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[Table_Title] 

面板行业月度观点： 
部分尺寸 LCD TV 面板价格短期企稳，可折叠手机为

OLED 产业链打开空间 
[Table_Summary] 核心观点： 

 部分尺寸 LCD TV 面板价格短期企稳，可折叠应用打开 OLED 空间 

LCD 方面，统计数据显示部分尺寸 TV 面板价格在 2 月企稳。我们分

析主要由于厂商年度检修导致产能利用率下调（季节性、主动性因素）、面

板价格接近现金成本导致产能利用率降低（被动因素）以及韩厂部分产线退

出（或转产）预期导致的短期备货需求提振等三方面原因导致。我们认为全

年来看，在供给过剩背景下，韩厂部分产线若如期退出（或转产）将有可能

为行业带来供需关系的反转，但仍需动态关注韩厂产线的退出或转产的进

度和规模，以及其他厂商产能扩张情况。 

OLED 方面，可折叠引起较高关注度。三星已发布其可折叠手机，具备

很高的完成度，受到普遍好评；另外，华为、OPPO、小米、苹果等主流手

机厂商均在“折叠屏”这一方向上加码布局。在供给端趋于成熟的背景下，

我们认为未来柔性 OLED 产业链有望受益于可折叠手机对于需求的拉动，

迎来发展契机。 

 月度市场表现：市场情绪回暖，折叠屏主题带动 OLED 板块普涨 

2019 年初以来，市场情绪回暖，申万电子行业指数近一个月涨幅 24%，

年初至今涨幅 28%。面板行业主要受折叠屏主题影响，OLED 板块相关企

业表现出较高涨幅。 

 LCD 跟踪：1 月行业整体继续下滑，部分尺寸 TV 面板价格 2 月企稳 

产值方面，2019 年 1 月 TFT LCD 行业总营收 56 亿美元，同比下降

9%，环比下降 7%。出货量方面，2019 年 1 月 LCD TV 面板出货量同比增

长 3%，中小尺寸应用则均为同比下降。价格方面，2019 年 2 月，32 寸、

43 寸以及 50 寸 LCD TV 面板价格已经止跌企稳，但是 55 寸和 65 寸 LCD 

TV 面板价格继续下跌，中小尺寸应用的 LCD 面板价格基本保持稳定。 

 OLED 跟踪：一季度出货量情况有望企稳，价格继续下降 

出货量方面，2018 年 12 月 AMOLED 智能手机面板出货量同比下降

37%，环比下降 24%，预计 2019 年一季度，受苹果调整渠道销售价格加

大促销的影响，同比降幅将收窄，环比有望企稳。厂商份额方面，2018 年

12 月京东方在 AMOLED 智能手机面板出货量中的份额快速升高至 6%，

预计 2019 年一季度将继续提升。价格方面，同规格 AMOLED 硬屏手机面

板价格在 2018 年下半年以来跌幅趋缓。 

 投资建议 

建议关注国产面板企业京东方 A、维信诺、TCL 集团、深天马 A 等；

以及上游设备和材料领域的大族激光、精测电子（广发机械联合覆盖）、劲

拓股份、万润股份（广发化工团队联合覆盖）、濮阳惠成、新纶科技、三利

谱、东山精密、鹏鼎控股、弘信电子、中颖电子、阿石创等。 

 风险提示 

行业景气度下滑的风险；产能快速增加导致行业供需不平衡的风险；新

技术渗透不及预期的风险；产品价格快速下滑的风险。 
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重点公司估值和财务分析表 

股票简称 股票代码 评级 货币 
股价 合理价值 

（元/股） 

EPS(元) PE(x) EV/EBITDA(x) ROE(%) 

2019/2/24 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 2018E 2019E 

东山精密 002384.SZ 买入 CNY 15.95 15.00 0.51 1.01 31 16 11.24 7.57 9.8 16.5 

精测电子 300567.SZ 买入 CNY 62.53 75.30 1.77 2.51 35 25 21.07 15.82 23.6 25.1 

数据来源：Wind、广发证券发展研究中心。注：精测电子为广发机械团队联合覆盖。 
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面板行业月度观点：部分尺寸 LCD TV 面板价格短期企

