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Table_Summary 核心观点 

⚫ Mini LED 优势显著，加速发酵行业商机：Mini LED 承接了小间距 LED 高效

率、高可靠性、高亮度和反应时间快的特性，同时其技术难度低于 Micro LED，

更容易量产。与 OLED 相比，Mini LED 在良率、成本、节能效果和显示性能

等方面也具备优势。Mini LED 以 HDR、异型显示器等背光源应用和显示屏

应用为诉求，适合应用于手机、电视、车用面板及电竞笔记型计算机等产品

上。后续，随着技术的成熟和产能的释放，Mini LED 显示屏应用将带来广阔

的市场空间。 

⚫ 产业链厂商量产出货，打开 LED 成长空间：当前 LED 芯片、封装、面板和

下游应用厂商广泛进行跨领域上下游联动，产业链厂商已实现量产出货：1）

上游企业表现出彩。国内龙头企业三安和华灿已经于 2018 年第一季度进入

量产，主要为海外客户供货；聚积作为国内顶尖的 Mini LED 驱动 IC 厂商，

Mini LED 驱动产品目前已经进入出货阶段，Mini LED 的量产良率已经达到

99％水平。2）中游封装厂商在 2019 年加快技术研发和生产布局。国星光电

的首款 Mini LED 显示产品 IMD-M09 实现量产，引领了 Mini LED 产业化浪

潮；瑞丰光电的 Mini LED 小尺寸背光产品已完成样品及量产工艺的验收，正

在筹建全自动的量产线。4）下游应用不断推进。苹果预计从 2020 年第 4 季

开始推出采用Mini LED的 iPad 和MacBook；洲明科技量产 4K Mini-LED 0.9

产品；联建光电的 Mini LED 显示屏于 2018 年 7 月开始量产。 

⚫ 优势厂商切入 Micro LED，技术研发助力行业起飞：Micro LED 是 Mini LED

的下一步方案，随着核心技术的逐渐成熟和成本的下降，Micro LED 商业化

步伐逐步加快。瑞丰光电开展面向 Mini LED 和 Micro LED 的专用设备与共

性技术研发，包括巨量转移、荧光粉沉积、量子点打印、激光切割与返修、

蓝光转色技术等，并持续关注 Micro LED 的技术与应用的进展。三安正积极

布局 Micro LED，并申请 27 项 Micro LED 专利。聚积于 2017 年获得三星供

应商评鉴，与三星联手开发 Micro LED 技术，在 2020 年抢攻 Micro LED 市

场。三星电子于 2019 年的美国消费性电子大展当中展示出最新的 Micro LED

电视。聚积科技 Micro LED 模块预计在 2019 年下半年达到生产良率 99%，

2020 年将有机会开始放量生产 Micro LED 相关产品。 

投资建议与投资标的 

⚫ 看好深入布局 Mini LED 并率先在 Micro LED 产业链中开展布局的企业，以

及各环节具备技术潜力的公司，建议关注国内 LED 芯片领先企业三安光电

(600703，买入)、华灿光电(300323，买入)，国内显示技术商业应用的领先

公司利亚德(300296，买入)和和洲明科技(300232，未评级)，以及相关封装

厂商瑞丰光电(300241，未评级)、聚飞光电(300303，未评级)、鸿利智汇

(300219，买入)。 

风险提示 

Mini LED 渗透率不达预期的风险、新技术竞争的风险。 
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1 国际大厂积极布局，行业进展喜报频出 

国际知名手机厂商三星积极布局中大尺寸显示，发展最快。三星于 2018 年 CES 推出全球首款模

组化拼接 146 寸 Micro LED TVT“The Wall”。该显示屏电视尺寸达 146 英寸，4K 分辨率，专为

电影院设计；拥有自发光的特性，峰值亮度可达 2000 尼特。在 2019 年 4 月的 CES 展上，三星

展出了最新的 Micro LED 电视。新一代的 Micro LED 电视具备模块化拼接功能，让消费者可以依

照自己的需求组合出自己想要的显示器外型，且将”The Wall” Micro LED 模块化电视缩小至 75 英

寸。这是三星迄今为止在 CES 上展出的最小的 Micro LED 电视 ，可以实现 4K 分辨率，适合于较

小的起居室。 

 

