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业绩平稳增长，工业 AI+机器人成长空间可期
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相关阅读

事件：

2025年 4月 1日，公司正式披露 2024年年报。公司实现营业收
入 91.39 亿元，同比增长 6.02%；实现归母净利润 11.17亿元，同比
增长 1.38%。

观点：

 盈利能力提升，费用管控合理。2024 年，公司实现归母净利润
11.17亿元，同比增长 1.38%。剔除 GDR 资金汇兑损益影响后，
实现归母净利润/扣非净利润分别同比增长 9.60%/20.26%。2024
年公司管理费用率为 4.51%，同比下降 0.71%，销售费用率为
8.69%，同比下降 0.46%；同时公司加大研发投入，研发费用同比
增长 7.73%。

 主业稳定增长，海外业务推进成效显著。公司是国内智能制造和
工业自动化领域领军者，DCS龙头。分行业看，公司收入来源主
要集中在化工、石化、能源三大行业。分业务看，2024年公司营
收主要来源于工业自动化及智能制造解决方案业务，该业务营收
同比+13.86%。公司海外业务收入实现小基数高增长（同比增长
118.27%），2024年新签海外合同 13.55亿元，同比增长超 35%。

 布局工业 AI+机器人，新业态成长空间可期。面向自动化控制及
工业 AI 领域，公司凭借自身优势深挖下游需求，推出全球首款
UCS 通用控制系统和 TPT 时序工业大模型两大产品，持续推动
生成式 AI在工业领域的应用。面向机器人领域，公司于 2024年
正式建立机器人产品业务体系，聚焦安全巡检、供应链物流、装
备协作等场景，发布流程工业机器人解决方案“Plantbot”，实现
从无到有的突破。2024年，公司机器人业务实现收入 5601.09万
元，新签订单 1.67亿元。

 盈利预测及投资评级：公司为国内智能制造和工业自动化领域领
军者，DCS市占率稳居第一，主业增长稳定。2024 年公司海外业
务收入快速增长，新增订单情况良好，未来有望进入加速拓展期。
同时公司积极布局工业 AI 和机器人领域，相关业务实现从 0到 1
的突破，未来有望持续贡献增量。综上所述，我们预计公司
2025-2027 年归母净利润分别为 12.65/14.72/17.39 亿元,预计
公司 2025-2027 年 EPS 分别为 1.60/1.86/2.20 元，当前股价为
52.41 元，对应 2025-2027 年 PE 分别为 32.7/28.2/23.8 倍。
我们选取科远智慧（002380.SZ）、宝信软件(600845.SH)、川仪
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股份（603100.SH）作为可比公司。考虑公司主业增长稳健，且海
外业务、工业 AI 与机器人业务持续推进，首次覆盖，给予“增
持”评级。

 风险提示：市场竞争加剧；海外市场拓展不及预期；研发进度不
及预期；下游市场需求不及预期；成本控制不及预期。

 盈利预测简表

预测指标 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
营业收入（百万元） 8,620 9,139 10,198 11,589 13,196
增长率（%） 30.13 6.02 11.59 13.64 13.86

归母净利润（百万元） 1,102 1,117 1,265 1,472 1,739
增长率（%） 38.08 1.38 13.29 16.31 18.15
ROE（%） 11.30 11.03 11.55 12.34 13.28
每股收益/EPS（摊薄/元） 1.39 1.41 1.60 1.86 2.20
市盈率（P/E） 37.6 37.1 32.7 28.2 23.8

市净率（P/B） 4.2 4.0 3.8 3.5 3.1

数据来源：Wind，华龙证券研究所

表 1：可比公司估值表

数据来源：Wind，华龙证券研究所（中控技术数据为华龙证券研究所预测，宝信软件 2024 年数据来自公司 2024 年年

报，其他数据来自 Wind 一致预期）

证券代码 可比公司
2025/4/1 EPS（元） PE

收盘价(元) 2023A 2024A/E 2025E 2026E 2023A 2024 A/E 2025E 2026E

002380.SZ 科远智慧 24.92 0.68 1.02 1.38 1.77 37.2 24.3 18.0 14.1

600845.SH 宝信软件 28.66 1.083 0.80 1.16 1.43 32.4 36.5 24.0 19.3

603100.SH 川仪股份 22.30 1.90 1.57 1.78 2.07 15.4 14.2 12.6 10.8

可比公司平均值 1.22 1.13 1.44 1.76 28.3 25.0 18.2 14.7

688777.SH 中控技术 52.41 1.39 1.41 1.60 1.86 37.6 37.1 32.7 28.2
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表：公司财务预测表

