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公司经营稳健，有望受益于电力数智化发展趋势

——东方电子（000682）2024年半年报点评

最近一年走势

相对沪深 300表现 2024/08/27

表现 1M 3M 12M

东方电子 -4.5% -16.2% 26.8%

沪深 300 -3.0% -9.1% -10.9%

市场数据 2024/08/27

当前价格（元） 10.16

52周价格区间（元） 6.20-12.46

总市值（百万） 13,621.79

流通市值（百万） 13,620.44

总股本（万股） 134,072.70

流通股本（万股） 134,059.47

日均成交额（百万） 133.70

近一月换手（%） 1.38

相关报告

《东方电子（000682）2023年年报点评：海内外

市场稳步拓展，公司有望受益于电力数智化发展趋

势（买入）*电网设备*李航，王刚》——2024-04-23

事件:

东方电子 2024 年 8月 23日发布 2024年半年度报告：2024H1，公司实

现营收 28亿元，同比+12%；归母净利润 2.5亿元，同比+25%；扣非归

母净利润 2.4亿元，同比+25%；销售毛利率 32.6%，同比-0.1pct；销售

净利率 8.6%，同比+0.1pct。

其中，2024Q2，营收 15亿元，环比+21%，同比+13%；归母净利润 1.5
亿元，环比+49%，同比+21%；扣非归母净利润 1.4亿元，环比+46%，

同比+23%；销售毛利率 32.8%，环比+0.4pct，同比-1.4pct；销售净利

率 9.9%，环比+2.9pct，同比+0.1pct。

投资要点:

 传统业务保持稳健增长，新能源及储能业务高速增长。2024H1，公

司智能配用电业务实现营收 15.5亿元，同比+12%，毛利率 29.9%，

同比-1.2pct；调度及云化业务营收 3.8 亿元，同比+0.4%，毛利率

40.4%，同比+2.3pct；输变电自动化业务营收 3.9亿元，同比+16%，

毛利率 39.8%，同比+2.8pct；工业互联网及智能制造业务营收 2.1
亿元，同比+2%，毛利率 20.2%，同比-1.3pct；综合能源及虚拟电

厂业务营收 1.1亿元，同比+8%，毛利率 25.2%，同比-6.6pct；新

能源及储能业务营收 1.2 亿元，同比+109%，毛利率 34.1%，同比

+8.2pct。

 电力行业数智化发展趋势渐显，公司数字化技术优势有望不断凸显。

国家电网和南方电网均加大投资，其中数字电网提升是重要方向。

公司有 40多年为电力客户提供解决方案的经验，拥有从发电、输电、

变电、配电、用电等各环节的自动化产品及系统解决方案。在电力

调度、变电站保护监控、配电、自动化智能电表等方面具有完全自

主知识产权，产品和方案具备国际先进、国内领先的技术水平。子

公司海颐软件成功中标广东电网 2024年度数字电网工单、数字服务

工单等 4个框架项目，中标总额过 1亿元，实现软件项目单次中标

金额的新突破。

 公司积极推动海外发展战略，海外市场实现新突破。沙特环网柜本

地化产线正式投运，夯实了本地化经营战略的落地；在埃及市场已

签订 RTU 样机合同，并通过北开罗公司产品认证；约旦取得 RTU
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合同；威思顿中标马尔代夫 3MW 光伏项目，中标金额 230万美元，

为微电网业务开展创造了良好开端。

 盈利预测和投资评级：公司是电网数字化头部公司，预计 2024-2026
年公司有望实现营业收入 77/94/113亿元，同比增速分别为+19%、

+22%、+21%；归母净利润为 6.8/8.5/10.1 亿元，同比增速分别为

+26%、+24%、+20%，当前股价对应 PE分别为 20X、16X、13X。
公司经营稳健，我们维持公司“买入”评级。

 风险提示：原材料价格波动风险，汇率波动风险，海外市场拓展不

及预期，技术研发风险，电网投资不及预期。

[Table_Forcast1]预测指标 2023A 2024E 2025E 2026E
营业收入（百万元） 6478 7685 9360 11322
增长率(%) 19 19 22 21
归母净利润（百万元） 541 682 848 1014
增长率(%) 23 26 24 20
摊薄每股收益（元） 0.40 0.51 0.63 0.76
ROE(%) 12 13 15 15
P/E 19.94 19.98 16.07 13.44
P/B 2.35 2.66 2.35 2.06
P/S 1.67 1.77 1.46 1.20
EV/EBITDA 12.37 13.44 10.06 7.89
资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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[Table_Forcast]附表：东方电子盈利预测表

