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投资要点 

 液晶面板供需短期均衡，价格有望企稳略升：根据 Vitsview 的数据，

2017年面板的过剩率为 3.5%，2018年液晶面板的过剩率为 2.0%，预

计 2019 年三季度至四季度液晶面板过剩率有望下降至 1%以内。展望

2019 年三季度，我们预计面板价格企稳的同时有望微幅回升，但是考

虑到面板整体供需结构并没有明显变化，因此，判断面板价格的上涨幅

度有限。32寸面板价格预计 Q3上涨 7美元至 49美元；43寸面板价

格预计 Q3上涨 7美元至 92美元；55寸面板价格预计 Q3上涨 10美

元至 143美元。 

 供给端大陆份额提升，高世代线成为供给主力：2018 年底中国大陆面

板产能市场份额达到 36.8%，超过韩国成为第一大面板生产基地。面板

产线的投资依然属于重资本投入，一条 8.5代线的液晶面板产线投资大

约在 300亿人民币上下，内地面板厂在政府的支持下投资意愿明显高于

海外厂商。另外，从液晶面板产能增加的角度，新增产能基本来自于高

世代线，2019 年 Q2-Q4 新增产能主要来自于：惠科（HKC）滁州的

8.5代线、华星光电（CSOT）深圳的 T6产线以及夏普（SDP）广州的

10.5代线。我们按照玻璃基板计算面板的产能，预计 2019年液晶面板

的理论供给有望达到 264,227千平方米，同比增速达到 11%。 

 电视需求平稳，大尺寸面板为增长亮点：在面板的需求端，电视是液晶

面板产能去化的最大领域，占到面板产能消化的 80%以上，全球的电

视出货量也相对平稳，每年的出货量在 2.2-2.3亿台之间。其次是监视

器、电脑等。根据 AVC数据，预计 2019年全球电视出货可达 227M台，

同比增长 0.9%。随着 55寸、65寸电视销售占比的提升，预计液晶电

视的平均尺寸未来将继续增大。电视领域“尺寸迭代”效应带动的大尺

寸化也将驱动电视需求面积的增长。2019 年全年液晶面板需求面积有

望达到 216,980千平方米，同比增速达到 10%。 

 投资建议：需求端，下半年电视进入销售旺季，面板需求也将提升。供

给端，主要新增包括惠科滁州 8.5代线、华星光电深圳 8.5代线和夏普

广州 10.5代线在内的 3条 8.5代线及以上的产线。展望 2019年三季度，

考虑到下游旺季备货需求，我们预计面板价格企稳的同时有望微幅回

升，但是考虑到面板整体供需结构并没有明显变化，因此，判断面板价

格的上涨幅度有限，预计面板价格第三季度整体上涨 5%-10%之间。建

议关注国内面板龙头企业京东方 A和 TCL集团（华星光电上市主体）。 

 风险提示：1）中美贸易摩擦走势恶化的风险：目前美国对自华进口 2500

亿美元商品加征 25%关税，未来如果中美之间的贸易摩擦进一步加剧，

会对产业链公司产生一定影响；2）电视出货量大幅下滑风险：电视作

为液晶面板最重要的产能去化领域，如果出现销量大幅下滑则会对面板

的需求产生一定的影响；3）技术风险：液晶面板是一个技术密集型行

业，在产品线上因技术原因导致良率不及预期则会影响公司盈利。 

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

Jun-18 Sep-18 Dec-18 Mar-19

沪深300 电子

证
券
研
究
报
告 

 

20961351/36139/20190601 14:32

http://www.hibor.com.cn/


 

 

 

 

电子·行业动态跟踪报告 

请务必阅读正文后免责条款  2 / 8 

 

  

一、液晶面板供需短期均衡，价格有望企稳略升 

根据市调机构 Vitsview最新面板报价，5月份价格整体平稳。其中 32寸与 43寸面板平均报价分别

为 43美元和 85美元，与 4月份持平；55寸报价 132美元，相比 4月份下跌 1美元。 

2016-2018 年受到国内高世代线产能快速释放的影响，液晶面板整体供大于求，面板行业价格显著

下降。如 32寸面板从 2017年 8月的 70美元/片下跌到 2018年底的 42美元/片左右，价格下降 40%，

面板厂商盈利能力进一步走低。随着各厂商调整产品结构，以韩国为首的面板厂商开始布局 OLED

产线，逐步关闭或者转换 LCD产线，面板价格跌幅趋缓，2019年以来 32寸、43寸、55寸主流液

晶电视面板的价格逐步企稳。 

图表1 液晶面板供需情况（按面积） 

 

