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东方电缆（603606.SH）2024 年三季报点评     

经营稳健，持续斩获高压订单 
 

 2024 年 10 月 24 日 

 

➢ 事件：2024 年 10 月 23 日公司发布 2024 年三季报，报告期内公司实现主

营业务收入 66.99 亿元，同比增长 25.22%；实现归母净利润 9.32 亿元、同比增

长 13.41%，扣非归母净利润 7.93 亿元、同比下降 0.96%。 

单季度来看，24Q3 公司实现营业收入 26.31 亿元，同比+58.34%、环比-4.61%；

实现归母净利润 2.88 亿元，同比+40.28%、环比-24.36%；实现扣非归母净利

润 2.45 亿元，同比+25.53%、环比-31.00%。 

盈利水平上，24Q3 公司销售毛利率约 21.74%、同比+0.85pcts，净利率约

10.95%、同比-1.41pcts；24Q3 公司计提信用减值损失约 0.72 亿元。 

➢ 分业务板块： 24 年前三季度公司实现海缆及海工收入 30.01 亿元、占主营

业务收入 44.86%；实现陆缆系统营业收入 36.88亿元、占主营业务收入 55.14%。

24Q3 公司实现海缆及海工收入 12.32 亿元，同比+64.5%；实现陆缆收入 13.94

亿元，同比+53.12%。 

➢ 在手订单情况：截至 2024 年 10 月 18 日，公司在手订单约 92.36 亿元，

其中海缆系统 29.49 亿元、陆缆系统 48.90 亿元、海洋工程 13.97 亿元。此外，

近期公司分别获得中广核帆石一首回 500kV 海缆含敷设及华润连江外海 66kV

海缆含敷设的第一中标候选人，投标价格分别约 9.09 亿元和 2.16 亿元。 

➢ 投资建议：我们预计公司 2024-2026 年实现营收 89.6/112.5/121.6 亿元，

归母净利润分别为 12.5/19.1/21.9 亿元，现价对应 PE 倍数 30x/20x/17x。考虑

到行业需求预期修复、公司订单规模结构以及盈利水平行业领先，维持“推荐”

评级。 

➢ 风险提示：行业需求不及预期；上游原材料价格剧烈波动；行业竞争加剧。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 7,310 8,962 11,247 12,159 

增长率（%） 4.3 22.6 25.5 8.1 

归属母公司股东净利润（百万元） 1,000 1,251 1,908 2,194 

增长率（%） 18.8 25.1 52.5 15.0 

每股收益（元） 1.45 1.82 2.77 3.19 

PE 38 30 20 17 

PB 6.1 5.3 4.4 3.7 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 10 月 24 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 7,310 8,962 11,247 12,159  成长能力（%）     

营业成本 5,467 6,800 8,174 8,688  营业收入增长率 4.30 22.60 25.50 8.11 

营业税金及附加 49 36 45 49  EBIT 增长率 12.16 24.35 52.08 15.02 

销售费用 153 179 225 243  净利润增长率 18.78 25.09 52.54 14.97 

管理费用 130 161 202 219  盈利能力（%）     

研发费用 270 323 382 413  毛利率 25.21 24.13 27.32 28.55 

EBIT 1,165 1,449 2,203 2,534  净利润率 13.68 13.96 16.97 18.04 

财务费用 8 11 12 14  总资产收益率 ROA 9.40 11.56 14.98 15.12 

资产减值损失 -29 -17 -20 -21  净资产收益率 ROE 15.90 17.31 21.81 21.19 

投资收益 3 18 23 25  偿债能力     

营业利润 1,151 1,447 2,205 2,535  流动比率 2.08 2.52 2.67 2.98 

营业外收支 -5 -1 1 1  速动比率 1.30 1.76 1.86 2.17 

利润总额 1,146 1,446 2,206 2,536  现金比率 0.56 0.63 0.71 1.08 

所得税 145 195 298 342  资产负债率（%） 40.88 33.19 31.33 28.62 

净利润 1,000 1,251 1,908 2,194  经营效率     

归属于母公司净利润 1,000 1,251 1,908 2,194  应收账款周转天数 123.61 118.26 110.67 109.40 

EBITDA 1,333 1,628 2,404 2,759  存货周转天数 114.20 101.40 81.11 85.01 

      总资产周转率 0.74 0.84 0.95 0.89 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 2,142 1,936 2,448 3,914  每股收益 1.45 1.82 2.77 3.19 

应收账款及票据 2,684 3,220 3,732 3,700  每股净资产 9.15 10.51 12.72 15.06 

预付款项 79 102 123 130  每股经营现金流 1.73 0.85 2.19 3.61 

存货 2,148 1,683 2,001 2,102  每股股利 0.45 0.56 0.86 0.99 

其他流动资产 864 757 920 941  估值分析     

流动资产合计 7,917 7,698 9,223 10,788  PE 38 30 20 17 

长期股权投资 48 48 48 48  PB 6.1 5.3 4.4 3.7 

固定资产 1,925 2,224 2,522 2,922  EV/EBITDA 27.90 22.85 15.47 13.48 

无形资产 364 364 364 364  股息收益率（%） 0.81 1.01 1.55 1.78 

非流动资产合计 2,723 3,121 3,519 3,718       

资产合计 10,640 10,819 12,743 14,506       

短期借款 0 0 0 0  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 2,249 2,040 2,361 2,486  净利润 1,000 1,251 1,908 2,194 

其他流动负债 1,552 1,013 1,093 1,129  折旧和摊销 168 179 201 225 

流动负债合计 3,801 3,053 3,455 3,614  营运资金变动 -99 -890 -670 3 

长期借款 353 353 353 353  经营活动现金流 1,190 587 1,503 2,483 

其他长期负债 195 184 184 184  资本开支 -612 -562 -579 -402 

非流动负债合计 549 538 538 538  投资 14 0 0 0 

负债合计 4,349 3,591 3,992 4,152  投资活动现金流 -596 -532 -556 -378 

股本 688 688 688 688  股权募资 0 0 0 0 

少数股东权益 0 0 0 0  债务募资 -347 105 0 0 

股东权益合计 6,291 7,229 8,750 10,355  筹资活动现金流 -561 -260 -436 -639 

负债和股东权益合计 10,640 10,819 12,743 14,506  现金净流量 30 -205 511 1,466 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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