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[Table_Title] 公司深度报告模板 

B 端 C 端业务齐发力，业绩稳步增长  [Table_StockCode] 美的集团(000333) 
 

[Table_InvestRank] 推荐(维持) 
  

核心观点：    

 事件：美的集团发布 2021 年年报及 2022 一季报，2021 年公司实现营

业收入 3412.33 亿元，同比增长 20.06%；实现归母净利润 285.74 亿元，

同比增长 4.96%；其中 Q4 实现营业收入 798.91 亿元，同比增长 18.42%，

归母净利润 51.18 亿元，同比下降 1.66%。2022Q1 公司实现营业收入

903.81 亿元，同比增长 9.55%，实现归母净利润 71.78 亿元，同比增长

10.97%。2021 年，公司拟向全体股东每 10 股派发现金红利人民币 17

元（含税），合计派发 116.77 亿元。 

 五大业务板块均实现增长。公司 2021 年营收同比增长 20.06%，五大

业务板块均实现增长，智能家居事业群、工业技术事业群、楼宇科技事

业部、机器人与自动化事业部及数字化创新业务报告期收入分别为 

2349、201、197、25 和 83 亿元、同比增长 13%、44%、55%、23% 和

51%。分产品来看，暖通空调收入为 1418.79 亿元，同比增长 17.05%；

消费电器收入为 1318.66 亿元，同比增长 15.78%；机器人及自动化系

统收入为 272.81 亿元，同比增长 26.37%。具体到家电品类，公司优势

明显。奥维云网数据显示，2021 年公司在 25 个主要家电品类中，家

用空调、干衣机、电饭煲等 7 个品类在国内线上与线下市场份额均排

名行业第一。分地区来看，国内市场各渠道销售结构持续优化，报告期

内公司国内收入为 2035.79亿元，同比增长 24.79%；国外收入为 1376.54

亿元，同比增长 13.69%，占营收比重为 40.34%。22Q1 公司营收增速

有所放缓，我们认为主要原因为疫情影响。 

 公司控费能力较强。2021 年公司销售毛利率为 22.48%，同比下降

2.63PCT，我们认为主要原因为原材料价格涨价、会计准则变动等因素。

分产品来看，暖通空调、消费电器和机器人及自动化系统的毛利分别

为 21.05%、27.75%和 21.74%，同比变动-1.85、-0.66、1.87PCT。公司

控费能力较强，2021 年公司销售、管理、研发、财务费用同比变动

21.58%、10.82%、18.74%、66.26%，费用率分别为 8.34%、2.99%、3.50%、

-1.28%，同比变动-1.29、-0.25、-0.04、-0.36PCT。2022Q1 销售毛利率

为 22.18%，同比下降 0.82PCT，销售、管理、研发、财务费用率分别

为 8.36%、2.62%、3.22%、-1.27%，同比变动-0.62、-0.27、0.18、-0.11PCT。

综合来看，公司 2021 和 22Q1 销售净利率分别为 8.50%和 8.00%，同

比变动-1.18PCT 和 0.04PCT。 

 公司推出新一轮股权激励政策。2022 年公司进一步完善长期激励机

制，推出第九期股票期权激励计划（拟授予股票期权数量总计 1.09 亿

份，占总股本的 1.56%）、2022 年限制性股票激励计划（拟授予限制性

股票 0.13 亿股，占总股本的 0.18%）、第五期事业合伙人持股计划（拟

计提专项资金 1.59 亿元）和第八期全球合伙人持股计划（拟计提专项

资金 2.12 亿元），激励对象覆盖核心管理人员、部门高管以及核心业务

骨干成员，完善的长期激励计划实现了公司利益与经营层利益的一致。 
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[Table_Market] 市场数据 2022-04-29 

A 股收盘价(元) 57.09 

股票代码 000333 

A 股一年内最高价(元) 84.33 

A 股一年内最低价(元) 51.79 

上证指数 3,047.06 

市盈率 13.98 

总股本（万股） 699,705 

实际流通 A 股（万股） 684,443 

流通 A 股市值(亿元) 3,907 

 00000.00 

 

[Table_Chart] [Table_QuotePic]  

 

相对沪深 300 表现图 

[Table_Chart] 

 
 

 

资料来源：中国银河证券研究院 
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 投资建议：美的集团为白电龙头企业，TOC 端优势明显，TOB 端业务市场广阔，收入

快速增加。预计公司 2022-2024 年归母净利润 315.88、359.03 和 399.98 亿元，对应的

EPS 为 4.52、5.14 和 5.73 元，维持“推荐”评级。 

 风险提示：汇率波动的风险，原材料价格变动的风险，行业竞争加剧的风险。 
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不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 
评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 
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