图 1：三星 2019年推出的新版”The Wall”Micro LED 电视  图 2:采用模块化设计的三星 Micro LED 显示屏电视 

 

 

 

 

数据来源：CNET、东方证券研究所  数据来源：CNET、东方证券研究所 

 

苹果公司 2014 年收购 LuxVue，从而拥有了业内最完整的 Micro-LED 专利技术布局。在全球 1500

项 Micro LED 专利中，苹果占据 62 项关键专利，位列世界第一。尤其在最关键的转移与键结

（Bonding）项目上，LuxVue 目前拥有的专利数量占总数 47%。2015 年申请的“利用同时具备发

光能力与感测功能的 LED”专利，来做为显示面板。2016 年 7 月苹果点燃“6 FHD Micro LED“试

点项目，据说正在开发面向未来 Apple Watch 的 Micro-LED 技术表型。2017 年 2 月，苹果被授予

可读取屏上指纹的红外传感二极管处理技术专利，可基于 Micro-LED 技术将 Touch ID 与整块屏幕

融为一体。苹果公司在 2019 年度持续推进 Mini LED、Micro LED 项目研发和生产。预计最快第 2 

季度开始，苹果独立显示器新品将采用 Mini LED 架构；2020 年第 4 季度开始，采用 Mini LED 的 

iPad 和 MacBook 可陆续亮相。 

 

图 3：LuxVue 有源矩阵 Micro LED display 申请的专利  图 4：苹果红外传感二极管专利应用 Micro LED 技术 
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数据来源：LEDinside、东方证券研究所  数据来源：LEDinside、东方证券研究所 

 

在苹果和三星以外，其他知名手机厂商在 Mini LED 和 Micro LED 项目上也有喜人进展。华为和小

米在 2018年下半年推出 mini LED背光面板，作为智能手机 AMOLED屏幕的替代品，并要求台湾制

造商在 2018年 6月开始生产 mini LED。预计在 2019 年下半年可能推出 Mini LED 屏幕手机，带动

聚积 Mini LED 驱动 IC 下半年出货放量。 

产业链下游知名显示屏厂商积极推进 Mini LED、Micro LED 应用落地。在 2019 年 2 月的 ISE 展

上，洲明科技展出了行业首家量产的新一代小间距 LED 显示产品——4K Mini-LED0.9 展品，开启

了 Mini-LED 显示 1mm 以下可批量化应用的新时代。该产品结合最新研发的高可靠性巨量转移技

术与集成封装技术，打破了 SMD 小间距 LED 市场长期存在的 1.0mm 以下间距瓶颈，并融入了领

先的高动态范围（HDR）显示技术，能够更清晰地展现出画面的明暗层次与边缘细节。同时，

Mini-LED0.9 展品荣获了 ISE 2019 最佳展品奖。 

 

图 5：洲明科技展出量产的 4K Mini-LED 0.9产品 

 

数据来源：LEDinside、东方证券研究所 
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随着下游应用的不断推进，中游封装厂商在 2019 年加快技术和生产布局。国星光电首款 Mini LED

显示产品 IMD-M09 实现量产，引领了 Mini LED 产业化浪潮。在 2019 年 2 月的 ISE 展上，国星

展示了 REESTAR 品牌系列 Mini LED 及透明屏器件产品。 

 

图 6：国星光电展示的 REESTAR 品牌系列产品  图 7：国星光电量产的 Mini LED 显示屏 

 

 

 

数据来源：东方证券研究所  数据来源：东方证券研究所 

 

