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主要数据

2021 年 4 月 12 日

收盘价(元) 6.43
总市值（亿元） 2237.54
总股本(亿股) 347.98
流通股本(亿股) 335.37
ROE（TTM） 4.88%
12月最高价(元) 7.49
12月最低价(元) 3.35

股价走势

资料来源：东莞证券研究所，Wind

相关报告

事件：

 公司公布2020年年报及2021年一季度业绩预告。公司2020年实现营业收入

135.53亿元，同比增长16.80%，实现归母净利润50.36亿元，同比增长162.46
亿元，实现扣非后归母净利润26.70亿元，同比增长328.87%；公司预计2021
年一季度实现归母净利润50.00亿元至52.00亿元，相比上年同期增长782%
至818%。

点评：

 2020年业绩符合预期，盈利能力大幅提升。公司此前在业绩预告中预计

2020年实现归母净利润48.00亿元至51.00亿元，相比上年同期增长150%至
166%，实际利润为50.36亿元，符合预期。报告期内公司及时调整内部策

略，优化产品结构，部分产品销量实现同比大幅增长，实现营收稳定增长；

此外，面板显示行业景气度相对2019年较高，尤其是IT、TV类产品需求大

幅回暖，且产品价格自2020年年中持续上涨，带动公司经营业绩同比实现

大幅提升。公司2020年全年销售毛利率为19.72%，相比2019年提升4.54个
百分点，全年销售净利率为3.34%，相比2019年提升3.75个百分点，盈利

能力大幅提高。

 行业供需紧张加剧，驱动一季度业绩表现超市场预期。进入2021年，全球

半导体显示行业产品价格继续保持上行趋势，行业高景气度持续，驱动公

司21Q1业绩超市场预期。需求方面，疫情影响下远程办公、线上服务、

居家娱乐等应用市场进一步扩大，带动IT、TV类产品需求持续增长；供给

方面，短期由于玻璃基板、驱动IC等原材料供应紧张，导致行业有效产出

环比有所下降，半导体显示行业供需紧张进一步加剧，驱动公司21Q1业
绩超市场普遍预期。

 盈利预测与投资建议。公司作为国内半导体显示龙头，在LCD领域具备先

发优势，短期受益液晶面板价格超预期上行，中长期受益液晶面板行业竞

争格局改善和OLED持续放量，长期看点则在于公司向半导体显示产业链

和物联网各场景价值链延伸的事业群体系，长期看好在IoT领域的业务布

局。我们预计公司2021-2022年EPS分别为0.60、0.66元，对应PE分别为10.6
倍和9.8倍，维持“推荐”评级。

 风险提示：下游需求不如预期，产能释放进度不如预期等。
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表 1：公司盈利预测简表（截至 2021/4/12）

科目（百万元） 2020A 2021E 2022E 2023E

营业总收入 135,552.57 220,000.00 260,000.00 280,000.00
营业总成本 129,516.09 191,950.14 229,450.14 247940.14

营业成本 108,823.12 160,600.00 192,400.00 210,000.00
营业税金及附加 1,078.90 1,650.00 1,950.00 2,100.00
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销售费用 3,137.72 5,500.00 6,500.00 6,160.00
管理费用 6,203.60 8,800.00 10,400.00 10,640.00
研发费用 7,622.60 11,000.00 13,000.00 13,440.00
财务费用 2,650.15 4,400.00 5,200.00 5,600.00

资产减值损失 -3,280.43 0.00 0.00 0.00
其他经营收益 3,267.53 0.00 0.00 0.00

公允价值变动净收益 31.94 0.00 0.00 0.00
投资净收益 897.89 0.00 0.00 0.00
其他收益 2,337.71 0.00 0.00 0.00

营业利润 6,044.47 28,049.86 30,549.86 32,059.86
加 营业外收入 120.50 0.00 0.00 0.00
减 营业外支出 72.14 0.00 0.00 0.00

利润总额 6,092.84 28,049.86 30,549.86 32,059.86
减 所得税 1,564.57 7,012.46 7,637.46 8,014.97

净利润 4,528.27 21,037.39 22,912.39 24044.90

减 少数股东损益 -507.36 0.00 0.00 0.00
归母公司所有者的净利润 5,035.63 21,037.39 22,912.39 24,044.90
基本每股收益(元) 0.14 0.60 0.66 0.69
PE（倍） 44.43 10.64 9.77 9.31
数据来源：Wind，东莞证券研究所
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东莞证券研究报告评级体系：

公司投资评级

推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 15%以上

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，股价表现强于市场指数 5%-15%之间

中性 预计未来 6 个月内，股价表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6 个月内，股价表现弱于市场指数 5%以上

行业投资评级

推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 10%以上

谨慎推荐 预计未来 6 个月内，行业指数表现强于市场指数 5%-10%之间

中性 预计未来 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间

回避 预计未来 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上

风险等级评级

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 可转债、股票、股票型基金等方面的研究报告

中高风险 科创板股票、新三板股票、权证、退市整理期股票、港股通股票等方面的研究报告

高风险 期货、期权等衍生品方面的研究报告

本评级体系“市场指数”参照标的为沪深 300 指数。
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知情的范围内出具本报告。本报告清晰准确地反映了本人的研究观点，不受本公司相关业务部门、证券发行人、上市公司、

基金管理公司、资产管理公司等利益相关者的干涉和影响。本人保证与本报告所指的证券或投资标的无任何利害关系，没有

利用发布本报告为自身及其利益相关者谋取不当利益，或者在发布证券研究报告前泄露证券研究报告的内容和观点。

声明：

东莞证券为全国性综合类证券公司，具备证券投资咨询业务资格。

本报告仅供东莞证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因接收人收到本报告而视其为客户。
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值及投资收入可跌可升。本公司可发出其它与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告，亦可因使用不同假设和标准、采

用不同观点和分析方法而与本公司其他业务部门或单位所给出的意见不同或者相反。在任何情况下，本报告所载的资料、工

具、意见及推测只提供给客户作参考之用，并不构成对任何人的投资建议。投资者需自主作出投资决策并自行承担投资风险，

据此报告做出的任何投资决策与本公司和作者无关。在任何情况下，本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的

任何损失负任何责任，任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。本公司及其所属关

联机构在法律许可的情况下可能会持有本报告中提及公司所发行的证券头寸并进行交易，还可能为这些公司提供或争取提供

投资银行、经纪、资产管理等服务。本报告版权归东莞证券股份有限公司及相关内容提供方所有，未经本公司事先书面许可，
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