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公司基本资讯 

产业别 家用电器 

H股价(2025/03/18) 80.20 

恒生指数(2025/03/18) 24,740.6 

股价 12个月高/低 95/0 

总发行股数(百万) 7,659.78 

H股数(百万) 650.85 

H市值(亿元) 5,344.27 

主要股东 
美的控股有限

公司(28.36%) 

每股净值(元) 27.31 

股价/账面净值 2.94 

 一个月 三个月 一年 

股价涨跌(%) 7.94% 4.16% N/A 

 

近期评等 

出刊日期 前日收盘 评等 

2024-11-12 71.60 买进 

 

产品组合 

暖通空调 43.6% 

消费电器 36.2% 

机器人及自动化 8.7% 

 

 

股价相对大盘走势 

 

 

美的集团(00300.HK)     Buy 买进 

公司人型机器人产品亮相，未来可期 

事件： 

3月 18日，美的集团的人形机器人样机首次曝光，这款机器人可以完成

握手、比心、跳舞、打螺丝等多种动作，能听懂语音指令幷按照指令去完成

相应操作。 

点评： 

◼ 公司机器人产业积淀雄厚，我们看好公司在人型机器人端的发展：公司

在 2015年即切入工业机器人产业，收购全球领先的工业机器人制造商库

卡(kuka)，目前在国内佛山顺德的美的库卡智能制造科技园，已经成为

全国最大的工业机器人生产基地，累计生产交付工业机器人超过 8万台，

公司在机器人领域的积淀雄厚，我们看好公司在人型机器人领域的发展。 

◼ 公司整合资源，布局人型机器人产业：根据美的集团副总裁兼美的集团

CTO卫昶表示，目前美的已整合研发资源，成立人形机器人创新中心进行

研发，且聚焦于人型机器人核心零部件减速机、电机、传感器、控制器

等。公司的研发目标一方面是将人形机器人的技术如视觉识别、机械臂

控制、人机交互等，融入到现有的家电产品中，实现“家电机器人化”；

另一方面，聚焦于人形机器人整机的自主研发，幷积极探索在 B 端商业

场景中的落地应用。 

◼ 家电基本盘预计将持续受益于政策支持：3月 16日，国家发布《提振消

费专项行动方案》，其中明确提到好超长期特别国债资金，支持地方加

力扩围实施消费品以旧换新，推动汽车、家电、家装等大宗耐用消费品

绿色化、智能化升级。国家 2025 年安排 3000 亿元超长期特别国债（较

去年翻倍）支持消费品以旧换新加力扩围，今年前两月，家电一级能效

产品销售额 241 亿元，YOY+36%,我们预计公司家电产品全年将持续受益

于政策支持。 

◼ 盈利预测与投资建议：我们预计公司2024-2026年净利润分别为390.6亿

元、440.5亿元、491.1亿元，YOY分别+15.8%、+12.8%、+11.5%，EPS分

别为5.6元、6.3元、7.0元， H股分别为13X、11X、1X, A股P/E分别为13X、

12X、11X，目前估值合理，股息率也超4%，具备吸引力，我们维持“买

进”的投资建议。 

◼ 风险提升：刺激政策效果不及预期；原材料价格上涨；汇率波动 

年度截止 12月 31日  2022 2023 2024F 2025F 2026F 

纯利 (Net profit) RMB百万元 29554  33720  39055  44047  49105  

同比增减 ％ 3.43  14.10  15.82  12.78  11.48  

每股盈余 (EPS) RMB元 4.34  4.93  5.60  6.32  7.04  

同比增减 ％ 4.08  13.59  13.59  12.78  11.48  

A股市盈率(P/E) X 17.28  15.21  13.39  11.87  10.65  

H股市盈率(P/E)  15.15  15.15  13.34  11.83  10.61  

股利 (DPS) RMB元 2.50  3.00  3.36  3.79  4.22  

股息率 (Yield) ％ 3.33  4.00  4.48  5.05  5.63  
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图：美的人型机器人样机 

