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报告要点 

[Table_Summary]近日，公司携手湖北三宁打造化工行业首套“无人”值守硫酸装置。公司基于 AI技术助力实现

硫酸装置多场景运行中的参数精准预测，解决温度控制等行业难题；此外共同构建全方位智能

感知与评估体系，自行监督装置运行状态，最终有效降低人力投入。公司坚定向工业 AI公司转

型，全新战略有望牵引新产品、新业务、新模式相继创新孵化，当前看进展积极。预计公司 2024-

2026实现归母净利润 12.1、14.4、17.8亿元，对应 PE分别为 30.1x、25.3x、20.4x，维持重

点推荐。 
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[Table_Title2] 打造化工装置“无人”值守模式，公司构建“4+1”
工业 AI产品体系成效渐显 
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[Table_Rank] 投资评级 买入丨维持 
 

   

[Table_Summary2] 事件描述 

据披露，近日公司携手湖北三宁打造化工行业首套“无人”值守硫酸装置，工业 AI产品体系不

断完善、战略转型迎来积极进展。 

事件评论 

⚫ 坚定向工业 AI公司转型，全新战略有望牵引新产品、新业务、新模式相继创新孵化。基
于 AIGC技术的蓬勃发展，公司积极探索工业 AI领域发展机遇，并提出未来将加速推动

工业 AI全面落地，致力于实现从“工业自动化解决方案供应商”到“工业 AI领先者”的

进阶再升级。2024 年 6 月，公司发布自主研发的全球首款通用控制系统 UCS 以及流程

工业首款时序大模型 TPT，从落地进程看已有一定进展。UCS对传统控制系统技术架构

形成颠覆，助力机柜室空间减少 90%、线缆成本下降 80%，经济效益显著；TPT基于大

量行业知识与工业数据积累，能够对工业装置未来一小时的各种状态进行监控、预判和诊

断，并基于判断结果不断迭代优化，最终有效降低投资成本、提升生产效率，自发布至今

已成功应用于氯碱、热电、石化等装置领域。 

⚫ 从战略走向落地，公司 AI技术赋能化工、能源、白酒等领域迎来亮眼进展。化工领域：
1）公司与湖北三宁共同实现工厂智能自主化运行。AI 赋能硫酸装置系统具备“识别-评估

-决策-执行”的自主能力，实现自主响应与自我管理。方法上，中控基于 AI技术助力实现

硫酸装置多场景运行中的参数精准预测，解决温度控制等行业难题；此外共同构建全方位

智能感知与评估体系，自行监督装置运行状态。效果上，首套“无人”值守硫酸装置将人工

操作频次从历史单日最高 6000 余次、日均 1600余次降至单日最低 3次、日均 10次以

内，有效降低人力投入。2）公司承担的伊泰化工气化炉实时优化(RTO)项目成功验收。

推进过程中，中控将自身在流程模拟、AI 技术、自动控制技术等方面的优势与伊泰化工

的行业理解相结合，首次构建了具备煤质数据反算的气化炉模型，最终实现气化炉的在线

闭环实时优化。其中 AI技术主要用于对装置大量煤质分析数据、历史运行数据、合成气

在线分析数据等进行训练与处理，发挥关键效果，最终显著提升了伊泰化工装置控制自动

化水平并降低能耗。能源领域：公司成功中标延长石油天然气储气调峰及配套 LNG智能

工厂建设项目，基于“1+2+N” 智能工厂新架构打造全面解决方案，运用先进 AI算法提升

工厂运营效率。白酒领域：公司构建高标准白酒酿造工艺预测模型，助力酒企实现全流程

智能运行管控。 

⚫ 投资建议：中控技术为国内流程工业智能制造综合解决方案龙头，过往曾两次实现身份转

换与成长边界的拓宽，充分证明了自身强大的技术实力与战略眼光。立足当前，短期视角

下，新需求的挖掘（设备换新）及新市场的开拓（海外）仍可为公司未来成长提供充足动

能；长期视角下，工业 AI的全新战略有望牵引新产品、新业务、新模式相继创新孵化，

助力中控再次进阶，当前看进展积极。预计公司 2024-2026实现归母净利润 12.1、14.4、

17.8亿元，对应 PE分别为 30.1x、25.3x、20.4x，维持重点推荐。 

⚫ 。

风险提示 

1、海外市场经营风险； 

2、下游行业周期波动的风险。 

 

 

公司基础数据 

[Table_BaseData]当前股价(元) 46.04 

总股本(万股) 79,059 

流通A股/B股(万股) 77,865/0 

每股净资产(元) 12.62 

近12月最高/最低价(元) 60.36/34.00 

注：股价为 2025年 1月 8日收盘价 

 

 

市场表现对比图(近 12个月) 

 
 

资料来源：Wind 

 