在上游厂商的动态方面，聚积作为国内顶尖的 Mini LED 驱动 IC 厂商，Mini LED 驱动产品目前已

经进入出货阶段；Mini LED 模块的量产良率已经达到 99％水平。聚积于 2017 年获得三星供应商

评鉴，与三星联手开发 Micro LED 技术，预备在 2020 年抢攻 Micro LED 市场。其 Micro LED 模

块预计在2019年下半年达到生产良率99%，2020年将有机会开始放量生产Micro LED相关产品。

据悉，聚积已经拿下三星 LED 电视大单，预计 2019 年第四季将开始量产出货，聚积届时将会使

用巨量移转技术，供应 Mini LED 模块给三星，预料届时出货量将可望明显拉升，占 LED 相关出货

量的两成比重。 

 

图 8：聚积 0.75间距的 Mini LED 
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数据来源：LEDinside,东方证券研究所 

 

2 Mini LED 优势显著，加速发酵行业商机 

1.1 Mini LED 优势显著，注入行业发展活力 

Mini LED，又名次毫米发光二极管，与 Micro LED 一样，都是基于微小的 LED 晶体颗粒作为像素

发光点的显示技术。目前，小间距 LED 采用亚毫米级 LED 晶体，实现点间距 2.5 毫米（P2.5）以

下的显示屏；Mini LED 采用数十微米级 LED 晶体，实现 P1.0 以下的显示屏；Micro LED 采用 1-10

微米级 LED 晶体，实现 P0.1 及更小尺寸的显示屏。由于 Micro LED 目前依旧面临巨量转移技术

瓶颈的掣肘，在一些关键技术和设备上还未取得突破，技术难度相对较低的 Mini LED 成为市场发

展的焦点，制造技术更为成熟。 

 

图 9：Mini LED是小间距 LED到 Micro LED 的过渡方案 

 

数据来源：LEDinside，东方证券研究所 

 

与小间距 LED 相比，Mini LED 承接了小间距 LED 高效率、高可靠性、高亮度和反应时间快的特

性，同时其耗电量低于小间距 LED，又在对比度和可视角方面体现出远超小间距 LED 的优势。此

外，相较小间距 LED 而言，Mini LED 具有明显的成本优势，其原料耗费是传统 300 微米尺寸小间

距 LED晶粒的 10%。目前，Mini LED设计方案分为全彩 RGB混光或白光，前者可达到 100% NTSC

高色域显示，而透过蓝光 LED 搭配荧光粉的白光 Mini LED，则能达到 80~90% NTSC 显示效果。 

与 Micro LED 相比，Mini LED 技术更为成熟、良率更高，更适合量产。从制程上看，Mini LED 良

率更高，具有异型切割特性，搭配软性基板亦可达成高曲面背光的形式；采用局部调光设计，拥有

更好的演色性，能带给液晶面板更为精细的 HDR 分区。从应用上看，Mini LED 适合应用于手机、

电视、车用面板及电竞笔记型计算机等产品上；Micro LED 则是一种全新的显示技术，可应用在穿

戴式的手表、手机、车用显示器、扩增实境／虚拟实境、显示屏及电视等领域。从量产上看，Mini LED

技术难度更低，兼容大部分既有生产设备，更容易实现量产，且可以大量开发液晶显示背光源市场，

产品经济性更佳。 
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图 10：Mini LED 性能优于小间距 LED，且较 Micro LED 更为成熟 

  小间距 LED  Mini LED Micro LED 

尺寸 500μm左右 100-200μm <100μm 

点间距 1.0mm-2.5mm 0.1mm-1.0mm <0.1mm 

技术类型 自发光 自发光/背光 自发光 

封装 SMD/COB 倒装 COB/“四合一” 巨量转移 

发光效率 中 高 高 

最大对比度 5000:1 1000000：1 1000000：1 

NTSC 色域 110% 80%-110% 140% 

最大可视角（垂

直/水平） 

160°-170° 

/160°-170° 
178°/178° 178°/178° 

寿命（小时） 100000 100000 80000-100000 

反应时间 长于纳秒级 纳秒级 纳秒级 

平均能耗 高/中 低 低 

量产情况 已量产 已量产 预计 2019年 
 

数据来源：互联网、东方证券研究所 

 