资料来源：Vitsview，平安证券研究所 

价格上，大部分厂商 32寸面板的现金流成本在 40美元/片左右，面板向下空间有限。需求端，下半

年电视属于销售旺季，面板需求也将提升。2019年面板新增产能方面，主要包括惠科滁州 8.5代线、

华星光电深圳 8.5代线和夏普广州 10.5代线在内的 3条 8.5代线及以上的产线。另外，根据 Vitsview

的数据，2017年面板的过剩率为 3.5%，2018年液晶面板的过剩率为 2.0%，预计 2019年三季度至

四季度液晶面板过剩率有望下降至 1%以内。 

展望 2019年三季度，我们预计面板价格企稳的同时有望微幅回升，但是考虑到面板整体供需结构并

没有明显变化，因此，判断面板价格的上涨幅度有限。32寸面板价格预计 Q3上涨 7美元至 49美

元；43寸面板价格预计 Q3上涨 7美元至 92美元；55寸面板价格预计 Q3上涨 10美元至 143美

元。 
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图表2 主流电视面板价格走势及预测 

 

资料来源：Vitsview，平安证券研究所 

 

二、供给端：大陆份额提升，高世代线成为供给主力  

液晶面板产业属于资本密集、技术密集、劳动力密集的三高产业，其“三高壁垒”将多数新入生产

者挡在门外。韩国、日本、中国台湾在面板行业具有先发优势，垄断面板供给市场多年，中国大陆

液晶面板过去长期依赖进口。中国大陆进入液晶显示领域始于 80 年代，国家鼓励液晶显示技术和

产品规模化发展，全球制造业向中国大陆转移的同时，液晶显示制造产业也加速向中国大陆转移，

以京东方 A、华星光电、深天马 A 为代表的大陆厂商逐步崛起，2018 年底中国大陆面板产能市场

份额达到 36.8%，超过韩国成为第一大面板生产基地。 

图表3 面板产能分布（按地区） 

 

资料来源：Vitsview，平安证券研究所 
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一方面，中国大陆作为全球最重要的消费市场，除了有中国内需的基本盘支撑外，电视品牌厂商逐

步成长起来，培育了海信、TCL、创维、小米等众多优秀内地电视品牌厂商，也为大陆面板厂出货

找到新的出海口；另一方面，在液晶面板生产工艺及流程上经过多年的技术沉淀，国内厂商由学习

走向成熟。但是，面板产线的投资依然属于重资本投入，一条 8.5 代线的液晶面板产线投资大约在

300 亿人民币上下，海外厂商受限于资金的压力或者利益最大化的考虑投资意愿不强，内地面板厂

在政府的支持下投资意愿明显高于海外厂商。 

高世代线切割利用率高：面板生产线根据基板大小按世代划分，世代线越高，基板越大，经济切割

的尺寸也会变大。受基板尺寸和经济切割的限制，不同的世代均有各自的产品定位。第 5 代主要针

对 26寸以下的产品，定位在 15寸、17寸和 19寸显示器或笔记本电脑面板以及部分液晶电视面板；

第 6代主要针对 37寸及以下的面板，主要用于 32寸和 37寸液晶电视。8代线及以上主要针对 32-50

寸的液晶电视或显示器，10代线及以上以切割 65寸和 75寸面板为主。 

图表4 面板产能分布（按产线规格） 

 

资料来源：Vitsview，平安证券研究所 

从液晶面板新增产能的情况看，新增产能基本来自于高世代线，2019 年 Q2-Q4 新增产能主要来自

于：惠科（HKC）滁州的 8.5 代线、华星光电（CSOT）深圳的 T6 产线以及夏普（SDP）广州的

10.5代线。 
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图表5 2018Q1-2019Q4年新增液晶面板产能 

 

资料来源：Vitsview，平安证券研究所（备注：“k”代表千片，按照玻璃基板计算） 

玻璃基板作为面板的零部件，决定了产线上面板的尺寸，我们按照玻璃基板计算面板的产能，预计

2019年液晶面板的理论供给面积有望达到 264,227千平方米，同比增速达到 11%。 

图表6 液晶面板供给（按玻璃基板面积计算） 

 