稳，可折叠应用带来柔性 OLED 产业链发展新机遇 

LCD：产线退出预期及产能利用率调整导致 LCD TV 面板价格提前企稳 

 

自2018年Q3略有反弹以来，LCD TV面板价格再次下跌，部分尺寸价格跌破前

期低点。最新统计数据来看（结合群智咨询和IHS Markit数据），50寸及以下尺寸

TV面板价格已于2019年2月企稳，但是更大尺寸的如55寸、65寸面板价格仍持续

下跌。 

表 1：2019年1月~3月TV面板价格变化（美元）  表 2：2018年11月以来TV面板价格变化（美元）  

 

 

 

数据来源：群智咨询，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

总结此次部分尺寸TV面板价格短期企稳的原因，我们认为主要由于以下几方

面造成： 

首先，由于一季度是面板行业淡季，面板厂商有意愿选择在岁末年初降低产能

利用率，并对设备进行年度的检修，从而导致短期内面板产出减少。根据IHS的数

据，可以看出2018年12月以及2019年1月，由于价格承压较大，主要面板厂商的产

能利用率大多出现明显下降。而在2017以及2018年的岁末年初，由于价格压力相

对有限，因此这一效应并不明显。可见，本次部分尺寸TV面板价格短期企稳，季

节性的产能利用率主动下调是原因之一。 

  

Size Resolution Range Jan Feb Feb. vs Jan Mar(E)

32'' 1366×768 Typical 42 42 0 43

40''/39.5'' 1920×1080 Typical 68 68 0 69

43'' 1920×1080 Typical 84 84 0 85

49''

1920×1080 Typical 101 101 0 101

3840×2160 Typical 108 108 0 108

50'' 3840×2160 Typical 110 110 0 110

55'' 3840×2160 Typical 140 136 -4 133

65'' 3840×2160 Typical 223 217 -6 212

Size Resolution
November 

2018

December 

2018

January 

2019

February 

2019
Change Growth

32"

Open Cell 
HD

High $50 $45 $42 $42 $0 0%

Typical $48 $44 $41 $41 $0 0%

Low $46 $42 $39 $39 $0 0%

43"

60 Hz

Open Cell

FHD

High $90 $87 $84 $84 $0 0%

Typical $88 $85 $82 $82 $0 0%

Low $85 $82 $79 $79 $0 0%

50"

60 Hz

Open Cell

UHD

High $116 $113 $110 $110 $0 0%

Typical $115 $111 $108 $108 $0 0%

Low $113 $108 $106 $106 $0 0%

55"                              

60 Hz                          

Open Cell

UHD

High $151 $148 $144 $140 -$4 -3%

Typical $151 $147 $143 $139 -$4 -3%

Low $148 $145 $140 $136 -$4 -3%

65"                              

60 Hz                          

Open Cell

UHD

High $242 $237 $229 $223 -$6 -3%

Typical $236 $231 $224 $218 -$6 -3%

Low $226 $222 $215 $209 -$6 -3%
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 图 1：2017年以来主要面板厂商高世代线（>=7代线）产能利用率的变化 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

其次，在2018年四季度，部分尺寸TV面板价格（如32英寸）已经接近甚至跌

破某些面板厂商的现金成本，因此对这些厂商来说，降低产能利用率是自然选择，

否则就会面临现金消耗的困境。所以，我们认为，部分厂商受到价格的影响，被动

降低产能利用率也是原因之一。 

图 2：LG Display和三星SDC后续规划转产的产线 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