与另一显示技术 OLED 相比，Mini LED 在良率、成本和显示性能等方面也具备优势。一方面，Mini 

LED 背光电视面板和 OLED 电视面板厚度相近，且均具有色域广的优点。另外，Mini LED 的区域

调整技术带来更高的对比度，且在反应时间和省电效果上更加出色，而 OLED 目前仍存在色彩纯

度不够、寿命短、良率低、量产难度大的问题。同时，Mini LED 的经济性优势明显，以电视产品

为基准，采用 Mini LED 直下式背光的成本是 OLED 的 60%-80%。 

 

图 11：Mini LED 较 OLED 在多方面具备优势 

显示技术 OLED Mini LED 

技术类型 自发光 自发光/背光 

寿命 中等 长（100000小时） 

反应时间 微秒级（us） 纳秒级（ns） 

成本 中等 低 

能源消耗量 中等 低 

NTSC 色域 >100% 80%-110% 

可视角度 中等 高 
 

数据来源：LEDinside、中华显示屏网、东方证券研究所 
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1.2 Mini LED 导入产业应用，加速发酵行业商机 

Mini LED 以 HDR、异型显示器等背光源应用和显示屏应用为诉求，适合应用于手机、电视、车用

面板及电竞笔记型计算机等产品上。后续，随着技术的成熟和产能的释放，Mini LED 显示屏应用

将带来广阔的市场空间。 

 

图 12：Mini LED 的技术路线和应用领域 

 

数据来源：互联网、东方证券研究所 

 

用作背光源时，Mini LED 可实现局部调光，能给 LCD 带来更为精细的 HDR（明暗）分区。LCD

在 HDR 分区上的精细度取决于背光源亮度区域调节的的精细度和规模。Mini LED 采用直下式设计，

将传统背光屏侧边的几十颗 LED 灯珠替换成底部的数万颗甚至更多灯珠，大数量的密布，实现了

更小范围内的区域调光，达到了高动态范围 HDR 的屏幕效果。该设计的演色性、色彩对比度和节

能方面比 OLED 更好，同时由于其设计能够搭配柔性基板，可以配合 LCD 的曲面化也能够在保证

画质的情况下实现类似 OLED 的曲面显示。此外，得益于 LED 产业链成熟的优势，Mini LED 背光

成本是同尺寸 OLED 的 60%-80%。 

 

图 13：传统侧光式 LED 背光源结构  图 14：直下式 Mini LED 背光显示结构 
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数据来源：中国 LED网，东方证券研究所  数据来源：中国 LED网，东方证券研究所 

 

在显示屏应用方面，Mini LED 通过倒装省去打线步骤，同时结合 COB 封装优势，可实现显示屏点

间距的进一步缩小、大幅提升终端产品分辨率、大幅减小视距，使得户内显示屏能够进一步取代原

有的 LCD 市场。Mini LED 具有自发光特性同时搭配柔性基板的使用，也能够在曲面上实现高画质

的显示效果，在汽车显示方面市场潜力巨大。目前友达推出 15.6 寸、27 寸、32 寸、65 寸共 4 款

Mini LED 4K 电竞显示面板；群创将 Mini LED 技术结合 Pixin LED 技术，推出 65 英寸 8K mini LED

大尺寸电视面板、车用 mini LED 面板和公用显示器（PID）Mini LED 面板。  

 

图 15：群创 65 寸 8K LED 面板  图 16：群创 10.1 寸高曲率 Mini LED 汽车面板 

 

 

 

数据来源：互联网、东方证券研究所  数据来源：互联网、东方证券研究所 

 

3 产业链厂商量产出货，打开 LED 成长空间 

2.1 产业链厂商进展顺利，Mini LED 量产出货 

由于 Mini LED 具备的各种优势及广阔的应用前景，当前 LED 芯片、封装、面板和下游应用厂商广

泛进行跨领域上下游联动，产业链已初具规模，优势厂商的生产进展顺利。 
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下游手机、面板和商用显示屏厂商纷纷布局 Mini LED 应用。考虑到 OLED 成本高、产能不足等问