相关研究 

[Table_Report]•《中控技术深度报告：不畏浮云，鼎故革新》2024-

12-10 

•《中控技术 2023 三季报点评：业绩开始修复，

盈利能力拐点初现》2023-11-13 

•《中控技术 2022年报及 2023一季报点评：关注

“订单-费用”剪刀差，利润释放持续进行》2023-05-
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风险提示 

1、海外市场经营风险：公司多年来积极拓展海外市场，目前核心产品和解决方案已覆

盖 50 多个国家和地区。由于全球经济政治形势复杂多变，在不同国家开展业务可能会

涉及一系列特定风险，例如政治风险、金融风险、主权风险等，都可能对公司在当地的

经营造成不确定性影响。 

2、下游行业周期波动的风险：公司主营的智能制造解决方案主要服务于化工、石化、

电力等国民经济支柱行业，公司经营业绩与下游行业整体发展状况、景气程度密切相关，

化工、石化、电力等行业受国家宏观经济形势和政策影响比较大，若下游行业发展波动

较大，或行业政策趋严，将给公司所处行业造成不利影响，进而可能影响公司未来业绩。 
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财务报表及预测指标 

[Table_Finance]利润表（百万元）      资产负债表（百万元）     

 2023A 2024E 2025E 2026E   2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 8620 10046 11920 14294  货币资金 5473 5339 5965 6891 