最后，对于韩国厂商部分LCD产线退出（或转产）会导致下半年LCD面板产出

减少的预期，使得下游TV制造商有提前增加备货的意愿，从而提振了短期内的面

板采购需求。我们在2019年电子行业年度策略《创新延续，产业东移，坚守龙头，

布局未来》的面板行业部分中指出，2019年韩国两大面板厂商三星SDC以及LG 

Display都存在产线退出或转产的可能，其中SDC产线转产预期较为明确，将于

2019Q2末开始转产。根据我们的估算，如果SDC以及LGD的这几条产线产能全部

退出，预计减少的产能将占到全球面板总产能的13.4%，是一个很大比例的下降，

行业供需情况可能反转。而如果只是转产，尽管理论产能还存在，但是由于转产过

程中的良率提升瓶颈，以及转产后生产其他产品（如OLED面板）导致的产出下

降，也同样会使得整体面板供给下降，带动行业供需边际上出现好转。在这一背景

下，部分TV厂商出于审慎考虑，在2019Q1提前进行了部分备货，以防届时价格上

公司 世代线
Jan-

17

Feb-

17

Mar-

17

Apr-

17

May-

17

Jun-

17

Jul-

17

Aug-

17

Sep-

17

Oct-

17

Nov-

17

Dec-

17

Jan-

18

Feb-

18

Mar-

18

Apr-

18

May-

18

Jun-

18

Jul-

18

Aug-

18

Sep-

18

Oct-

18

Nov-

18

Dec-

18

Jan-

19

Feb-

19

Mar-

19

AUO
7 90% 95% 91% 94% 92% 91% 91% 90% 94% 91% 92% 91% 91% 97% 88% 94% 93% 95% 92% 92% 94% 92% 95% 91% 88% 96% 90%

8 94% 98% 94% 96% 94% 94% 94% 94% 96% 94% 96% 94% 94% 99% 93% 95% 94% 95% 100% 90% 91% 84% 83% 83% 79% 82% 80%

BOE
8 95% 100% 96% 96% 94% 97% 92% 96% 99% 96% 97% 93% 93% 98% 92% 95% 92% 92% 91% 96% 98% 94% 96% 91% 89% 98% 92%

10.5 32% 90% 90% 93% 92% 84% 89% 95% 99% 95% 92% 100% 97%

CEC Panda
8 97% 89% 95% 98% 97% 98% 97% 92% 97% 94% 92% 94% 90% 93% 89% 92% 90% 83% 84% 94% 93% 90% 93% 94% 84% 89% 89%

8.6 80% 48% 46% 32% 35% 36% 81% 87% 90% 85% 89% 87%

China Star
8 97% 99% 97% 98% 97% 98% 94% 94% 97% 96% 99% 98% 96% 99% 88% 96% 94% 96% 96% 96% 97% 95% 98% 93% 92% 98% 93%

10.5 72% 86% 79%

CHOT 8.6 90% 88% 89% 94% 93% 94% 97% 99% 92% 92% 93% 87%

HKC 

Display
8.6 49% 60% 97% 95% 87% 85% 92% 94% 97% 95% 90% 90% 86% 92% 91% 88% 94% 95% 99% 94% 96% 93% 89% 96% 93%

Innolux

7 90% 89% 95% 94% 97% 96% 96% 97% 94% 91% 88% 90% 91% 89% 90% 93% 89% 91% 91% 88% 89% 86% 91% 96% 93% 93% 94%

8 94% 75% 87% 87% 93% 96% 98% 89% 93% 94% 91% 93% 91% 93% 89% 94% 91% 90% 94% 93% 90% 95% 97% 91% 91% 95% 95%

8.6 58% 86% 97% 73% 97% 94% 83% 99% 87% 88% 76% 84% 88% 83% 84% 89% 77% 93% 92% 90% 93% 90% 89% 88% 86% 93% 92%

LG Display
7 97% 95% 93% 95% 93% 93% 95% 94% 93% 95% 96% 93% 93% 94% 93% 96% 91% 93% 95% 95% 96% 95% 96% 96% 93% 88% 88%

