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奥马电器（002668.SZ）2023 年半年报点评      

海外需求回暖：上半年利润翻倍增长   
 

 2023 年 08 月 29 日 

  

➢ 事件：8 月 28 日，公司发布 2023 年半年度业绩。2023 年上半年，公司实

现营业收入 52.00 亿元，同比增长 32.43%；实现归母净利润 4.01 亿元，同比增

长 157.29%；实现扣非归母净利润 3.93 亿元，同比增长 158.13%。 

 

点评： 

➢ Q2 营收稳步增长，利润端增长较快。2023 年二季度，公司实现营业收入

28.22 亿元，同比增长 45.65%；实现归母净利润 2.31 亿元，同比增长 72.79%；

实现扣非净利润 2.25 亿元，同比增长 72.05%，接近业绩预告上限。收入增长主

要为公司外销及内销 ODM 订单增加带来的收入，上半年公司实现冰箱冷柜销量

573 万台，同比增长 27.5%。利润端增长较快，主要系公司主要原材料如铜、铝

价格处于同比下降有利位置，叠加公司费用管控良好，公司 2023 年二季度毛利

率/净利率较于 2022 年二季度+6.59pct/1.86pct。 

➢ 费用端管控良好，现金流充沛。1）费用端：奥马电器 2023 年上半年，销

售/管理/研发费用率相较于 2022 年同期-0.31pct/-0.93pct/-0.59pct，费用管

控良好；2）现金流：公司上半年经营活动现金流净额达 8.71 亿元，同比增长

208.91%，现金流充沛，公司经营情况良好。 

➢ 海外需求回暖，预计公司收入增长延续强劲势头。根据中国海关总署数据显

示，2023 年 4/5/6/7 月中国出口冰箱 590/643/611/603 万台，同比增长

3.2pct/21.1pct/28.1pct/28.6pct，海外需求回暖，冰箱行业得到明显改善。公

司作为国内冰箱出口龙头，连续十四年出口冰箱第一，产能上公司具备 9 大制造

基地、13 条高效生产线、综合年产能可达 1500 万台等优势，渠道上公司在海外

市场采用 ODM 经营模式，以高性价比产品及稳定供货能力赢得众多客户信赖，

为全球 130 多个国家和地区超 2000 多合作伙伴提供优质产品。在海外需求明显

回暖下，公司加强市场拓展，公司收入增长有望延续强势势头。 

➢ 投资建议：考虑海外需求回暖、公司产品结构升级及费用管控良好，公司盈

利能力明显增强，上调盈利预测，预计公司 2023-2025 年分别实现营业收入

97.16/113.02/128.7 亿元，实现归母利润 6.32/7.87/9.61 亿元，对应 EPS 分别

为 0.58 元、0.73 元和 0.89 元，对应 P/E 分别为 13 倍、11 和 9 倍。看好公司

业务前景，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：1）汇率波动风险；2)海外需求恢复不及预期；3)出口业务风险；

4)市场竞争加剧。 

  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业收入（百万元） 7,843  9,716  11,302  12,870  

增长率（%） -22.5  23.9  16.3  13.9  

归属母公司股东净利润（百万元） 424  632  787  961  

增长率（%） 630.2  49.2  24.5  22.1  

每股收益（元） 0.39  0.58  0.73  0.89  

PE 20  13  11  9  

PB 9.9  5.8  3.7  2.6  

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2023 年 8 月 29 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） 2022A 2023E 2024E 2025E  主要财务指标 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 7,843  9,716  11,302  12,870   成长能力（%）     

营业成本 5,916  7,287  8,364  9,395   营业收入增长率 -22.52  23.89  16.32  13.87  

营业税金及附加 39  42  49  55   EBIT 增长率 94.40  60.36  24.57  21.41  

销售费用 321  379  441  502   净利润增长率 630.18  49.24  24.51  22.05  

管理费用 389  366  426  485   盈利能力（%）     

研发费用 322  311  361  411   毛利率 24.56  25.00  26.00  27.00  

EBIT 855  1,371  1,707  2,073   净利润率 5.40  6.51  6.97  7.47  

财务费用 -94  24  26  16   总资产收益率 ROA 6.43  7.63  7.45  7.26  

资产减值损失 -48  -53  -61  -69   净资产收益率 ROE 50.33  44.04  35.41  30.18  

投资收益 115  146  170  193   偿债能力     

营业利润 1,069  1,443  1,793  2,185   流动比率 1.05  1.20  1.42  1.64  

营业外收支 -24  -19  -19  -20   速动比率 0.84  0.98  1.20  1.43  

利润总额 1,044  1,425  1,774  2,165   现金比率 0.51  0.62  0.85  1.08  

所得税 126  220  274  335   资产负债率（%） 72.97  64.42  57.93  52.58  

净利润 918  1,204  1,500  1,830   经营效率     

归属于母公司净利润 424  632  787  961   应收账款周转天数 53.14  53.14  53.14  53.14  

EBITDA 1,018  1,560  1,938  2,307   存货周转天数 56.06  56.06  56.06  56.06  

      总资产周转率 1.14  1.31  1.20  1.08  

资产负债表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E  每股指标（元）     

货币资金 2,399  3,258  5,162  7,415   每股收益 0.39  0.58  0.73  0.89  

应收账款及票据 1,151  1,450  1,687  1,921   每股净资产 0.78  1.32  2.05  2.94  

预付款项 66  81  93  104   每股经营现金流 0.28  1.05  1.72  2.01  

存货 909  1,074  1,233  1,385   每股股利 0.00  0.00  0.00  0.00  

其他流动资产 404  429  448  468   估值分析     

流动资产合计 4,927  6,292  8,622  11,293   PE 20  13  11  9  

长期股权投资 0  0  0  0   PB 9.9  5.8  3.7  2.6  

固定资产 778  984  1,091  1,201   EV/EBITDA 6.83  4.46  3.59  3.02  

无形资产 186  186  186  185   股息收益率（%） 0.00  0.00  0.00  0.00  

非流动资产合计 1,664  1,992  1,949  1,944        

资产合计 6,591  8,283  10,571  13,237        

短期借款 638  838  1,038  1,238   现金流量表（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

应付账款及票据 3,467  3,674  4,216  4,736   净利润 918  1,204  1,500  1,830  

其他流动负债 602  734  799  898   折旧和摊销 163  190  230  234  

流动负债合计 4,706  5,245  6,052  6,872   营运资金变动 -633  -188  196  177  

长期借款 46  42  42  42   经营活动现金流 300  1,138  1,870  2,179  

其他长期负债 57  49  30  46   资本开支 -294  -446  -171  -195  

非流动负债合计 103  91  72  88   投资 -772  0  0  0  

负债合计 4,810  5,336  6,124  6,960   投资活动现金流 -939  -343  -2  -2  

股本 1,084  1,084  1,084  1,084   股权募资 0  0  0  0  

少数股东权益 940  1,512  2,224  3,094   债务募资 26  197  162  200  

股东权益合计 1,782  2,948  4,447  6,277   筹资活动现金流 528  64  36  77  

负债和股东权益合计 6,591  8,283  10,571  13,237   现金净流量 -84  859  1,904  2,254  

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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