资产负债表（百万元） 利润表（百万元）

会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
流动资产 15,602 14,678 15,553 16,887 18,185 营业收入 8,620 9,139 10,198 11,589 13,196
现金 5,473 3,463 3,865 4,392 5,001 营业成本 5,759 6,044 6,714 7,616 8,654
应收票据及应收账款 3,276 4,031 4,242 4,627 5,031 税金及附加 58 59 66 75 86
其他应收款 101 104 124 136 160 销售费用 789 794 857 933 1,017
预付账款 285 323 356 416 462 管理费用 450 412 450 504 544
存货 3,943 3,251 3,464 3,621 3,807 研发费用 908 978 1,091 1,240 1,412
其他流动资产 2,525 3,506 3,504 3,695 3,722 财务费用 -205 -138 -93 -121 -145
非流动资产 2,278 3,639 3,672 3,733 3,802 资产和信用减值损失 -147 -192 -121 -149 -166
长期股权投资 925 1,450 1,495 1,552 1,617 其他收益 290 269 254 266 270
固定资产 351 783 765 757 756 公允价值变动收益 -0.1 1 0 0 0
无形资产 159 169 175 184 184 投资净收益 182 133 125 133 143
其他非流动资产 843 1,237 1,237 1,240 1,246 资产处置收益 0 -1 0 0 0
资产总计 17,880 18,316 19,225 20,619 21,987 营业利润 1,185 1,200 1,371 1,591 1,875
流动负债 7,547 7,756 7,938 8,329 8,471 营业外收入 2 1 1 1 1
短期借款 208 313 466 306 269 营业外支出 4 3 4 3 3
应付票据及应付账款 3,550 4,350 4,636 5,202 5,321 利润总额 1,183 1,198 1,368 1,589 1,873
其他流动负债 3,789 3,093 2,836 2,821 2,881 所得税 60 48 80 88 96
非流动负债 393 130 130 130 130 净利润 1,123 1,151 1,289 1,501 1,777
长期借款 300 0 0 0 0 少数股东损益 21 34 23 29 38
其他非流动负债 93 130 130 130 130 归属母公司净利润 1,102 1,117 1,265 1,472 1,739
负债合计 7,941 7,886 8,068 8,459 8,600 EBITDA 1,180 1,177 1,456 1,679 1,959
少数股东权益 114 122 145 174 212 EPS（元） 1.39 1.41 1.60 1.86 2.20
股本 790 791 791 791 791
资本公积 6,203 6,230 6,230 6,230 6,230 主要财务比率

留存收益 2,916 3,481 4,196 4,977 5,897 会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E
归属母公司股东权益 9,825 10,309 11,013 11,986 13,174 成长能力

负债和股东权益 17,880 18,316 19,225 20,619 21,987 营业收入同比增速(%) 30.13 6.02 11.59 13.64 13.86
营业利润同比增速(%) 35.83 1.30 14.25 16.03 17.83
归属于母公司净利润同比增速(%) 38.08 1.38 13.29 16.31 18.15
获利能力

毛利率(%) 33.19 33.86 34.16 34.29 34.42
现金流量表（百万元） 净利率(%) 13.03 12.59 12.64 12.95 13.47
会计年度 2023A 2024A 2025E 2026E 2027E ROE(%) 11.30 11.03 11.55 12.34 13.28
经营活动现金流 191 434 1,073 1,145 1,152 ROIC(%) 9.92 9.24 10.72 11.62 12.51
净利润 1,123 1,151 1,289 1,501 1,777 偿债能力

折旧摊销 93 115 137 153 173 资产负债率(%) 44.41 43.06 41.96 41.02 39.12
财务费用 -205 -138 -93 -121 -145 净负债比率(%) -49.15 -26.17 -29.48 -32.70 -34.53
投资损失 -182 -133 -125 -133 -143 流动比率 2.07 1.89 1.96 2.03 2.15
营运资金变动 -971 -885 -255 -405 -676 速动比率 1.49 1.42 1.47 1.53 1.63
其他经营现金流 333 325 120 149 166 营运能力

投资活动现金流 606 -1,883 -45 -81 -99 总资产周转率 0.56 0.50 0.54 0.58 0.62
资本支出 126 106 125 157 177 应收账款周转率 4.09 3.16 3.20 3.40 3.60
长期投资 -200 -1,097 -45 -57 -65 应付账款周转率 2.24 1.87 1.90 1.96 2.10
其他投资现金流 932 -680 125 133 143 每股指标（元）

筹资活动现金流 3,179 -592 -1,093 -377 -407 每股收益(最新摊薄) 1.39 1.41 1.60 1.86 2.20
短期借款 102 105 153 -159 -37 每股经营现金流(最新摊薄) 0.24 0.55 1.36 1.45 1.46
长期借款 300 -300 0 0 0 每股净资产(最新摊薄) 12.44 13.04 13.93 15.16 16.66
普通股增加 290 1 0 0 0 估值比率

资本公积增加 3,665 27 0 0 0 P/E 37.6 37.1 32.7 28.2 23.8
其他筹资现金流 -1,178 -424 -1,245 -218 -369 P/B 4.2 4.0 3.8 3.5 3.1
现金净增加额 4,105 -2,014 -64 686 646 EV/EBITDA 29.67 30.96 24.66 20.99 17.68

数据来源：Wind，华龙证券研究所
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