
 

郭施亮：格力电器大手笔分红，

近9%股息率为何仍未提振起

股价？ 
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意见领袖 | 郭施亮 

格力电器一直以来有豪爽分红的历史，2020 年以来，格力电器基本上

保持一年分配两次的操作，在众多白马股之中，格力电器的股息率优势比

较明显。 

 

2022 年，格力电器依然采取大额现金分红的举措。从今年上半年的分

配方案来看，拟向全体股东每 10 股派发现金股利 10 元（含税），合计派

发现金股利 55.4 亿元。假如今年全年继续保持大额现金分红的力度，那么

格力电器的股息率基本上在 8%以上，股价遇到调整的时候，甚至可能达到

9%以上的股息率水平。 

近 9%的股息率，本来在 A 股市场中具有非常高的投资吸引力。与此

同时，格力电器的基本面比较稳定。截至目前，无论是市盈率还是市净率，
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格力电器的核心数据均在历史估值低位附近。 

即使面对格力电器的大手笔分红操作，资本市场并未给足面子，格力

电器的股价反弹力度依然有所欠缺。 

一家美的集团的市值相当于两家格力电器的市值规模，到底是谁高估

呢？然而，美的市值远高于格力市值的现象却存在了很长一段时间，即使

是近一两年的深度调整行情，两者之间的市值差距依然比较大。 

如果从股息率与估值的角度出发，美的与海尔不及格力。经过了近期

的快速反弹行情之后，美的与海尔的估值已经重返合理估值的状态，但反

弹后的格力电器，估值依然是个位数，而且目前的估值水平仍然处于历史

估值百分比 10%以下的位置，显示出目前估值非常便宜。 

但是，从公司业务多元化、“出海”步伐以及业绩弹性等角度出发，

目前看来美的与海尔却具备更大的竞争优势。 

过去很长一段时间，格力电器凭借空调业务的竞争力实现了快速的增

长，企业也依靠单一品类产品实现了千亿营收。近年来，格力电器试图摆

脱严重依赖空调业务的局面，试图朝着多元化的方式进行探索，但从实际

情况来看，并没有达到超预期的效果。截至 2022 年中报，格力电器在空

调业务的收入为 687.46 亿元，收入占比高达 72.19%，其他包括工业制品、

绿色能源、生活电器、智能装备等业务，收入占比均在 5%以下，可见格力

电器对空调业务的依赖度还是非常高的。 
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除了长期依赖单一品类的产品外，格力在海外市场布局上，与美的、

海尔相比，步伐还是不够大。 

还是以 2022 年中报为例，格力电器内销收入比重为 65.75%、外销为

14.42%，其他（补充）的收入占比为 19.82%。同样以 2022 年的中报数

据为例，美的在国外收入占比高达 42.61%、国内收入占比为 57.39%。至

于海尔，海外扩张步伐更为明显，其他国家或地区的收入占比达到 51.29%、

中国大陆地区的收入占比为 48.71%。换言之，美的与海尔在海外扩张步伐

上，比格力电器更具有优势，海尔海外收入比重还高于内销比重。 

海外收入占比更高，有利也有弊，更可能需要考虑到地缘局势、全球

化发展等因素。不过，从企业长期发展的角度出发，产品多元化、海外扩

张步伐较快等因素，有利于提升企业的抗风险能力。随着空调市场逐渐步

入饱和状态，对长期依赖单一品类产品的格力来说，必然会面临转型的压

力。 

摆在格力电器面前的，一个是加快产品多元化的步伐，并逐渐降低长

期依赖空调业务的收入比重；另一个是加快海外布局的速度，提升企业的

海外扩张能力以及整体抗风险能力。除此以外，找到一个新的盈利突破口，

目前来看格力正在积极尝试，但格力的转型之路似乎没有想象中那样简单。 

从手机梦到造车梦，再到布局光伏新能源产业，而后再成立预制菜装

备公司，格力电器正在往多元化的方向发展。不过，针对这些产业的布局，

并非一朝一夕可以看到成果，很大程度上还是要让企业切换赛道，并打造
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