 
 

 
资料来源：互联网 
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【投资评等说明】 

          评等                                     定义                                                                                                              

强力买进（Strong Buy） 潜在上涨空间≥ 35% 

买进（Buy） 15%≤潜在上涨空间<35% 

区间操作（Trading Buy） 5%≤潜在上涨空间<15% 

中立（Neutral） 

无法由基本面给予投资评等 

预期近期股价将处于盘整 

建议降低持股 
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附一：合幷损益表 

百万元 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

营业收入 345709  373710  404856  442578  481450  

经营成本 260539  273481  295391  322764  351159  

营业税金及附加 1566  1817  2024  2213  2407  

销售费用 28716  34881  36842  39832  42849  

管理费用 11583  13477  13765  14605  15406  

财务费用 -3387  -3262  -3644  -3983  -4333  

资产减值损失     0  0  0  

投资收益 208  464  800  1000  1100  

营业利润 34763  40317  45893  51771  57729  

营业外收入 395  453  300  300  300  

营业外支出 203  494  200  200  200  

利润总额 34956  40277  45993  51871  57829  

所得税 5146  6532  6899  7781  8674  

少数股东损益 257  25  39  44  49  

归属于母公司所有者的净利润 29554  33720  39055  44047  49105  

附二：合幷资产负债表 

百万元 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

货币资金 55270  81674  96375  110831  127456  

应收账款 28238  32885  37817  43490  50014  

存货 46045  47339  44972  37777  27577  

流动资产合计 261099  281321  309453  355871  427045  

长期股权投资 5189  4976  5971  7166  8599  

固定资产 26083  30938  34032  39137  46964  

在建工程 3844  4681  5617  6741  8089  

非流动资产合计 161456  204717  235425  273093  319519  

资产总计 422555  486038  544878  628964  746564  

流动负债合计 206342  251246  301495  397973  573081  

非流动负债合计 64290  60493  62913  62913  60396  

负债合计 270631  311739  364407  460886  633477  

少数股东权益 8989  11421  11661  11906  12156  

股东权益合计 142935  162879  168810  156173  100931  

负债及股东权益合计 422555  486038  544878  628964  746564  

附三：合幷现金流量表 

百万元 2022 2023 2024F 2025F 2026F 

经营活动产生的现金流量净额 34658  57903  62488  70475  78569  

投资活动产生的现金流量净额 -13510  -31220  -17400 -19400 -22400 

筹资活动产生的现金流量净额 -10855  -17910  -20096  -26499  -27907  

现金及现金等价物净增加额 10582  8755  24992  24576  28262  

1 

 
此份报告由群益证券(香港)有限公司编写，群益证券(香港)有限公司的投资和由群证益券(香港)有限公司提供的投资服务.不是.个人客户而设。此份报告不能复制或再分发或

印刷报告之全部或部份内容以作任何用途。群益证券(香港)有限公司相信用以编写此份报告之资料可靠，但此报告之资料没有被独立核实审计。群益证券(香港)有限公司.不

对此报告之准确性及完整性作任何保证，或代表或作出任何书面保证，而且不会对此报告之准确性及完整性负任何责任或义务。群益证券(香港)有限公司，及其分公司及其

联营公司或许在阁下收到此份报告前使用或根据此份报告之资料或研究推荐作出任何行动。群益证券(香港)有限公司及其任何之一位董事或其代表或雇员不会对使用此份报

告后招致之任何损失负任何责任。此份报告内容之资料和意见可能会或会在没有事前通知前变更。群益证券(香港)有限公司及其任何之一位董事或其代表或雇员或会对此份

报告内描述之证¡@持意见或立场，或会买入，沽出或提供销售或出价此份报告内描述之证券。群益证券(香港)有限公司及其分公司及其联营公司可能以其户口，或代他人之

户口买卖此份报告内描述之证¡@。此份报告.不是用作推销或促使客人交易此报告内所提及之证券。 