题，国内大牌手机厂商华为、小米和 OPPO 采用 Mini LED 手机面板作为 OLED 屏幕的替代品，

且目前已经交付台湾制造商生产；国外大牌手机厂商苹果经过长期测试后，预计从 2020 年第 4 季

开始推出采用Mini LED的 iPad和MacBook。LCD厂家也积极布局 Mini LED以应对OLED对 LED

背光的冲击。中小尺寸面板商群创和 JDI 致力于车用曲面屏幕市场，友达、深天马和京东方推出小

尺寸轻薄面板，瞄准电竞笔记本、手机和其他高端显示设备。在大尺寸显示领域，利亚德、洲明科

技和奥拓电子等龙头厂商的 COB 和“四合一”封装技术已逐渐成熟。洲明科技在 2019 年 ISE 展上，

展出了行业首家量产的新一代小间距 LED 显示产品——4K Mini-LED0.9 展品，开启了 Mini-LED

显示 1mm 以下可批量化应用的新时代；联建光电的 Mini LED 显示屏于 2018 年 7 月份开始量产。 

 

图 17：下游厂商应用推进情况 

  公司 布局与推进情况 

手机厂 

苹果 

预计最快从第 2季度开始，苹果独立显示器新品将采用 Mini LED 架构；2020年第 4 季开

始，采用 Mini LED的 iPad和 MacBook 可望陆续亮相。苹果经长期的测试后，将分别在 2020

年第四季度至 2021 年第一季度与 2021年上半年推出 Mini LED BLU 的 10－12英寸的 iPad

与 15–17英寸的 MacBook。 

华为/OPPO/小米 

在 2018年下半年推出 mini LED背光面板，作为智能手机 AMOLED 屏幕的替代品，并要求

台湾制造商在 2018 年 6 月开始生产 mini LED。预计今年下半年可能推出 Mini LED 屏幕手

机。 

面板厂 

群创 
在 2018年 CES展上展示了 10.1英寸 AM Mini LED 汽车面板。大尺寸 Mini LED电视机预

计会在 2019 年第二季度上市，随后汽车用 Mini LED 设备将在 2020年上市。 

友达 

于 2018 年 8 月 29 日至 31 日的 Touch Taiwan 2018 展览正式亮相多项创新移动装置显示

屏及技术。锁定高阶、专用市场，目前已和电竞笔电、美术应用显示器等客户洽谈产品

开发，于 2018年第四季度出货。 

深天马 
2018年 SID年会上推出全球首款 Mini LED的 LTPS小尺寸 HDR LCD显示屏 6.5英寸WQHD

手机屏幕。 

京东方 Display Week 2018 展会上展出 27寸 UHD面板和 5.9 寸厚度仅 1.4mm的手机面板。 

JDI 2018 年 SID展会上展出搭配直下式 Mini LED背光技术的曲面汽车中控面板。 

显示屏 

利亚德 

主要研发应用 COB 封装的 Mini LED 小间距产品，2018 年 3 月发布基于 LED 显示屏的

Supersafe 技术和 Mini LED显示屏新品，采用倒装方式 COB 进行工艺加工，现阶段正在进

行小批量试制。预计 Mini LED产品 1-2 年可实现规模生产，投放市场。 

雷曼 Mini LED 计划在 2019 年 10 月量产。 

洲明 

在 2019年 ISE展上，展出了行业首家量产的新一代小间距 LED显示产品——4K Mini-LED 

0.9 展品，开启了 Mini LED显示 1mm以下可批量化应用的新时代。同时，该产品荣获 ISE 

2019最佳展品奖。 

联建光电 Mini LED 显示屏于 2018年 7 月份开始量产。 

奥拓电子 
2018 年 6月美国 InfoComm展会上发布“Mini LED 商用显示系统“，结合了最新“四合一”

封装技术。 
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数据来源：LEDinside、半导体照明网、东方证券研究所 

 

