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TCL 科技（000100.SZ）2024 年半年报点评     

显示业务盈利大幅提升，光伏业务静待修复 
 

 2024 年 08 月 30 日 

 

➢ 事件：TCL 科技 8 月 26 日晚发布 2024 年半年报，2024 年上半年 TCL 科

技实现营业收入 802.24 亿元，归母净利润 9.95 亿元，同比增长 192.28%。对

应 2Q24，公司实现营业收入 403.57 亿元（YoY-11.74%，QOQ+1.03%），归

母净利润 7.55 亿元（YOY-15.09%，QoQ+214.72%）。 

➢ 半导体显示业务盈利大幅提升，拟收购 LG 广州产线增强行业竞争力。2024

年上半年，公司半导体显示业务实现营业收入 498.77 亿元，同比增长 40.39%，

净利润 26.96 亿元，同比改善 61.45 亿元，其中 2Q24 实现盈利 21.57 亿元，

环比增长 300.19%，主要由于公司发挥规模和效率效益优势，持续优化业务和产

品结构，同时主要产品价格上涨带来业绩大幅改善。1）大尺寸领域：公司持续

发挥 G8.5 和 G11 制造效率和制程优势，24H1 公司电视面板业务平均尺寸较去

年同期增长 1.2 寸，持续保持在大尺寸领域份额优势。2）中尺寸领域：公司加

快与 IT 及车载等新业务客户的深度合作，t9 产线按计划进行产品开发和品牌客

户导入，IGZO 氧化物产品实现量产出货，6 代 LTPS 产线加快产品结构升级，产

品组合更加丰富。3）小尺寸领域：24H1 公司 LTPS 手机面板出货量全球第二，

柔性 OLED 手机面板出货量达到 3900 万片，同比增长 180%，市占率提升至全

球第三，折叠屏出货量全球第四。此外，公司参与 LG 中国 70%股权和 LG 广州

100%股权竞买报价，并被确定为本次股权竞买的优先竞买方，如达成最终交易

协议，TCL 华星将进一步丰富半导体显示产线技术，行业集中度亦将进一步提高。 

➢ TCL 中环业绩承压，静待行业回暖。2024 年上半年，TCL 中环实现营业收

入 162.13 亿元，同比下降 53.54%，净利润-31.76 亿元。2024 年上半年，全球

光伏终端装机保持稳步上升趋势，但光伏产业链各制造环节产能快速释放，供需

进一步失衡，短期竞争博弈加剧，至 24Q2，主产业链各环节价格与成本倒挂，

净利润亏损，6 月底进入现金成本亏损阶段，行业进入周期底部。TCL 中环坚持

技术创新，巩固 G12 及 N 型光伏材料技术领先优势，持续推进降本增效，增强

相对竞争力。公司以技术创新和精益制造打造相对竞争优势，持续推进硅料使用

率、开炉成本、单位公斤出片数等经营改善，推动行业 N 型、大尺寸转型趋势。

24H1 公司光伏单晶产能提升至 190GW，光伏材料产品出货约 62GW，同比增

长 18.3%，硅片综合市占率 23.5%，居于行业第一；N 型外销市占率 42%，较

2023 年提升 6 个百分点。 

➢ 投资建议：预计公司 24/25/26 年归母净利润分别为 30.73/67.36/103.2 亿

元，对应现价 PE 分别为 24/11/7 倍，PB 分别为 1.4/1.2/1.1 倍，考虑公司作为

全球显示龙头的行业话语权和光伏业务的领先性，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求波动；行业竞争加剧；新产线建设进度不及预期；资产

减值风险；子公司重组方案落地不及预期的风险。  
 

[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 174,446 173,341 206,211 235,014 

增长率（%） 4.7 -0.6 19.0 14.0 

归属母公司股东净利润（百万元） 2,215 3,073 6,736 10,320 

增长率（%） 747.6 38.7 119.2 53.2 

每股收益（元） 0.12 0.16 0.36 0.55 

PE 33 24 11 7 

PB 1.4 1.4 1.2 1.1 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 29 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 174,446 173,341 206,211 235,014  成长能力（%）     