8 96% 97% 95% 91% 93% 92% 97% 97% 96% 97% 97% 90% 89% 93% 92% 94% 94% 90% 93% 93% 96% 95% 96% 91% 92% 91% 93%

Samsung 

Display

7 91% 86% 78% 85% 95% 96% 94% 94% 93% 94% 93% 91% 93% 92% 91% 81% 84% 85% 88% 91% 92% 91% 91% 91% 90% 89% 85%

8 90% 90% 81% 86% 90% 89% 90% 91% 94% 92% 89% 88% 91% 90% 91% 89% 90% 89% 88% 90% 92% 90% 93% 91% 91% 93% 90%

Sharp
8 73% 77% 77% 77% 77% 77% 92% 92% 92% 92% 92% 89% 89% 84% 97% 62% 68% 65% 73% 76% 77% 79% 75% 69% 66% 71% 66%

10 92% 92% 89% 92% 89% 92% 92% 92% 95% 92% 95% 92% 94% 97% 85% 92% 92% 75% 85% 93% 75% 90% 93% 78% 32% 78% 89%

厂商 产线 产能 转产用途 转产时间规划

LG Display

坡州P7 2018Q2产能 3027 Km2 用于转产OLED 还在讨论中，具体安排仍未确定

坡州P8 2018Q2产能 3960 Km2

SDC L8-1 2018Q2产能 3217 Km2 用于转产QD-OLED 预计将在2019年6、7月时开始陆续转产
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 涨或供货紧张。因此，仅仅是产能可能减少的预期，就使得短期内面板采购增加，

提振了大尺寸面板的需求。 

图 3：LG Display及三星SDC部分产线转产或关线对全球面板产能的影响 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

根据对库存以及需求季节性等情况的跟踪，我们判断此次面板价格反弹将有一

定延续性，但大尺寸面板的供需情况仍难以支撑持续的价格上涨。对于持续性的判

断，我们认为仍将依赖于两点，需要继续进行动态跟踪：一是韩国厂商产能减少甚

至退出的进度以及幅度；二是其余面板厂商产能扩张是否会放缓。我们后续将持续

关注行业动态变化。 

OLED：可折叠受到较高关注度，打开 OLED 创新及应用空间 

 

2019年一季度，随着主要手机厂商可折叠手机发布的预期以及部分产品的逐步

出炉，市场对可折叠手机及可折叠OLED的关注度迅速提升。 

2019年2月21日凌晨，三星正式发布其首款折叠屏手机“Galaxy Fold”，该产

品是目前主流手机品牌中第一款量产的折叠屏手机。该产品有LTE和5G两个版本，

定价1980美元起步（对应人民币一万三千元以上），4月26日起正式发售。根据

DigiTimes报道，Galaxy Fold产量预计在一百万台左右。 

图 4：Galaxy Fold配有外置小屏和内置可折叠大屏两块屏幕 

 

数据来源：三星官网，广发证券发展研究中心 

产线关闭

仅转产
1. 转产过程中良率下降；
2. 新产品工艺更复杂，产出下降

产线实际产出下降

产出直接减为零 2018年预计全球理论总产能月3.05亿平米，
这两条产线总计占全球理论总产能的13.4%

外置4.6英寸小屏 内置7.3英寸可折叠大屏
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综合来看，三星此款可折叠手机的完成度已经较高，受到普遍好评。而除了三

星以外，华为、OPPO、小米、苹果等主流手机厂商均在“折叠屏”这一方向上加码

布局。华为和OPPO的首款折叠屏手机产品预计将紧随三星之后于2月底MWC大会

上发布；小米已公开展示其“双折叠”工程样机；苹果也已申请多项与折叠屏相关的

专利。 

图 5：华为将在2月24日MWC上发布5G折叠屏手机  图 6：林斌在微博上展示的小米双折叠工程样机 

 

 

 

数据来源：华为消费者BG CEO余承东微博，广发证券发展研

究中心 

 数据来源：小米联合创始人、总裁林斌微博，广发证券发展研

究中心 

 

