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业绩预增 + 索尼战略合作共振，全球化与中
高端化战略成效凸显

事件：TCL 电子发布 2025 年度业绩盈喜预告及与索尼家庭娱乐领域战略合作意

向公告，双重利好验证公司 “全球化”“中高端化” 战略深度落地。2025 年经
调整归母净利润预计同比增长 45.0%-60.0% 至 23.3 亿 - 25.7 亿港元，核心业

务盈利韧性强劲；与索尼拟成立合资公司（公司持股 51.0%），有望实现技术、

品牌与渠道资源互补，打开家庭娱乐业务增长新空间。我们维持积极买入评级，
建议关注后续业绩正式落地及合作协议推进进展。

报告摘要

盈利高增符合预期，增长区间明确。公司预计 2025年度经调整归母净利润为 23.3
亿-25.7亿港元，较 2024年同期增长 45.0%-60.0%，中值约 24.5亿港元，同比

增长 52.5%，盈利增速显著跑赢行业平均水平，核心业务盈利能力持续强化。公
司坚持“品牌引领价值、深化全球经营、科技驱动、活力至上”战略，全球业务
实现有质量增长。其中，大尺寸显示业务持续稳居市场领先地位，中高端化转型

带来产品结构升级，推动 ASP（平均售价）提升；互联网业务保持高盈利水平，
成为稳定利润贡献点；创新业务规模持续扩张，为长期增长注入新动能。

牵手索尼战略合作，打开家庭娱乐业务增长天花板。2026年 1月 20日，公司与

索尼签订不具法律约束力的意向备忘录，核心合作包括两方面：一是拟成立合资

公司，承接索尼家庭娱乐业务，开展电视、家庭音响等产品的全球一体化运营（覆

盖开发、设计、制造、销售、物流及客户服务），公司持股 51.0%，索尼持股 49.0%，
掌握合资公司控制权；二是规划合资公司与双方未来在专利、技术及品牌的授权
安排，为业务开展提供核心资源支撑。

资源互补价值显著。索尼在音视频领域积累的先进技术、全球知名品牌（Sony及
BRAVIATM）及成熟供应链管理能力，与公司先进显示技术、全球化规模优势、
完善产业布局及垂直供应链效率形成互补，有望显著提升合资公司产品竞争力及

市场份额，同时强化公司在家庭娱乐领域的综合实力。

投资建议：公司 2025 年业绩高增验证核心业务盈利韧性，与索尼的战略合作有

望打开长期增长空间，“全球化 + 中高端化” 战略持续深化，叠加 AI 技术应

用带来的效率提升，未来增长确定性较强。短期建议关注 2025 年度正式业绩公
告（2026 年 3 月发布）及与索尼合作最终协议的签订进展。我们预计公司

2025/2026年经调整净利润为 24.0亿/27.5亿港元（此前预估为 22.2 亿/26.5亿），

基于当前业绩表现与行业趋势，我们参考同类公司估值，按照 2025/2026年的
13.0x/11.0x预估市盈率，给予公司每股目标价为 14.3港元（此前为 11.5港元），

较最近收市价有 31.3%的上升空间，维持“买入”评级。

风险提示 宏观经济下行，家电市场消费竞争加剧，合作项目落地不确定，地缘政

治负面风险等。

财务及估值摘要
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投资评级： 买入

维持评级

6个月目标价 10.89港元

股价 2026-1-21 14.3港元

总市值(百万港元) 27,453.0
流通市值(百万港元) 27,453.0
总股本(百万股) 2,520.9
流通股本(百万股) 2,520.9
12个月低/高(港元) 6.33/11.37
平均成交(百万港元) 96.8

股东结构
TCL 实业 54.8%
ZealLimited 13.7%

其他 31.5%

总共 100.0%

股价表现

% 一个月 三个月 十二个月

相对收益 -5.1 13.0 33.3
绝对收益 -2.0 15.7 66.3

数据来源：彭博、港交所、公司
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附表：财务报表预测

数据来源：国投证券国际研究预测
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