随着下游应用的不断推进，中游封装厂商在 2019 年加快技术和生产布局。2018 年是 Mini LED 贡

献营收的元年，亿光、国星、宏齐和瑞丰的产品已经完成验收并开始出货。其中，国星光电的首款

Mini LED 显示产品 IMD-M09 实现量产，引领了 Mini LED 产业化浪潮，并在 2019 年初荷兰阿姆

斯特丹举行的 ISE 展上，展示了 REESTAR 品牌、Mini LED 及透明屏器件产品。瑞丰光电的 Mini 

LED 小尺寸背光产品已完成样品及量产工艺的验收，具备 3K 片/月的样品生产能力，现在正在筹

建全自动的量产线。 

 

图 18：中游 Mini LED 封装厂商技术和生产推进情况 

  公司 进展情况 

中游封装 

亿光电子 18年第四季度 Mini LED相关产品开始出货，主要应用于车用与手持装置。 

荣创电子 锁定 Mini LED 电视背光领域。 

国星光电 

Mini LED显示方面，P0.9产品已在小批量给几个显示屏客户打样，于 2018年 6月份

正式量产。首款 Mini LED 显示产品 IMD-M09 实现量产，引领了 Mini LED 产业化浪

潮。并在年初荷兰阿姆斯特丹举行的 ISE展上，展示了 REESTAR品牌、Mini LED及透

明屏器件产品。 

鸿利智汇 加大 Mini LED 技术投入，目前已有技术储备。 

兆驰 
公司持续跟踪 Micro LED包括芯片、封装和巨量转移技术，同时重心放在 Mini LED，

与国内知名手机厂商合作，已经可以量产。 

宏齐 
研发的 4颗 Mini LED组合成一颗 Mini LED 的 COB封装产品可以应用于电影院的 LED

荧幕，目前已经开始交货，手机用 Mini LED在认证中。 

光磊 
正在开发 Mini LED显示屏，采用高阶产品自制，中阶产品外包的生产模式，2018年

产生营收。 

瑞丰光电 

Mini LED背光产品技术已经处于行业领先地位。2018年 4 月展出了一台 55寸的 Mini 

LED 电视，该技术也同时用于 MLED 小尺寸背光面光源产品和极小间距 M-DISPLAY

产品开发，且都取得了实质性的进展。目前公司的 Mini LED 小尺寸背光产品已完成

样品及量产工艺的验收，具备 3K 片/月的样品生产能力，现在正在筹建全自动的量

产线。瑞丰光电还开展了面向 Mini LED 和 Micro LED 的专用设备与共性技术研发，

包括巨量转移、荧光粉沉积、量子点打印、激光切割与返修、蓝光转色技术等。 
 

数据来源：互联网、东方证券研究所 

 

上游整体量产比中游略微提前，国内龙头企业三安和华灿已经于 2018 年第一季度进入量产，主要

为海外客户供货。乾照 Mini LED 显示屏和 Mini LED 背光已送样布局，Mini LED 产品已小批量量

产。聚积作为国内顶尖的 Mini LED 驱动 IC 厂商，Mini LED 驱动产品目前已经开始进入出货阶段。

在 Mini LED 模块领域，聚积的量产良率已经达到 99％水平。 
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图 19：上游 Mini LED 芯片厂商技术和生产情况 