资料来源：Vitsview，平安证券研究所（备注：实际供给面积=玻璃基板面积*产能利用率*良率） 

 

三、需求端：电视需求平稳，大尺寸面板为增长亮点 

在面板的需求端，液晶面板需求概况可以通过应用产品市场角度来进行探讨：大尺寸液晶面板主要

应用在信息产品，如笔记本电脑、计算机监视器；消费性产品如液晶电视、智慧型手机、平板电脑；

其他应用如机场资讯广告牌、户外广告广告牌、工业计算机、飞航用仪表板、医疗用面板等等。 

另外，电视是液晶面板产能去化的最大领域，占到面板产能消化的 80%以上，其次是监视器、电脑

等。全球的电视出货量也相对平稳，每年的出货量在 2.2-2.3亿台之间。根据 AVC的数据，2018年

全球电视品牌出货 2.25亿台，同比增长 2.5%，预计 2019年全球电视出货可达 227M台，同比增长
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0.9%。尺寸方面，2018 年全球电视整机出货平均尺寸 43.9 英寸，较 2017 年增长 1.2 英寸；中国

大陆地区平均尺寸 48.4英寸，引领全球电视大尺寸化。 

图表7 全球电视出货量 

 

资料来源：AVC，平安证券研究所 

图表8 电视屏尺寸变化 

 

资料来源：AVC，平安证券研究所 

在智能时代的今天，能带来更好视觉享受的大屏电视越来越受欢迎，尤其是看高清电影，或者是玩

大型 3D游戏，高清大屏所带来的视觉冲击力不言而喻。此前，广电总局领导表示，持续推进 4K超

高清电视内容建设，支持体育赛事、纪录片、电视剧、文化科技等超高清节目制作，支持有条件的

地区打造超高清电视内容制作生产基地。也正是因为这个原因，如今的电视都在向着智能化、大屏

化方向发展着。 

十年前，主流电视尺寸是 32英寸，如今 55英寸的电视成为主流。随着 55寸、65寸电视销售占比

的提升，预计液晶电视的平均尺寸未来将继续增大。电视领域“尺寸迭代”效应带动的大尺寸化也

将驱动电视需求面积的增长。而电视的销售具有一定的周期性，一季度往往是销售淡季，三季度和

四季度的节假日以及电视厂商的促销活动驱动消费者购买。电视领域，预期 2019年液晶电视面板需

求面积有望达到 174,999 千平方米，同比增速达到 10%。监视器领域，需求相对稳定，预期 2019

年监视器液晶面板需求面积有望达到 25,268千平方米，同比增速达到 5.9%。2019年全年液晶面板

需求面积有望达到 216,980千平方米，同比增速达到 10%。 

图表9 全球电视液晶面板需求面积（千平方米） 

 

资料来源：Vitsview，平安证券研究所 

图表10 全球监视器液晶面板需求面积（千平方米） 

 

资料来源：Vitsview，平安证券研究所 
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四、投资建议 

需求端，下半年电视进入销售旺季，面板需求也将提升。面板新增产能方面，主要包括惠科滁州 8.5

代线、华星光电深圳 8.5代线和夏普广州 10.5代线在内的 3条 8.5代线及以上的产线。另外，根据

市调机构 Vitsview的数据，2019年三季度至四季度液晶面板过剩率有望下降至 1%以内。展望 2019

年三季度，我们预计面板价格企稳的同时有望微幅回升，但是考虑到面板整体供需结构并没有明显

变化，因此，判断面板价格的上涨幅度有限，预计面板价格第三季度整体上涨 5%-10%之间。建议

关注国内面板龙头企业京东方 A和 TCL集团（华星光电上市主体）。 

 

五、风险提示 

1）中美贸易摩擦走势恶化的风险：目前美国对自华进口 2500亿美元商品加征 25%关税，未来如果

中美之间的贸易摩擦进一步加剧，限制显示产品出口到中国或者对相关产品征收高额关税，会对产

业链公司产生一定影响； 

2）电视出货量大幅下滑风险：电视作为液晶面板最重要的产能去化领域，如果出现销量大幅下滑则

会对面板的需求产生一定的影响，进而影响产业链公司的业绩； 

3）技术风险：液晶面板是一个技术密集型行业，产品的良率对于公司的盈利至关重要，在产品线上

因技术原因导致良率不及预期则会影响公司盈利。 
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