我们认为，沿着屏幕尺寸持续增大这条主线，各大手机厂商对于折叠屏手机产

品的积极规划布局显示“折叠屏”将是下一代智能手机产品的确定性迭代发展方

向。一方面，可折叠有望引领手机创新的新方向，对整体手机销量以及产业链带来

提振；另一方面，可折叠手机屏幕面积显著增加也将促进对柔性OLED的需求，在

供给端已经趋于成熟的背景下带动柔性OLED产业链迎来高景气周期。 

在智能手机的“折叠屏”设计这一趋势下，以及柔性OLED供给端和需求端的

变化，我们认为未来柔性OLED产业链有望受益于折叠屏对于需求的拉动，迎来发

展契机。 

 在面板制造环节，我们认为在柔性OLED领域有所布局的面板厂商将迎来

较大的业绩弹性。在三星和LG之外，近年来国内面板厂商纷纷加码布局

柔性OLED产线，目前来看京东方已经规划了成都B7、绵阳B11、重庆

B12和福州B15四条G6产线，维信诺已经规划了固安V2和合肥V3两条G6

产线，华星光电已经规划了武汉T4一条G6产线，另外深天马A也在武汉规

划了柔性OLED产线。我们看好在柔性OLED领域有所布局的面板厂商充

分有益于折叠屏所带来的高景气周期。 

 在面板设备环节，伴随面板厂商持续加码建设柔性OLED产线，国内相关

设备厂商也迎来黄金机遇期。总体来看，柔性OLED上游设备尤其是Array

和Cell段的核心设备主要仍由国外企业把控，但大陆面板厂商的产线投资

正在产生大量设备配套需求，并推动设备的国产化。以京东方为例，已与

多家企业合作，共同促进面板生产设备国产化，国内相关设备厂商如大族

激光（激光设备）、精测电子（检测设备）、劲拓股份（模组段设备）等

有望迎来黄金机遇期。 



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

9 / 18 

 
[Table_PageText] 

跟踪分析|电子 

 
 在材料环节，发光材料、FPC和驱动IC在柔性OLED面板的物料成本结构

中的占比较大，国内相关企业也将受益。根据IHS Markit数据，以6.2英寸

的2960*1440柔性OLED手机面板为例（2017Q4数据），在其物料成本结

构中，FPC、驱动IC和OLED发光材料占据了绝大部分，比例分别为

47%、22%和21%。我们认为国内的FPC、驱动IC和发光材料厂商也将充

分受益于未来可能的柔性OLED高景气周期的配套需求。 

图 7：OLED面板结构  图 8：柔性OLED面板物料成本结构（6.2英寸，2960*1440） 

 

 

 

数据来源：AUO，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

面板行业市场表现综述 

A 股面板行业市场表现 

 

2019年初以来，市场情绪回暖，申万电子行业指数近一个月涨幅24%，年初至

今涨幅28%。面板行业主要受折叠屏主题影响，OLED板块相关企业表现出较高涨

幅。 

 

图 9：A股面板产业链主要企业近一个月股价涨跌幅  图 10： A股面板产业链主要企业年初至今股价涨跌

幅 

 

 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 
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海外面板行业市场表现 

 

海外情况来看，受LCD面板价格继续下跌影响，台湾的友达和群创光电近一个

月呈现下跌，OLED相关的UDC、Coherent和LG Display则表现出一定涨幅。 

图 11：海外面板产业链主要企业近一个月股价涨跌

幅 

 图 12：海外面板产业链主要企业年初至今股价涨跌

幅 

 

 

 

数据来源：Wind，广发证券发展研究中心  数据来源：Wind，广发证券发展研究中心 

 

 

TFT LCD 行业月度动态跟踪 

产值：1 月行业整体产值继续下滑，京东方排名第二 

 