  公司 进展情况 

上游芯片 

晶电 

18年第三季至第四季开始出货 Mini LED，旗下 Mini LED 产品至少有一家手机客户，另

有某国际显示屏大厂也将生产一款 100 多英寸的大型显示屏，将采用 Mini LED 及 27

英寸电竞用显示屏幕；还将在 2018年下半年进行用于智能手机、平板电脑、液晶显示

器以及 RGB三合一精细像素间距显示器背光产品的 Mini LED芯片的小批量试产，并计

划在 2019年开始量产。 

三安 

三星电子几乎订购了厦门厂的 Mini LED全部产能，以确保其将在 2018年第三季度推出

的大尺寸高端液晶电视背光芯片供应。Mini LED 业务已与客户合作两年，2018 年已正

式量产，年产能达几百 KK。 

华灿 
已实现量产，Mini LED产品在 2018年第一季度已经批量出货，每月实现收入约为几百

万元，主要供海外客户。 

隆达 
Mini LED已在 7 月开始出货，首批出货主要针对 32英寸的电竞市场显示器，目前客户

应用主要包括电竞笔电、车用面板、医疗显示器、高阶专业绘图显示器等高阶产品。 

乾照 Mini LED显示屏和 Mini LED 背光已送样布局，Mini LED 产品已小批量量产。 

聚积 
锁定的电竞屏幕、高阶电视品牌市场，Mini LED驱动产品目前已经开始进入出货阶段。

Mini LED模块领域，聚积的量产良率已经达到 99％水平。 
 

数据来源：半导体照明网、业绩榜、高工 LED、东方证券研究所 

 

2.2 Mini LED 有望起量，打开 LED 成长空间 

随着工艺的成熟和成本的降低，许多终端厂商希望采用 Mini LED 背光来提高产品的价值，并提高

与配备 OLED 面板的产品的竞争力，预计 2019 年 Mini LED 的需求量将比 2018 年大幅提高。 

根据第三方数据，Mini LED 将逐步导入产业应用并开始加速，预期 2019 年 Mini LED 将导入 324

万产品，包括显示屏、车用显示器、手机和大尺寸显示器领域，到 2023 年规模将成长至 8070 万

装置，推动 Mini LED 市场规模达到 10 亿美元。其中，显示屏应用成长速度最快，2018-2023 年

复合增长率预计超过 50%。 

 

图 20：2018-2023 年 Mini LED 市场规模（百万美元） 
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数据来源：LEDinside、东方证券研究所 

 

4 优势厂商切入 Micro LED，技术研发助力行业起飞 

Micro LED, 又被称为次世代显示技术，是新一代显示技术。其优点包括低功耗、高亮度、超高解

析度与色彩饱和度、反应速度快、超省电、寿命较长、效率较高等。Micro LED 的功率消耗量约为

LCD 的 10%、OLED 的 50%。Mini LED 作为小间距 LED 和 Micro LED 的过渡方案，其应用将逐

步走向 Micro LED。目前，Micro LED 整体仍处于研发布局阶段，但已有优势企业局部切入 Micro 

LED，市场成果逐步展现。未来，随着核心技术的逐渐成熟和成本的下降，Micro-LED 商业化步伐

将会逐步加快，领先布局的企业有望乘着新一代显示技术量产热潮，实现业绩的新一轮增长。 

 

3.1 LED 芯片大厂布局 Micro LED，技术研发助力行业起飞 

Micro LED 技术工艺复杂，无法靠单一产业实现，需要跨领域串联半导体、LED、系统整合等厂商，

建立跨领域产业联动平台。台湾积极布局，走在前列，工研院推动巨量微组装产业推动联盟（CIMS）

的成立，着力构建 Micro LED 产业生态，台厂如晶电、隆达等均积极投入。虽然目前大陆厂商在

Micro-LED 显示领域初步布局，但当产业发展形势渐趋明朗之后，将会有越来越多的厂商投入研发

生产。 

 

图 21：LED 芯片大厂积极布局 Micro-LED 
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瑞丰光电 

瑞丰光电开展面向 Mini LED 和 Micro LED 的专用设备与共性技术研发，

包括巨量转移、荧光粉沉积、量子点打印、激光切割与返修、蓝光转色

技术等。另外，持续关注 Micro LED 的技术与应用的进展，保持与国内

外研发机构和人员的信息交流与合作。 

三安光电 

三安光电作为我国 LED 市场的龙头企业，拥有国家级企业技术中心和美

国的研发中心和顶尖的技术研发团队，其核心技术水平和市场份额在国

际上均处于领先的地位，目前三安正积极布局 Micro LED，并申请 27 项

Micro LED专利。 

华灿光电 

华灿光电 2016 年与义乌工业园签订协议，投资 60 亿元人民币用于 LED

外延、芯片及产业链延伸项目建设，双方同意联合设立 LED 产业并购基

金，该基金可以用于华灿光电对 LED 产业链并购整合，另外，华灿光电

收购云南蓝晶后，增强了其在 LED 蓝宝石衬底基片上的技术，并在 Micro 

LED 领域开展产品研发。 
 

数据来源：公司公告、东方证券研究所 

 

