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[table_main] 公司点评报告模板 
股权激励、回购股份彰显信心 

内生外延看好公司长期发展 

 TCL 科技（000100.SZ） 

推荐  维持评级 

核心观点：   

 事件  公司发布 2021-2023 年员工持股计划第一期草案，同时公司

发布《关于 2021 年回购部分社会公众股份的议案》。 

 股权激励提升凝聚力，回购股份彰显信心 公司持股计划的关键

业绩指标较为保守：2019-2021 年归母净利润平均同比增长率不低

于 30%。公司主营业务 LCD 面板在涨价行情中充分受益，盈利能

力持续提升；中环半导体扩产进度持续超预期；叠加苏州产线以及

茂佳国际并表，我们预计 2021 年公司整体业绩仍将实现翻倍式增

长，有望大幅超出行权条件。我们认为，本次股权激励实施意在锁

定公司核心骨干，提升公司在创新发展过程中员工的稳定性、凝聚

力。本次持股计划专项激励基金上限不超过 7.4 亿元，其中 1.11 亿

元为已回购库存股，约 6.29 亿元将通过非交易过户的方式购买公

司所回购的股票：公司拟回购股份的总金额为 6-7 亿元，回购价格

不超过人民币 12 元/股。我们认为，公司在行业景气高峰推出高溢

价股份回购方案，彰显管理层对公司未来长期发展的信心。 

 LCD 涨价趋势放缓，但价格仍将维持在高位 据 WitsView 统计，

6 月下旬 32/43/55/65 寸 LCD 均价分别为 88/138/227/286 美元/片，

分别环比增长 1.1%/0.7%/1.8%/2.1%，涨幅持续收窄。我们认为，

在本轮 LCD 涨价周期中，32 寸等小尺寸 TV-LCD 率先涨价，涨幅

已突破 100%且单位面积价格已超过部分中大尺寸 TV-LCD，预计

小尺寸 TV-LCD 涨幅或将在 21Q3 见顶，而大尺寸 TV-LCD 供需仍

将趋紧，价格仍有一定的向上空间。IT-LCD 仍将是盈利性最强的

细分领域：由于远程办公需求旺盛，PC、笔电平板的出货量维持

在高位，IT-LCD 价格仍处于快速上涨阶段：据 WitsView 统计，6

月下旬 14 寸笔记本 LCD、21.5 寸显示器 LCD 价格分别为 45/69.8

美元/片，分别环比增长 5.9%/6.1%。 

 并购扩产提升市场份额，公司长期发展空间广阔 考虑到行业新

增产能有限，需求端有望稳定增长，预计未来两年 LCD 价格将维

持在较高水平，LCD 制造业务的平均净利率有望维持在 10%左右。

公司通过并购三星苏州产线以及扩充现有产线产能，积极扩展市场

份额，预计在 IT-LCD 市场份额将快速提升至 15%以上。公司持续

向电竞屏、Mini-LED 和印刷 OLED 等新兴领域做研发储备。同时，

公司通过收购中环电子，已完成半导体显示、材料的双引擎布局，

积极把握光伏、半导体等领域的黄金发展期，长期发展空间广阔。 

 投资建议 考虑到 LCD 价格涨幅收窄，我们暂维持原盈利预测，

预计公司 2021-2023 年归母净利润分别为 100.02/115.61/130.84 亿

元，EPS 分别为 0.71/0.82/0.93 元，当前股价对应 2021 年 PE 为 9.15

倍，对应 2021 年 PB 为 2.48 倍。公司为全球领先的 LCD 制造商，

前瞻布局 Mini-LED 以及 OLED 等新兴领域；收购中环积极把握上

游材料的黄金发展期，长期成长动力充足，维持“推荐”评级。 

 风险提示 LCD 价格大幅下滑，新兴技术发展不及预期的风险。 
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 [table_marketdata]  
市场数据 时间 2021. 06. 21 

A 股收盘价(元) 7.54  

A 股一年内最高价(元) 10.24  

A 股一年内最低价(元) 5.70  

上证指数 3529.18  

市盈率 24.11  

总股本（万股） 1403078.84  

实际流通 A 股(万股) 1290586.32  

限售的流通 A 股(万股) 112492.52  

流通 A 股市值(亿元) 973.10  

 

股价表现         时间 2021. 06. 21 

 

 

资料来源：Wind，中国银河证券研究院整理 
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分析师承诺及简介 

本人承诺，以勤勉的执业态度，独立、客观地出具本报告，本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人薪酬的任何部分过去

不曾与、现在不与、未来也将不会与本报告的具体推荐或观点直接或间接相关。 

分析师：傅楚雄 

金融学硕士，浙江大学工学学士。11 年证券从业经验。2014 年-2016 年新财富最佳分析师、水晶球最佳分析师团队成员。擅长

宏观把握，自上而下挖掘产业链各个不同环节、不同行业所蕴藏的投资机会；对行业景气度及产业链变化理解深入，善于把握边际

变化及周期拐点；以独特视角挖掘具有潜力的投资标的。 

 

 

评级标准 

行业评级体系 

未来 6-12 个月，行业指数（或分析师团队所覆盖公司组成的行业指数）相对于基准指数（交易所指数或市场中主要的指数） 

推荐：行业指数超越基准指数平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：行业指数超越基准指数平均回报。 

中性：行业指数与基准指数平均回报相当。 

回避：行业指数低于基准指数平均回报 10%及以上。 

公司评级体系 

推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 20%及以上。 

谨慎推荐：指未来 6-12 个月，公司股价超越分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%－20%。 

中性：指未来 6-12 个月，公司股价与分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报相当。 

回避：指未来 6-12 个月，公司股价低于分析师（或分析师团队）所覆盖股票平均回报 10%及以上。 
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本报告由中国银河证券股份有限公司（以下简称银河证券）向其机构客户和认定为专业投资者的个人客户（以下简称客户）
提供，无意针对或打算违反任何地区、国家、城市或其它法律管辖区域内的法律法规。 
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具的邀请或保证。客户不应单纯依靠本报告而取代自我独立判断。银河证券认为本报告所载内容及观点客观公正，但不担保其内
容的准确性或完整性。本报告所载内容反映的是银河证券在最初发表本报告日期当日的判断，银河证券可发出其它与本报告所载
内容不一致或有不同结论的报告，但银河证券没有义务和责任去及时更新本报告涉及的内容并通知客户。银河证券不对因客户使
用本报告而导致的损失负任何责任。 

本报告可能附带其它网站的地址或超级链接，对于可能涉及的银河证券网站以外的地址或超级链接，银河证券不对其内容负
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银河证券在法律允许的情况下可参与、投资或持有本报告涉及的证券或进行证券交易，或向本报告涉及的公司提供或争取提
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银河证券已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资格。除非另有说明，所有本报告的版权属于银河证券。未经银河证券
书面授权许可，任何机构或个人不得以任何形式转发、转载、翻版或传播本报告。特提醒公众投资者慎重使用未经授权刊载或者
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中国银河证券股份有限公司 研究院 机构请致电： 

深圳市福田区金田路 3088 号中洲大厦 20 层 深广地区：崔香兰  0755-83471963  cuixianglan@chinastock.com.cn 
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