证券代码： 000682 股价： 10.16 投资评级： 买入 日期： 2024/08/27

财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 每股指标与估值 2023A 2024E 2025E 2026E

盈利能力 每股指标

ROE 12% 13% 15% 15% EPS 0.40 0.51 0.63 0.76

毛利率 34% 33% 32% 31% BVPS 3.42 3.82 4.32 4.92

期间费率 16% 15% 15% 14% 估值

销售净利率 8% 9% 9% 9% P/E 19.94 19.98 16.07 13.44

成长能力 P/B 2.35 2.66 2.35 2.06

收入增长率 19% 19% 22% 21% P/S 1.67 1.77 1.46 1.20

利润增长率 23% 26% 24% 20%

营运能力 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

总资产周转率 0.63 0.65 0.68 0.71 营业收入 6478 7685 9360 11322

应收账款周转率 4.73 4.87 5.04 5.16 营业成本 4295 5184 6355 7790

存货周转率 1.26 1.29 1.30 1.30 营业税金及附加 63 71 88 105

偿债能力 销售费用 714 807 936 1076

资产负债率 55% 56% 58% 59% 管理费用 368 415 487 566

流动比 1.56 1.55 1.51 1.49 财务费用 -60 -53 -60 -72

速动比 0.85 0.81 0.78 0.75 其他费用/（-收入） 550 699 833 996

营业利润 664 729 925 1106

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 营业外净收支 -3 0 0 0

现金及现金等价物 3362 3647 4216 4922 利润总额 662 729 925 1106

应收款项 1487 1708 2054 2390 所得税费用 56 60 77 92

存货净额 3642 4403 5394 6614 净利润 605 668 848 1014

其他流动资产 750 845 970 1115 少数股东损益 64 -13 0 0

流动资产合计 9240 10603 12634 15041 归属于母公司净利润 541 682 848 1014

固定资产 876 1001 1141 1264

在建工程 101 91 82 74 现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E

无形资产及其他 840 818 825 832 经营活动现金流 1259 637 989 1138

长期股权投资 85 95 105 115 净利润 541 682 848 1014

资产总计 11142 12608 14787 17326 少数股东损益 64 -13 0 0

短期借款 288 268 258 258 折旧摊销 87 89 98 104

应付款项 1688 2109 2556 3145 公允价值变动 -50 0 0 0

合同负债 3065 3435 4265 5127 营运资金变动 547 -117 52 34

其他流动负债 881 1050 1288 1572 投资活动现金流 -107 -150 -214 -206

流动负债合计 5921 6862 8367 10102 资本支出 -153 -208 -232 -224

长期借款及应付债券 0 0 0 0 长期投资 41 8 -3 -8

其他长期负债 191 190 190 190 其他 6 50 21 26

长期负债合计 191 190 190 190 筹资活动现金流 -212 -179 -196 -221

负债合计 6112 7052 8556 10291 债务融资 -35 -21 -10 0

股本 1341 1341 1341 1341 权益融资 0 0 0 0

股东权益 5030 5557 6230 7035 其它 -177 -158 -186 -221

负债和股东权益总计 11142 12608 14787 17326 现金净增加额 940 308 579 711

资料来源：Wind资讯、国海证券研究所
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【电新小组介绍】

李航，首席分析师，曾先后就职于广发证券、西部证券等，新财富最佳分析师新能源和电力设备领域团队第五，

卖方分析师水晶球新能源行业前五，新浪财经金麒麟电力设备及新能源最佳分析师团队第四，上证报最佳新能

源电力设备分析师第三等团队核心成员。

邱迪，联席首席分析师，中国矿业大学（北京）硕士，电力电子与电气传动专业，4年证券从业经验，曾任职于

明阳智能资本市场部、华创证券等，主要覆盖新能源发电、储能等方向。

王刚，分析师，华中科技大学博士，电气工程专业，4年电网企业实业经历，具有能源战略与政策研究经验，主

要覆盖电气设备及储能等方向。

李铭全，分析师，浙江大学硕士，能源环境工程专业，2年证券从业经验，主要覆盖新能源汽车、储能等方向。

张竞元，研究助理，伦敦政治经济学院硕士。2024年加入国海证券，覆盖储能等板块。
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