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格力电器近一年市场表现 

 

述  

 公司公 2014 一季报预告 公司 属于 公司股东的净利润

20.03 亿元—22.7 亿元，较 同期增长 50%—70% 基本 股收益

0.67——0.75，同比增长 50%—70%  

析  

 变频空调新能效标准的实施，一 级能效的空调关注比例继续

升， 中 级能效产品 力增长点 根据中怡康数据显示，变频

空调的零售 份额在 2013 达到 54%，预计 2014 该份额将进一

扩大 2014 公司产品结构的持续优化，高端变频空调占比提高，空

调的整体均 是必将出现一定程度的 涨，公司的销售额涨幅可期   

 公司充 发挥公司全产业链 通过集团化管 采购业绩集团化资

金运营形 规模 本以及渠道优势，公司 本 效 降，综合盈利能

力 断提升  

 公司自 产权的高科技新产品 但 动销售 增 ，更凭借较高单

提高公司销售收入，表明公司很好的执行了管理方针的 营思路  

 在渠道升级方面公司 但力 在重点大城 建立旗舰店外，同时建

立升级版形象店，传统渠道得以拓展， 们认 虽然 利公司打 高

端化及人性化的服 ，却增 公司销售费用  

  

盈利预测 投资建议  

 盈利预测及投资建议 公司 2014 一季度的自 高科技产品的销售

促使公司产品结构升级的 本的集团化深精管 提高了产品毛利

率，巩固了格力电器的龙头地 如果公司采取 极的销售渠道策略，

公司 场份额 望进一 提升 因 们给 买入评级   

 风险提示 空调 场的 夺战激烈，外销难以确定，夏季多雨会影

响空调销  

 

场数据 2014 4 9 日 

收盘 (元)              29.95 

内最高/最 元  34.34/21.9 

流通 A股/总股本 亿 29.9/30.1 

流通 A股 值 亿元      894 

总 值 亿元            901 

 

基础数据 2013 9 30 日 

股净资产(元)           10.41 

股公 金 元          1.06 

股未 配利润 元      7.36 
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图 1 14 一季度营业收入预计 331.5—375.69 亿元     图 2 14 一季度净利润 20.03 亿元—22.7 亿元 

    

资料来源：公司公告,山西证券研究所                      资料来源：公司公告,山西证券研究所 

和估值数据摘要             

单 :百万元 2011A 2012A 2013E 2014E 2015E 2016E 

营业收入 83155.47 99316.2 120029.88 144035.85 164200.87 187188.99 

属母公司股东净利润 5236.94 7379.67 10813.49 13764.70  15910.33  18921.53 

股收益(E布分) 1.74  2.45  3.60  4.58  5.29  6.29  

净资产收益率(R市E) 29.74还 27.59还 29.10还 28.03还 26.81还 25.98还 

静态 盈率(布/E) 17.2 12.21 6047.27  4750.71  4110.04  3455.97  

报表预测             

利润表 百万元  2011A 2012A 2013E 2014E 2015E 2016E 

营业收入 83155.47 99316.2 120029.88 144035.85 164200.87 187188.99 

营业 本 68132.12 73203.08 86421.51  103705.81 118224.63 134776.07 

营业税金及附  497.91 589.95 780.19  965.04 1149.41 1123.13 

销售费用 8050.41 14626.23 17536.39  0.00  0.00  0.00  

管理费用 2783.27 4055.81 0.00  5761.434 6568.03 6551.61 

费用 -452.71 -461.35 0.00  0.00  0.00  -1272.89  

资产 值损失 -20.59 65.54 80 114 105 117 

投资收益 91.09 -20.49 120 144 158 160.00  

公允 值变动损益 -57.51 246.88 356 290 290 290 

他 营损益 343.7 562.98 12545.12  18131.64  20464.13  24597.43  

营业利润 4542.36 8026.31 12545.12 15791.93  18137.67  21746.64  

他非 营损益 1786.2 736.4 631.12 856.32 1034.85 968.47 

利润总额 6328.56 8762.71 13176.24 16648.25  19172.52  22715.11  

所得税 1031.22 1316.78 1976.44 2497.24  2875.88  3407.27  

净利润 5297.34 7445.93 11199.8 14151.01  16296.64  19307.84  

少数股东损益 60.4 66.26 386.31 386.31 386.31 386.31 

属母公司股东净利润 5236.94 7379.67 10813.49 13764.70  15910.33  18921.53  
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资料来源：公司公告，山西证券研究所 
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投资评级的说明： 

 

——报告发 后的 6 个 内 公司股票涨跌幅相对同期 证指数/深证 指的涨跌幅 基准 

 

——股票投资评级标准   

 

买入   相对强于 场表现 20%以  

增持   相对强于 场表现 5～20%      

中性   相对 场表现在-5%～+5%之间波动 

持   相对弱于 场表现 5%以  

 

 

——行业投资评级标准  

 

看好   行业超越 场整体表现 

中性   行业 整体 场表现基本持  

看淡   行业弱于整体 场表现 
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