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事件：公司披露其 13 年三季度财报：前三季度公司实现主

营 34.07 亿元，同比增长 24.37%，其中三季度实现 12.25 亿

元，同比增长 33.81%；实现归属上市股东净利润 1.57 亿元，

同比增长 22.62%，其中三季度实现 0.59 亿元，同比增长

29.93%；前三季度实现 EPS 0.950 元，其中三季度实现 0.357

元；同时公司预计 2013 年公司归属上市公司股东净利润增

速在-10%至 20%之间。 

 从内外销均有较好表现，主营增速持续回升：在行业整体出口增

速有所回暖背景下，三季度公司主营增速回升也在预期之中，据

产业在线数据，7-8月份奥马出口增速达33.70%，好于行业平均水

平；另一方面，三季度内销延续上半年较好表现，依靠性价比优

势及大容量新品推出，电商渠道延续高增长，同时随着综合商超

进店率持续提升及传统经销商渠道扩张，自主品牌传统渠道销售

也有较好增长，此外内销ODM订单也有超预期表现。 

 管理费用率明显回升，盈利能力基本持平：尽管三季度销售费用

率下滑0.99个百分点，同时远期结售汇合约价值变动使得公允价值

变动损益及投资净收益合计大幅增加至0.28亿元，但在工资、折旧、

租赁费、房产税及拆解基金增加影响下，三季度管理费用率上升

2.73个百分点，且当期存货、应收账款及其他应收款项目资产减值

损失大幅增加至0.23亿元，综合以上各因素影响，三季度公司归属

净利润率为4.82%，同比基本持平。 

 投资建议。维持谨慎推荐评级，我们继续看好公司电冰箱相关产

品的内销的发展，但节能补贴整体退市后，冰箱行业目前整体复

苏还比较弱势，且目前估值较高，建议回调后积极关注。我们调

高对13、14 年的 EPS预测 分别为 1.16和1.36元，对应PE14和12

倍。 

 风险提示：行业价格战，欧美经济复苏无力，渠道下沉受阻。 
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主要数据   2013 年 10 月 23 日 

收盘价(元) 16.44 

总市值（亿元） 27.18 

总股本(百万股) 165 

流通股本(百万股) 72 

ROE（TTM） 14.67% 

12 月最高价(元) 18.57 

12 月最低价(元) 11.28 

  

 

股价走势 

 

资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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   家用电器 

外销出口回暖，今年业绩有保证  谨慎推荐（维持） 

奥马电器（002668）3 季报点评  风险评级：一般风险 
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表 1：公司利润预测表 

科目(百万元) 2011A 2012A 2013E 2014E 

营业总收入 3,194.11  3456.62  4017.28  4621.08  

营业总成本 3,027.95  3284.07  3814.46  4363.62  

营业成本 2,591.04  2734.51  3169.63  3641.41  

营业税金及附加 8.53  8.53  10.04  10.63  

销售费用 196  277.17  309.33  355.82  

管理费用 188  247.37  323.39  346.58  

财务费用 41  -9.43  -7.99  -2.37  

资产减值损失 5  25.93  10.04  11.55  

其他经营收益 (1) 6.11  0.10  0.10  

公允价值变动净收益 (22) 2.36  0.10  0.10  

投资净收益 21  3.75  0.00  0.00  

其中 对联营和合营投资收益 0  0.00  0.00  0.00  

营业利润 165  178.66  202.92  257.56  

加 营业外收入 8  7.51  25.00  8.00  

减 营业外支出 1  0.63  0.68  0.74  

利润总额 172  185.54  227.24  264.82  

减 所得税 26  22.02  34.93  40.70  

净利润 146  163.52  192.31  224.12  

减 少数股东损益 0  0.00  0.00  0.00  

归属于母公司净利润 145.69  163.52  192.31  224.12  

最新总股本(万股） 165.35  165.35  165.35  165.35  

基本每股收益(元) 0.88  0.99  1.16  1.36  

市盈率（倍） 18.77  16.73  14.22  12.20  

资料来源：东莞证券研究所，Wind 资讯 
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公司投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

行业投资评级 

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间 

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

风险偏好评级 

高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动幅度一倍以上 

较高风险 未来 6 个月投资收益率的波动幅度超出市场指数波动的幅度 50%-100%之间 
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照产品研究的市场给予基础风险评级。即：权证以及衍生品市场的研究报告，其基础风险评级为高风险；股票、偏股型
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