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美的集团近一年市场表现 

 

事件描述： 

 公司公布战略合作公告。美的集团与小米科技有限责任公司就建立强强

联合、优势互补的全生态链战略合作事项签署战略合作协议，小米公司拟通

过定向增发以发行价23.1元/股向美的集体投资12.6亿元，本次发行完成后，

小米科技将持有本公司 5,500 万股股份，占公司发行后总股本的 1.288%。有

效降低公司的财务杠杆 

 

事件分析： 

 公司自 2014 年 3 月发布 M-smart 智慧家居战略，并成立电子商务共司，

是公司顺应行业智能化、多元化发展趋势的体现。小米作为国内知名的互联

网企业，在移动互联网认知和应用等方面具有领先优势，其所具备的互联网

思维和商业模式将为传统家电企业带来“头脑风暴”。 

 美的在引入小米公司作为战略投资者后，将推动公司和小米在智能家居移

动互联网等相关产业的深度融合。从客户角度考虑，小米已经拥有千万数量

级的智能产品用户（小米手机、小米盒子、小米手环等），美的则拥有难以撼

动的传统家电市场份额和高粘性实的客户群；而在销售方面，小米强于平台

搭建以及多种类的营销模式，美的则强于线下分销渠道和打通最后一公里的

强大物流系统，为客户提供全生态链服务。因此美的与小米联手，能够实现

双方产品以及渠道的互补，实现“传统产业+互联网”相融合。 

 此外，美的董事会将吸纳一位小米核心高层管理人员作为美的董事，令

小米在美的的决策层中获得一定的话语权，加强双方的执行力度，进一步完

善公司治理结构。 

盈利预测及投资建议：智能家居是家电产业未来发展的蓝海，美的公司的智

能战略快速推进无疑将提升盈利空间，公司前景发展良好。我们预计公司

2014/2015/2016 年 EPS 分别为 1.16 元/1.62 元/1.86 元。目前股价对应公司未来

3 年业绩 PE 估值为 8.25/5.9/5.14，因此我们维持买入评级。 

  风险提示：智能家电发展慢于预期。 

 

市场数据：2014 年 12 月 5 日  

收盘价（元）                24.7 

年内最高/最低（元）： 45.89/17.27 

流通 A 股/总股本（亿）： 22.4/42.2 

流通 A 股市值（元）：         588 

总市值（亿元）：            1107 

 

基础数据：2014 年 09 月 30 日 

每股净资产(元)：            9.03 

每股公积金（元）：          3.08 

每股未分配利润（元）：      4.95 
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财务和估值数据摘要             

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

营业收入 134045.65 102598.11 120975 145170 175200 201278.21 

归属母公司股东净利润 3449.1 3259.29 5317.46 9657.56  12639.10  15415.01 

每股收益(EPS) 1.11  1.03  4.33  2.29  3.00  3.65  

净资产收益率(ROE) 18.50% 15.76% 16.19% 23.22% 25.28% 25.27% 

静态市盈率(P/E) 12.6 8.13 14.73  10.79  8.23  6.77  

报表预测             

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

营业收入 134045.65 102598.11 120975 142145.63  175200.6 201549.21 

营业成本 108418.76 79449.04 92818.06  105187.77  128772.44  147735.57  

营业税金及附加 761.09 577.91 609.93  767.59  928.56  1068.21  

销售费用 10921.14 9389.87 12432.34  14214.56  16994.46  18945.63  

管理费用 5907.35 5925.78 6733.46  7533.72  9285.63  10682.11  

财务费用 1449.07 807.05 564.22  597.01  735.84  886.82  

资产减值损失 41.8 48.88 122.72 568.58  648.24  846.51  

投资收益 791.72 534.52 997.98 1267.32  1036.32  967.32  

公允价值变动损益 55 17.75 546.27 -400.00  -520.00  -630.00  

其他经营损益 70.5 53 85.13  74.76  90.50  100.77  

营业利润 7463.66 7004.86 9323.65 14218.48  18442.25  21822.47  

其他非经营损益 755.28 704.65 688.12 556.32  539.12  868.47  

利润总额 8218.94 7709.51 10011.77 14774.80  18981.37  22690.94  

所得税 1577.56 1568.62 1714.28 1990.04  2487.85  2841.84  

净利润 6641.38 6140.89 8297.5 12784.76  16493.52  19849.09  

少数股东损益 3192.28 2881.6 2980.04 3127.20  3854.41  4434.08  

归属母公司股东净利润 3449.1 3259.29 5317.46 9657.56  12639.10  15415.01  

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： 

 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 

 

 

 

 

 

 

 

 

特别声明： 
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已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，本报告中

的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何
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