
 

                                                                     

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

公司股价最近一年走势： 

 

 
 

 

相关研究： 

湘财证券_年报点评_TCL

集团（000100）：盈利好转，

进入上升周期； 

湘财证券_公司调研简报

_TCL 集团（000100）：产

业链延伸，业绩逐渐向好； 
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光光伏行业：震荡中孕育新的机遇 

TCL 集团（000100）： 

一季度销售火爆，全年增长可期 

一季度销售数据点评            投资评级：增持 （维持）       2010.04.13 

事件：公司今日公布 2010 年 3 月份各类产品销售数据，一季度销售火爆，各类

产品销售总量同比增长 57.35%。  

研究要点 

 多媒体电子产品：一季度公司共销售多媒体电子产品 682.43 万台，较去年同

期增长 18.55%。其中 AV 产品的销售出现小幅下滑，增长主要来自彩电的贡

献。受金融危机影响，去年上半年公司彩电业务一直处于下滑阶段，从四季

度恢复正增长，今年一季度公司彩电产品共销售 353.17 万台，同比增长

46.23%；其中 LCD 电视销售 192.20 万台，同比增长 60.60%，CRT 电视销

售 160.97 万台，同比增长 32.11%。LCD 电视的占比也较去年同期增加 4.9

个百分点，至 54.42%，互联网电视等高端产品比例的不断增加使得多媒体电

子销售额的增长将超过销量增长，我们预计一季度公司多媒体电子业务销售

收入增长有望超过 20%，全年的增长可期。 

 移动通讯产品：公司手机的销售也自 2009 年下半年经济稳步复苏以来出现较

大幅度的增长，一季度公司手机共销售 578.86 万台，同比增长高达 154.32%。

公司手机的销售的主要来源仍是海外业务，去年年初公司对旗下 Alcatel 和

TCL 两大品牌进行了整合，今年一季度手机销量的大增也体现了两大品牌的

整合效应。 

 白电产品：一季度公司共销售白电 73.17 万台，较去年同期增长 63.21%；分

产品来看，由于去年整个空调行业基本处于消化库存的状态，因此今年一季

度空调销售 47.39 万台，同比增长高达 91.72%；去年冰箱是家电下乡政策中

受益最大的家电品类，受金融危机的冲击较小，因此今年一季度的增长幅度

相对空调较小，共销售 13.95 万台，同比增长 14.16%；洗衣机销售 11.83 万

台，同比增长 49.85%，也是由于去年的低基数效应。空调、冰箱两大制冷产

品的销售旺季即将到来，二三季度公司白电的销售增长值得期待。 

 盈利预测：我们认为公司经营已经开始进入上升期，预计公司 10、11 年的

EPS 分别为 0.23 元和 0.27 元，维持公司“增持”评级。 

盈利预测表 

 2008A 2009E 2010E 2011E 

营业收入（百万元） 38,413.78 44,295.20 54,551.54 64,063.54 

增长率 Y0Y （%） -1.66% 15.31% 23.15% 17.44% 

净利润（百万元） 501.11 470.07 544.05 636.72 

增长率 Y0Y （%） 1.30% -6.19% 15.74% 17.03% 

EPS（元） 0.19 0.17 0.23 0.27 

数据来源：湘财证券研究所 
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图 1  LCD 电视月度销量及增速 图 2  LCD 电视季度销量及增速 

  

数据来源：公司公告，湘财证券研究所  

 

图 3  CRT 电视月度销量及增速 图 4  CRT 电视季度销量及增速 

  

数据来源：公司公告，湘财证券研究所  

 

图 5  AV 产品月度销量及增速 图 6  AV 产品季度销量及增速 

  

数据来源：公司公告，湘财证券研究所  
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图 7  手机月度销量及增速 图 8  手机季度销量及增速 

  

数据来源：公司公告，湘财证券研究所  

 

图 9  空调月度销量及增速 图 10  空调季度销量及增速 

  

数据来源：公司公告，湘财证券研究所  

 

图 11  冰箱月度销量及增速 图 12  冰箱季度销量及增速 

  

数据来源：公司公告，湘财证券研究所  
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图 13  洗衣机月度销量及增速 图 14  洗衣机季度销量及增速 

  

数据来源：公司公告，湘财证券研究所  

 

图 15  各类产品月度总销量及增速 图 16  各类产品季度总销量及增速 

  

数据来源：公司公告，湘财证券研究所  
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湘财证券投资评级体系 

买入：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持：未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性：未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上； 

卖出：未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上。 

市场比较基准为沪深 300 指数。 
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