01 1363.64 1646.46 1973.02 

其他流动负债 5239.18 4512.02 4807.70 5132.45 5526.56  少数股东损益 9.38 21.25 25.13 29.47 34.28 

非流动负债 82.69 393.36 282.65 200.01 129.35  归属母公司净利润 797.93 1101.76 1338.51 1616.99 1938.74 

长期借款 0.00 300.25 205.93 116.62 37.94  EBITDA 941.19 1072.58 1384.58 1687.80 2031.17 

其他非流动负债 82.69 93.12 76.72 83.39 91.41  EPS（元） 1.61 1.40 1.69 2.05 2.45 

负债合计 7746.51 7940.72 8557.18 9530.48 10590.85        

少数股东权益 58.18 113.98 139.11 168.58 202.86 
 主要财务比率      

股本 499.57 789.92 789.92 789.92 789.92  会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 

资本公积 2538.60 6203.10 6203.10 6203.10 6203.10  成长能力      

留存收益 2220.34 2915.59 3703.95 4785.54 6077.48  营业收入(%) 46.56 30.13 25.36 24.40 22.19 

归属母公司股东权益 5257.93 9824.96 10696.96 11778.55 13070.49  营业利润(%) 36.51 35.83 21.26 20.72 19.82 

负债和股东权益 13062.62 17879.65 19393.25 21477.60 23864.19  归属母公司净利润(%) 37.18 38.08 21.49 20.80 19.90 

       获利能力      

现金流量表    单位： 百万元  
毛利率(%) 35.68 33.19 31.90 30.92 30.19 

会计年度 2022 2023 2024E 2025E 2026E 
 

净利率(%) 12.05 12.78 12.39 12.03 11.80 

经营活动现金流 360.26 191.43 560.70 834.20 1274.69  ROE(%) 15.18 11.21 12.51 13.73 14.83 

净利润 807.31 1123.01 1363.64 1646.46 1973.02  ROIC(%) 24.27 22.99 26.56 28.83 31.58 

折旧摊销 64.83 92.64 64.99 80.67 95.17  偿债能力      

财务费用 4.10 -204.83 -117.10 -127.20 -142.00  资产负债率(%) 59.30 44.41 44.12 44.37 44.38 

投资损失 -90.85 -181.55 -187.41 -192.58 -198.63  净负债比率(%) 8.01 6.57 2.59 1.41 0.54 

营运资金变动 -626.41 -971.25 -721.79 -623.00 -565.08  流动比率 1.51 2.07 2.06 2.04 2.04 

其他经营现金流 201.28 333.41 158.35 49.85 112.22  速动比率 1.03 1.54 1.50 1.46 1.44 

投资活动现金流 -825.18 605.84 -77.53 -40.45 -122.92  营运能力      

资本支出 157.01 125.90 1.37 19.53 43.48  总资产周转率 0.57 0.56 0.58 0.66 0.72 

长期投资 649.37 200.13 113.31 126.81 129.97  应收账款周转率 4.15 3.88 3.91 4.08 4.35 

其他投资现金流 -18.80 931.86 37.14 105.89 50.53  应付账款周转率 2.08 2.24 2.34 2.42 2.51 

筹资活动现金流 422.63 3178.75 -661.75 -506.50 -591.22  每股指标（元）      

短期借款 21.95 101.73 -207.96 0.00 0.00  每股收益(最新摊薄) 1.01 1.39 1.69 2.05 2.45 

长期借款 0.00 300.25 -94.32 -89.31 -78.68  每股经营现金流(最新摊薄) 0.46 0.24 0.71 1.06 1.61 

普通股增加 2.75 290.35 0.00 0.00 0.00  每股净资产(最新摊薄) 6.66 12.44 13.54 14.91 16.55 

资本公积增加 111.33 3664.50 0.00 0.00 0.00  估值比率      

其他筹资现金流 286.61 -1178.08 -359.47 -417.19 -512.54  P/E 43.44 31.46 25.90 21.44 17.88 

现金净增加额 -35.95 4104.53 -178.59 287.25 560.55  P/B 6.59 3.53 3.24 2.94 2.65 

       EV/EBITDA 28.80 25.27 19.58 16.06 13.35 

资料来源：Wind，国元证券研究所        



  
  

      

 

 