3.1 优势厂商切入，加速 Micro LED 商业化步伐 

Micro LED 随着苹果收购 LuxVue 被广泛关注，被看好成为新一代显示技术。苹果公司 2014 年收

购 LuxVue，从而拥有了业内最完整的 Micro LED 专利技术布局。苹果占据 Micro LED 领域 62 项

关键专利，专利数位列世界第一。尤其在最关键的转移与键结（Bonding）项目上，LuxVue 目前

拥有的专利数量占总数 47%。2016 年 7 月苹果点燃“6 FHD Micro LED“试点项目，据称正在开

发面向未来 Apple Watch 的 Micro-LED 技术表型。2017 年 2 月，苹果被授予可读取屏上指纹的红

外传感二极管处理技术专利，可基于 Micro LED 技术将 Touch ID 与整块屏幕融为一体。 

LG 集团目前由 LG Electronic 主导 Micro LED 技术。2015 年，LG 完成 Micro LED 全彩化显示产

品，采用 RGB Micro LED 和软性基板，屏幕大小约 3 寸，3000 ppi。但 LG 并不仅满足于在手机

面板上的布局。2018年3月，LG向欧盟申请三项与Micro LED面板有关的新商标，分别是XμLED、

SμLED 和 XLμLED，这些商标主要用于智能手机、笔记本电脑、平板电脑以及穿戴设备等。 

三星 Micro LED 虽然起步较晚，但是积极布局中大尺寸显示，发展最快。聚积已于 2017 年获得三

星供应商评鉴，除了小间距 LED 显示器，双方也正在联手开发 Micro LED 技术，希望能在 2020

年抢攻 Micro LED 市场。三星电子于 2018 年表示，为满足全球对大尺寸电视激增的需求，将采用

“双轨”商业策略，生产 QLED 及 Micro LED 显示器，并于 2019 年的美国消费性电子大展当中

展示出最新的 Micro LED 电视。 

聚积科技作为显示面板驱动 IC 的领先公司，加强了在 Micro LED 驱动 IC 方面的布局，其中聚积

与台湾工研院签署共同开发“超小间距 LED 数字显示技术合作案“，在驱动 IC 的竞争中占据了领

先地位。目前，聚积与三星共同研发 Mini LED 及 Micro LED 技术，该公司现在于 Mini LED 驱动

IC及背光模块驱动 IC已经具备量产水平，且将有机会拿下韩系、陆系供应链订单，2019年Mini LED
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相关产品出货看增。聚积 2020 年将有机会开始放量生产 Micro LED 相关产品，Micro LED 模块预

计在 2019 年下半年达到生产良率 99%。 

 

4 投资建议 

Mini LED 在 2018 年发展成熟后，或于 2019 年开始进入高速发展阶段。目前，Mini LED 已处于

爆发风口，未来随着 Micro LED 核心技术的逐渐成熟和成本的下降，Mini LED 将逐步过渡为 Micro 

LED。我们看好深入布局 Mini LED 并率先在 Micro LED 产业链中开展布局的企业，以及各环节具

备技术潜力的公司，建议关注国内 LED 芯片领先企业三安光电(600703，买入)、华灿光电(300323，

买入)，国内显示技术商业应用的领先公司利亚德(300296，买入)和洲明科技(300232，未评级)，

以及相关封装厂商瑞丰光电(300241，未评级)、聚飞光电(300303，未评级)、鸿利智汇(300219，

买入)。 

 

5 风险提示 

Mini LED 渗透率不达预期的风险。若终端采用 Mini LED 的进度不达预期或由于宏观经济波动带来

终端产品的销量不达预期，都将影响 Mini LED 的市场规模，从而影响产业链厂商的业绩情况。 

新技术竞争的风险。OLED 目前仍存在成本高、良率低、产能缺乏等问题，若技术进步使得这些问

题一一被解决，则 Mini LED、Micro LED 的市场规模可能将受到挤压。
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