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主要数据 

2023 年 4 月 28 日 

收盘价(元) 39.34 

总市值（亿元） 2,215.40 

总股本(亿股) 56.31 

流通股本(亿股) 55.92 

ROE（TTM） 24.14% 

12 月最高价(元) 41.81 

12 月最低价(元) 28.49 

  

股价走势 

 
资料来源：东莞证券研究所，iFind 
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事件：公司发布2022年年报，实现营业总收入1,901.51亿元，较上年同期增长

0.26%；归属于上市公司股东的净利润245.07亿元，较上年同期增长6.26%。 

公司发布2023年一季报，实现营业总收入356.92亿元，较上年同期增长0.44%；

归属于上市公司股东的净利润41.09亿元，较上年同期增长2.65%。 

 

点评： 

◼ 2022年四季度，公司业绩受疫情扰动；2023年一季度，公司业绩环比改

善。分季度来看，2022年四季度，公司实现营业总收入418.07亿元，同比

下滑16.56%；实现归母净利润62.02亿元，同比下滑16.40%。2022年，家

电行业销售整体承压，市场竞争愈发激烈，并且12月国内出现大面积疫情

感染，对公司经营和消费者消费都产生负面影响，公司2022年四季度业绩

承压，全年业绩微增。利润方面，虽然2022年四季度业绩下滑，但全年实

现超6%的增长，同比持续改善。2023年一季度，公司实现营业总收入356.92

亿元，同比增长0.44%；实现归母净利润41.09亿元，同比增长2.65%。与

2022年四季度相比，2023年随着国内经济环境逐步好转，公司经营状况有

所改善。 

◼ 分业务看，2022年公司的空调业务收入微增。2022年，格力的空调、工业

制品、绿色能源、小家电、智能装备业务分别实现收入1,348.59亿元、75.99

亿元、47.01亿元、45.68亿元、4.32亿元，分别同比增长2.39%、137.88%、

61.69%、-6.43%和-49.63%。就空调板块来看，2022年全球及中国空调市

场的外部环境不佳，销售市场规模明显下滑，但公司通过持续拓展和完善

产品线，空调业务实现逆势增长，跑赢行业。根据i传媒暖通空调与热泵

发布的《2022年度中国中央空调行业草根调研报告》，格力以超200亿的

市场规模拿下2022年度中央空调市场规模行业第一，连续十一年保持市场

份额领先。 

◼ 公司的工业制品、绿色能源业务实现高增。2022年，公司的工业制品业务

收入实现翻倍以上增长，主要是因为：压缩机方面，瞄准精英客户，根据

产品季节性变化制定内销和海外销售策略；电机方面，伺服电机销售实现

近三倍增长，高效磁阻电机国内外头部客户已实现批量接单；漆包线方面，

重点开拓新能源汽车、电子元器件等高附加值细分领域市场，带动整体利

润水平提升；电容方面，直流薄膜电容销量实现同比提升三倍，成功开发

工业、水泵、新能源风电、光伏等行业标杆新客户。此外，公司绿色能源

业务大增，主要得益于公司在新能源电器及近用户侧能源互联网系统关键

技术研究和产品的开发，协同构建能源信息化与直流化新生态。 

公
司
点
评 

公
司
研
究 

证
券
研
究
报
告 



                                             格力电器（000651）2022 年报暨 2023年一季报点评 

 2  请务必阅读末页声明。 

 

 

表 1：公司盈利预测简表（截至 2023年 4月 28日） 

科目（百万元） 2022A 2023E 2024E 2025E 

营业总收入 190,151  212,969  227,877  239,270  

营业总成本 162,107  180,736  192,424  199,568  

营业成本 139,784  156,532  167,261  175,146  

营业税金及附加 1,612  1,806  1,932  2,029  

销售费用 11,285  12,565  13,217  12,921  

管理费用 5,268  5,750  5,811  5,623  

财务费用 -2,207  -3,240  -3,628  -4,129  

研发费用 6,281  7,241  7,748  7,896  

公允价值变动净收益 -344  -344  -344  -344  

    资产减值损失 -967  -810  -867  -910  

营业利润 27,284  31,873  35,024  39,221  

加 营业外收入 60  107  107  107  

减 营业外支出 127  77  77  77  

利润总额 27,217  31,903  35,054  39,251  

减 所得税 4,206  4,848  5,327  5,964  

净利润 23,011  27,055  29,727  33,287  

减 少数股东损益 -1,495  -635  -698  -233  

归母公司所有者的净利润 24,507  27,690  30,425  33,520  

摊薄每股收益(元) 4.35  4.92  5.40  5.95  

PE（倍） 9  8  7  7  

数据来源：iFind，东莞证券研究所 

 

 

  

◼ 公司毛利率同比优化，一季度合同负债高增。2022年Q4和2023年Q1，公司

销售毛利率分别为27.80%和27.42%，分别同比增长3.10个百分点和3.76

个百分点，我们判断这主要是得益于外销毛利率优化等因素。2022年Q4

和2023年Q1，公司销售净利率分别为13.42%和11.01%，其中今年一季度净

利率同比提升0.85个百分点。从合同负债来看，2023年Q1，公司合同负债

239.84亿元，环比增长60.2%，同比增长27.5%，反映公司良好的经营状况。 

◼ 投资建议：公司以科技创新为驱动，以产品质量为保证，全面深化改革，

加速数智化转型，立足家电行业，稳步拓展多元化新兴业务，持续高质

量发展。预计公司2023年/2024年的EPS分别为4.92元/5.40元，对应PE

分别为8倍/7倍，由于公司近期涨幅较大，给予增持评级。 

◼ 风险提示：疫情风险；宏观经济波动风险；原材料价格波动风险；全球资

产配置和海外市场拓展风险；汇率变动风险等。 
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东莞证券研究报告评级体系： 

公司投资评级 

买入 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上 

增持 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间 

持有 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间 

减持 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上 

无评级 
因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，导

致无法给出明确的投资评级；股票不在常规研究覆盖范围之内 

行业投资评级 

超配 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上 

标配 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±10%之间 

低配 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 10%以上 

说明：本评级体系的“市场指数”，A 股参照标的为沪深 300 指数；新三板参照标的为三板成指。 

证券研究报告风险等级及适当性匹配关系 

低风险 宏观经济及政策、财经资讯、国债等方面的研究报告 

中低风险 债券、货币市场基金、债券基金等方面的研究报告 

中风险 主板股票及基金、可转债等方面的研究报告，市场策略研究报告 

中高风险 
创业板、科创板、北京证券交易所、新三板（含退市整理期）等板块的股票、基金、可转债等

方面的研究报告，港股股票、基金研究报告以及非上市公司的研究报告 

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告 

投资者与证券研究报告的适当性匹配关系：“保守型”投资者仅适合使用“低风险”级别的研报，“谨慎型”

投资者仅适合使用风险级别不高于“中低风险”的研报，“稳健型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中风险”

的研报，“积极型”投资者仅适合使用风险级别不高于“中高风险”的研报，“激进型”投资者适合使用我司各

类风险级别的研报。 
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