IHS Markit数据显示，2019年1月TFT LCD行业总营收56亿美元，同比下降

9%，环比下降7%。拆分来看，大尺寸和中小尺寸TFT LCD行业的情况分别如下： 

图 13：TFT LCD行业整体总收入（月度）  

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

6%

14%

-11%

-6%

3%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

UDC Coherent 友达 群创光电 LG Display

35%

29%

-10%

1%

13%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

UDC Coherent 友达 群创光电 LG Display

-25%

-20%

-15%

-10%

-5%

0%

5%

10%

15%

20%

0

1

2

3

4

5

6

7

（单位：十亿美元）

Revenue M/M Y/Y



  

识别风险，发现价值                                      请务必阅读末页的免责声明 

11 / 18 

 
[Table_PageText] 

跟踪分析|电子 

 
 大尺寸面板行业总营收45亿美元，同比下降11%，环比下降10%。同比来

看，主要是TV面板价格同比下滑幅度较大导致；环比来看，虽价格环比

也有下降，但更多是下游行业进入淡季带来的出货量下降的原因。 

 中小尺寸面板行业总营收11亿美元，同比持平，环比增长5%。 

表 3：各厂商2019年1月TFT LCD收入  表 4：各厂商2019年1月TFT LCD收入增长情况 

 

 

 
数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

分厂商来看，2019年1月TFT LCD行业营收排名前五的厂商分别是韩国LG 

Display（18.98亿美元）、中国大陆京东方（7.26亿美元）、中国台湾的友达

（7.00亿美元）和群创光电（6.90亿美元）、以及韩国三星（4.40亿美元）。 

 

 

出货量：1 月 TV 面板同比增长，中小尺寸面板下滑  

 

出货量方面，同比来看，IHS Markit数据显示，2019年1月LCD TV面板出货量

同比增长3%，受益于价格下降在近一年中连续实现了同比正向增长，中小尺寸应

用则均为同比下降。环比来看，由于进入一季度传统淡季，2019年1月各类应用的

LCD面板出货量均为环比下降。 

图 14：TFT LCD电视面板出货量（月度）  图 15：TFT LCD显示器面板出货量（月度） 

 

 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 
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图 16：TFT LCD Notebook面板出货量（月度）  图 17：TFT LCD 9’’+Tablet面板出货量（月度） 

 

 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

图 18：TFT LCD智能手机面板出货量（月度）  

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

价格：2 月部分尺寸 TV 面板价格企稳，中小尺寸面板价格保持稳定  

 

价格方面，2019年2月，IHS Markit数据显示，32寸、43寸以及50寸LCD TV

面板价格已经止跌企稳，但是55寸和65寸LCD TV面板价格继续下跌，中小尺寸应

用的LCD面板价格基本保持稳定。 
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表 5：TFT LCD电视面板价格（月度）  表 6：TFT LCD显示器面板价格（月度） 

 

 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

表 7：TFT LCD Notebook面板价格（月度）  表 8：TFT LCD 9’’+Tablet面板价格（月度） 

 

 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

表 9：TFT LCD智能手机面板价格（月度）  

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

Sep-18 Oct-18 Nov-18 Dec-18 Jan-19 Feb-19 Change Growth

32" Open 

Cell HD
$56.0 $52.0 $48.0 $44.0 $41.0 $41.0 $0.0 0%

43" 60 Hz 

Open Cell 

FHD

$91.0 $90.0 $88.0 $85.0 $82.0 $82.0 $0.0 0%

50" 60 Hz 

Open Cell 

UHD

$120.0 $118.0 $115.0 $111.0 $108.0 $108.0 $0.0 0%

55" 60 Hz 

Open Cell 

UHD

$157.0 $154.0 $151.0 $147.0 $143.0 $139.0 -$4.0 -3%

65" 60 Hz 

Open Cell 

UHD

$245.0 $241.0 $236.0 $231.0 $224.0 $218.0 -$6.0 -3%

Sep-18 Oct-18 Nov-18 Dec-18 Jan-19 Feb-19 Change Growth

18.5" LED 

HD(16:9)
$35.4 $35.4 $34.9 $34.4 $33.9 $33.4 -$0.5 -1%

19.5" LED 

HD+(16:9) 
$38.7 $38.7 $38.2 $37.2 $36.7 $36.2 -$0.5 -1%

21.5" LED 

FHD(16:9)
$45.5 $45.5 $45.0 $44.0 $43.5 $43.0 -$0.5 -1%

23.8" WVA 

LED 

FHD(16:9)