营业成本 5759 6793 8034 9595  交易性金融资产 1650 2040 2040 2040 

毛利 2861 3253 3886 4699  应收账款 2485 2870 3257 3592 

％营业收入 33% 32% 33% 33%  存货 3943 3466 3632 3710 

营业税金及附加 58 58 69 83  预付账款 285 340 362 384 

％营业收入 1% 1% 1% 1%  其他流动资产 1766 1868 1983 2197 

销售费用 789 824 1013 1215  流动资产合计 15602 15922 17239 18814 

％营业收入 9% 8% 9% 9%  长期股权投资 925 925 925 925 

管理费用 450 452 536 643  投资性房地产 74 74 74 74 

％营业收入 5% 5% 5% 5%  固定资产合计 351 327 326 325 

研发费用 908 1006 1192 1429  无形资产 159 154 149 144 

％营业收入 11% 10% 10% 10%  商誉 166 166 166 166 

财务费用 -205 -67 -70 -80  递延所得税资产 71 68 68 68 

％营业收入 -2% -1% -1% -1%  其他非流动资产 531 682 772 862 

加：资产减值损失 -40 -51 -51 -51  资产总计 17880 18318 19718 21377 

信用减值损失 -107 -80 -80 -80  短期贷款 208 307 307 307 

公允价值变动收益 0 0 0 0  应付款项 2827 2830 2901 2932 

投资收益 182 161 191 229  预收账款 1 2 2 3 

营业利润 1185 1292 1539 1906  应付职工薪酬 449 543 643 768 

％营业收入 14% 13% 13% 13%  应交税费 199 301 358 429 

营业外收支 -2 -1 0 0  其他流动负债 3864 3575 3982 4470 

利润总额 1183 1291 1539 1906  流动负债合计 7547 7559 8193 8908 

％营业收入 14% 13% 13% 13%  长期借款 300 0 0 0 

所得税费用 60 65 77 95  应付债券 0 0 0 0 

净利润 1123 1226 1462 1811  递延所得税负债 6 5 5 5 

归属于母公司所有者的净利润 1102 1208 1440 1784  其他非流动负债 87 105 105 105 

少数股东损益 21 18 22 27  负债合计 7941 7669 8303 9019 

EPS（元） 1.44 1.53 1.82 2.26  归属于母公司所有者权益 9825 10516 11260 12177 

现金流量表（百万元）      少数股东权益 114 132 154 181 

 2023A 2024E 2025E 2026E  股东权益 9939 10649 11415 12358 

经营活动现金流净额 191 688 1281 1715  负债及股东权益 17880 18318 19718 21377 

取得投资收益收回现金 113 161 191 229  基本指标     

长期股权投资 -243 0 0 0   2023A 2024E 2025E 2026E 

资本性支出 -126 -85 -110 -110  每股收益 1.44 1.53 1.82 2.26 

其他 862 -450 0 0  每股经营现金流 0.24 0.87 1.62 2.17 

投资活动现金流净额 606 -374 81 119  市盈率 31.49 30.14 25.28 20.40 

债券融资 0 0 0 0  市净率 3.63 3.46 3.23 2.99 

股权融资 3903 56 0 0  EV/EBITDA 33.18 25.65 20.95 16.37 

银行贷款增加（减少） 402 -201 0 0  总资产收益率 6.2% 6.6% 7.3% 8.3% 

筹资成本 -428 -625 -736 -908  净资产收益率 11.2% 11.5% 12.8% 14.7% 

其他 -699 322 0 0  净利率 12.8% 12.0% 12.1% 12.5% 

筹资活动现金流净额 3179 -448 -736 -908  资产负债率 44.4% 41.9% 42.1% 42.2% 

现金净流量（不含汇率变动影响） 3976 -134 626 926  总资产周转率 0.56 0.56 0.63 0.70 

资料来源：公司公告，长江证券研究所 
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投资评级说明 

行业评级 报告发布日后的 12 个月内行业股票指数的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评

级标准为： 

 看    好： 相对表现优于同期相关证券市场代表性指数 

 中    性： 相对表现与同期相关证券市场代表性指数持平 

 看    淡： 相对表现弱于同期相关证券市场代表性指数 

公司评级 报告发布日后的 12个月内公司的涨跌幅相对同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅为基准，投资建议的评级标准为： 

 买    入： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅大于 10% 

 增    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在 5%～10%之间 

 中    性： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅在-5%～5%之间 

 减    持： 相对同期相关证券市场代表性指数涨幅小于-5% 

 无投资评级： 由于我们无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使

我们无法给出明确的投资评级。 

相关证券市场代表性指数说明：A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数

（针对做市转让标的）为基准；香港市场以恒生指数为基准。 

 

办公地址 

[Table_Contact]上海 武汉 

Add /虹口区新建路 200号国华金融中心 B栋 22、23层 

P.C /（200080） 

Add /武汉市江汉区淮海路 88号长江证券大厦 37楼 

P.C /（430015） 

  

北京 深圳 

Add /西城区金融街 33号通泰大厦 15层 

P.C /（100032） 

Add /深圳市福田区中心四路 1号嘉里建设广场 3期 36楼 

P.C /（518048） 
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分析师声明 

本报告署名分析师以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作
者的研究观点。作者所得报酬的任何部分不曾与，不与，也不将与本报告中的具体推荐意见或观点而有直接或间接联系，特此声明。 

法律主体声明 

本报告由长江证券股份有限公司及/或其附属机构（以下简称「长江证券」或「本公司」）制作，由长江证券股份有限公司在中
华人民共和国大陆地区发行。长江证券股份有限公司具有中国证监会许可的投资咨询业务资格，经营证券业务许可证编号为：
10060000。本报告署名分析师所持中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格书编号已披露在报告首页的作者姓名旁。 

在遵守适用的法律法规情况下，本报告亦可能由长江证券经纪（香港）有限公司在香港地区发行。长江证券经纪（香港）有限
公司具有香港证券及期货事务监察委员会核准的“就证券提供意见”业务资格（第四类牌照的受监管活动），中央编号为：AXY608。
本报告作者所持香港证监会牌照的中央编号已披露在报告首页的作者姓名旁。 

其他声明 

本报告并非针对或意图发送、发布给在当地法律或监管规则下不允许该报告发送、发布的人员。本公司不会因接收人收到本报
告而视其为客户。本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，也不保证所包含信息和建
议不发生任何变更。本报告内容的全部或部分均不构成投资建议。本报告所包含的观点、建议并未考虑报告接收人在财务状况、投
资目的、风险偏好等方面的具体情况，报告接收者应当独立评估本报告所含信息，基于自身投资目标、需求、市场机会、风险及其
他因素自主做出决策并自行承担投资风险。本公司已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，不包含作
者对证券价格涨跌或市场走势的确定性判断。报告中的信息或意见并不构成所述证券的买卖出价或征价，投资者据此做出的任何投
资决策与本公司和作者无关。本研究报告并不构成本公司对购入、购买或认购证券的邀请或要约。本公司有可能会与本报告涉及的
公司进行投资银行业务或投资服务等其他业务(例如:配售代理、牵头经办人、保荐人、承销商或自营投资)。 

本报告所包含的观点及建议不适用于所有投资者，且并未考虑个别客户的特殊情况、目标或需要，不应被视为对特定客户关于
特定证券或金融工具的建议或策略。投资者不应以本报告取代其独立判断或仅依据本报告做出决策，并在需要时咨询专业意见。 

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布本报告当日的判断，本报告所指的证券或投资标的的价格、价值及投资收
入可升可跌，过往表现不应作为日后的表现依据；在不同时期，本公司可以发出其他与本报告所载信息不一致及有不同结论的报告；
本报告所反映研究人员的不同观点、见解及分析方法，并不代表本公司或其他附属机构的立场；本公司不保证本报告所含信息保持
在最新状态。同时，本公司对本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。本公司
及作者在自身所知情范围内，与本报告中所评价或推荐的证券不存在法律法规要求披露或采取限制、静默措施的利益冲突。 

本报告版权仅为本公司所有，本报告仅供意向收件人使用。未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布
给其他机构及/或人士（无论整份和部分）。如引用须注明出处为本公司研究所，且不得对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。
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