营业成本 148,787 149,237 172,665 189,779  营业收入增长率 4.69 -0.63 18.96 13.97 

营业税金及附加 802 693 825 940  EBIT 增长率 2810.27 32.17 75.69 55.63 

销售费用 2,524 2,080 2,475 2,820  净利润增长率 747.60 38.74 119.20 53.21 

管理费用 4,783 4,334 4,949 5,405  盈利能力（%）     

研发费用 9,523 9,534 10,929 12,221  毛利率 14.68 13.91 16.27 19.25 

EBIT 7,744 10,235 17,982 27,986  净利润率 1.27 1.77 3.27 4.39 

财务费用 3,973 4,221 4,250 4,043  总资产收益率 ROA 0.58 0.79 1.63 2.34 

资产减值损失 -4,814 -3,077 -3,193 -3,510  净资产收益率 ROE 4.19 5.67 11.23 15.12 

投资收益 2,592 867 1,031 1,175  偿债能力     

营业利润 5,184 3,805 11,570 21,609  流动比率 1.03 1.06 1.19 1.36 

营业外收支 -132 239 248 118  速动比率 0.75 0.78 0.94 1.11 

利润总额 5,052 4,044 11,818 21,727  现金比率 0.22 0.28 0.44 0.61 

所得税 271 202 591 1,086  资产负债率（%） 62.06 62.34 61.87 60.03 

净利润 4,781 3,841 11,227 20,641  经营效率     

归属于母公司净利润 2,215 3,073 6,736 10,320  应收账款周转天数 46.06 46.06 46.06 46.06 

EBITDA 33,333 39,599 54,043 69,557  存货周转天数 45.34 50.00 45.00 45.00 

      总资产周转率 0.47 0.45 0.51 0.55 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 21,924 29,126 50,942 75,033  每股收益 0.12 0.16 0.36 0.55 

应收账款及票据 22,619 22,372 26,613 30,305  每股净资产 2.82 2.88 3.19 3.64 

预付款项 2,946 2,956 3,420 3,759  每股经营现金流 1.35 1.93 2.91 3.50 

存货 18,482 17,377 18,094 19,888  每股股利 0.08 0.05 0.11 0.16 

其他流动资产 36,327 37,414 38,002 39,980  估值分析     

流动资产合计 102,298 109,245 137,072 168,964  PE 33 24 11 7 

长期股权投资 25,431 26,298 27,329 28,504  PB 1.4 1.4 1.2 1.1 

固定资产 176,423 177,805 175,796 173,043  EV/EBITDA 6.83 5.75 4.21 3.27 

无形资产 18,420 18,364 18,173 17,970  股息收益率（%） 2.05 1.26 2.75 4.22 

非流动资产合计 280,561 281,827 276,160 271,825       

资产合计 382,859 391,071 413,232 440,789       

短期借款 8,474 10,674 12,474 13,974  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 35,013 32,889 38,636 42,985  净利润 4,781 3,841 11,227 20,641 

其他流动负债 55,738 59,477 63,785 66,874  折旧和摊销 25,589 29,363 36,061 41,571 

流动负债合计 99,225 103,039 114,895 123,833  营运资金变动 -11,939 -3,839 117 -4,055 

长期借款 117,662 120,304 120,304 120,304  经营活动现金流 25,315 36,238 54,655 65,808 

其他长期负债 20,706 20,461 20,461 20,461  资本开支 -29,434 -26,440 -28,583 -35,410 

非流动负债合计 138,368 140,765 140,765 140,765  投资 -14,217 -1 0 0 

负债合计 237,593 243,805 255,660 264,598  投资活动现金流 -40,797 -28,900 -27,984 -35,410 

股本 18,779 18,779 18,779 18,779  股权募资 3,183 0 0 0 

少数股东权益 92,344 93,112 97,603 107,923  债务募资 9,014 7,220 1,800 1,500 

股东权益合计 145,266 147,267 157,572 176,191  筹资活动现金流 1,792 -136 -4,854 -6,307 

负债和股东权益合计 382,859 391,071 413,232 440,789  现金净流量 -13,679 7,201 21,817 24,090 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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