$59.0 $58.8 $57.8 $56.8 $55.8 $55.3 -$0.5 -1%

27" WVA LED 

FHD(16:9)
$83.5 $83.5 $82.5 $81.5 $80.8 $80.1 -$0.7 -1%

Sep-18 Oct-18 Nov-18 Dec-18 Jan-19 Feb-19 Change Growth

13.3" LED 

(Wide View 

Angle) FHD

$72.1 $71.9 $71.6 $71.1 $70.6 $70.3 -$0.3 0%

14.0" LED 

(Slim) HD
$29.1 $29.1 $28.8 $28.3 $27.8 $27.4 -$0.4 -1%

15.6" LED 

(Slim) HD
$28.2 $28.2 $27.9 $27.4 $26.9 $26.5 -$0.4 -1%

17.3" LED 

(Wide View 

Angle) FHD

$72.3 $72.0 $71.7 $71.2 $70.7 $70.2 -$0.5 -1%

Sep-18 Oct-18 Nov-18 Dec-18 Jan-19 Feb-19 Change Growth

7" IPS/FFS 

1280 ×800
$16.8 $16.5 $16.2 $16.2 $16.2 $16.2 $0.0 0%

10.1" 

IPS/FFS 

1280 ×800

$28.1 $27.8 $27.5 $27.5 $27.5 $27.5 $0.0 0%

Sep-18 Oct-18 Nov-18 Dec-18 Jan-19 Feb-19 Change Growth

5.45'' 1440 × 720 a-Si, IPS $11.5 $11.5 $11.0 $10.5 $10.0 $10.0 $0.0 0%

5.7'' 1440 × 720 a-Si/LTPS, IPS $13.0 $13.0 $12.5 $12.5 $11.5 $11.5 $0.0 0%

5.99" 1440 × 720 a-Si, IPS $15.0 $15.0 $14.5 $14.5 $14.0 $14.0 $0.0 0%

6.22" 1520 × 720 a-Si/LTPS, IPS/FFS $15.5 $14.5 $14.5 $14.5 $13.5 $13.5 $0.0 0%

6.26" 1520 × 720 a-Si/LTPS, IPS/FFS $14.0 $14.0 $14.0 $13.0 $13.0 $0.0 0%
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OLED 行业月度动态跟踪 

出货量：2018 年 12 月大幅下滑，2019 年一季度同比降幅预计收窄  

 

IHS Markit数据显示，2018年12月AMOLED智能手机面板出货量同比下降

37%，环比下降24%，同比来看主要是去年iPhone X发售时间较迟导致基数较高的

原因，环比来看则主要是受2018年新款iPhone销售不佳的影响。IHS Markit预计，

2019年一季度，受苹果调整渠道销售价格加大促销的影响，AMOLED智能手机面

板出货量的同比降幅将收窄，环比有望企稳。 

从份额情况来看，IHS Markit数据显示，智能手机面板出货量中，AMOLED的

份额在2018年12月下降至17%，为近一年来最低，预计2019年一季度将回升至

20%~25%的区间。 

从厂商情况来看，IHS Markit数据显示，2018年12月京东方在AMOLED智能手

机面板出货量中的份额快速升高至6%，三星的份额下降至91%，预计2019年一季

度京东方的份额将继续提升。 

图 19：AMOLED智能手机面板出货量（月度）  图 20：AMOLED智能手机面板出货量份额（月度） 

 

 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 

 

图 21：AMOLED手机面板各厂商出货份额（月度）  图 22：AMOLED智能手机面板出货量结构（季度） 

 

 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 
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 价格：同规格硬屏 AMOLED 手机面板价格跌幅趋缓 

 

IHS Markit数据显示，以5.5寸On-cell AMOLED硬屏手机面板来看，价格在

2018年下半年以来跌幅趋缓。从均价对比来看，柔性AMOLED和LCD的价差从

2018Q4开始缩窄至5倍以内，硬屏AMOLED和LCD的价差维持在1.5倍左右。 

图 23：5.5寸AMOLED硬屏手机面板价格（月度）  图 24：AMOLED硬屏、软屏和LCD手机面板价格对

比 

 

 

 

数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心  数据来源：IHS Markit，广发证券发展研究中心 
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投资建议 

 

建议关注国产面板企业京东方A、维信诺、TCL集团、深天马A等；以及上游设

备和材料领域的大族激光、精测电子（广发机械联合覆盖）、劲拓股份、万润股份

（广发化工团队联合覆盖）、濮阳惠成、新纶科技、三利谱、东山精密、弘信电

子、鹏鼎控股、中颖电子、阿石创等。 

 

表 10：建议关注标的估值比较表 

公司名称 股票代码 相关业务 单位 
市值 

/亿元 

净利润/亿元 PE 估值水平 

2017A 2018E 2019E 2017A 2018E 2019E 

京东方 A* 000725.SZ 面板制造 CNY 1312.98  75.68  45.86  63.51  17  29  21  

维信诺* 002387.SZ 面板制造 CNY 188.87  0.15  0.00  0.00  1232  —— —— 

TCL 集团* 000100.SZ 面板制造 CNY 432.23  26.64  35.58  41.95  16  12  10  

深天马 A* 000050.SZ 面板制造 CNY 347.98  8.07  17.89  22.21  43  19  16  

大族激光* 002008.SZ 设备 CNY 417.76  16.65  18.74  23.27  25  22  18  

精测电子 300567.SZ 设备 CNY 102.31  1.67  2.89  4.11  61  35  25  

劲拓股份 300400.SZ 设备 CNY 46.87  0.80  0.99  1.41  58  47  33  

万润股份* 002643.SZ 发光材料 CNY 103.10  3.85  4.30  5.35  27  24  19  

濮阳惠成* 300481.SZ 发光材料 CNY 43.65  0.74  1.15  1.54  59  38  28  

新纶科技* 002341.SZ 薄膜材料 CNY 134.25  1.73  4.56  6.67  78  29  20  

三利谱* 002876.SZ 偏光片 CNY 34.72  0.82  0.38  1.07  42  92  32  

东山精密 002384.SZ FPC CNY 256.25  5.26  8.25  16.28  49  31  16  

鹏鼎控股 002938.SZ FPC CNY 556.36  18.27  27.32  32.16  30  20  17  

弘信电子* 300657.SZ FPC CNY 42.38  0.72  1.13  1.74  59  38  24  

中颖电子* 300327.SZ 驱动 IC CNY 54.04  1.34  1.65  2.07  40  33  26  

阿石创* 300706.SZ 溅射靶材 CNY 37.61  0.41  0.00  0.00  92  —— —— 

           

LGD* LPL.N 面板制造 USD 66.34  16.03  ——  ——  4 ——  ——  

UDC* OLED.O 发光材料 USD 68.67  1.04  0.57  1.12  66  120  61  

Coherent* COHR.O 设备 USD 33.23  2.07  2.47  1.99  16  13  17  

注：表中东山精密和精测电子（广发机械团队联合覆盖）盈利预测来自广发证券，其余 A 股标的（标注*）盈利预测均来自 Wind 一致预测，美

股标的盈利预测来自 Bloomberg 一致预测（标注*） 

 

 

风险提示 

行业景气度下滑的风险；产能快速增加导致行业供需不平衡的风险；新技术渗

透不及预期的风险；产品价格快速下滑的风险。 
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