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[Table_Title] 

面板产业周期有望开启上行通道 
[Table_Title2] 电子行业 

 

[Table_Summary] 事件概述: 

2019 年 12 月 9 日，IHS 发表的最新预测显示，液晶电视面板的

供应预计将逐步进入供给紧张的状态，特别是韩国面板制造商进

行面板产线重组的 Gen8.5 所生产的产品。电视面板价格预计自

2020 年第一季度起开始呈现逐步上升趋势｡同时在面板产能大幅

调整的状况之下，2020 年，预计中国面板制造商液晶电视面板出

货量的市占率将从 47％增加到 58％。 

分析与判断: 

►   供给侧出清，叠加需求端有望放量，电视面板行

业景气度将逐步迈入上行通道。 
电视面板行业属于重资产投入、产品具有标准化的特点，具备

较强的周期属性。自 2017 年 2 季电视面板价格到达周期高位

以后，已经连续下跌接近 10 个季度。以 55 寸面板为例，2017

年 2 季度最高价格 215 美元/片，降到 2019 年 11 月份的 98 美

元/片，面板价格已经跌破部分厂商的现金成本，面板厂面临

着“多生产多亏损”的困局，据《联合晚报》11 月 20 日报

道，来自中国台湾大同集团旗下的中华映管公司宣布破产，其

显示器产量曾排名世界前三。同时，三星 SDC 今年三季度关闭

部分 G8.5 产线后，进一步减少对韩国 G7 及 G8.5 的投片，LGD

对韩国 G8.5 产能进行大幅度精简，同时继续对 G7.5 进行产能

控制。展望 2020 年，电视面板需求端将有欧洲杯（6~7 月）、

东京奥运会（7~8 月）两大体育赛事支撑，电视面板的供给端

边际上有产能出清，同时需求端在双数年有望提振，面板价格

有望企稳回升，开启价格上行通道。 

 

►   手机面板具备定制化特征，产品单价相对稳定，

5G换机有望带动出货量增长。 

此前我们判断 2020 年中国 5G 手机市场将引领全球，提前繁

荣。芯片和终端产品层面，华为 Mate 30 系列首发搭载麒麟

990，成为首批量产的搭载 5G SoC 的手机产品；小米、OPPO 等

搭载高通 5G 平台的手机产品预期 2020 上半年大量推出市场。

售价方面，小米表态明年将推出 10 款以上 5G 手机，高中端全

覆盖，2000 元以上机型全面支持 5G，最新发布的红米 K30 5G

手机起售价低至 1999 元。我们认为，5G 手机的快速渗透将缩

短存量手机换机周期，对应 2020 年度手机出货量将呈现同比

增长，手机面板多为定制化产品，打孔屏、刘海屏等定制化方

案持续出现，使得手机面板价格相对稳定，未来伴随 5G 普及

带动的总量增长，手机面板市场也将出现景气繁荣。 
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重点推荐： 

京东方 A，深天马 A，TCL集团（华西电子&通信联合覆盖）。 

 

风险提示 

宏观经济下行，面板行业需求持续下滑，智能手机出货量低于

预期。 

 
 

盈利预测与估值 

[Table_KeyCompany] 重点公司 
股票 股票 收盘价 投资 EPS(元) P/E 

代码 名称 （元） 评级 2018A 2019E 2020E 2021E 2018A 2019E 2020E 2021E 

000725 京东方 A 4.12 买入 0.10 0.11 0.16 0.23 41.2 37.5 25.8 17.9 

000050 深天马 A 15.62 买入 0.45 0.54 0.73 0.91 34.7 28.9 21.4 17.2 

000100 TCL集团 4.09 买入 0.26 0.30 0.32 0.35 15.7 13.6 12.8 11.7 
 

资料来源：Wind，华西证券研究所，收盘价为 20191209 收盘价 

 
图 1  55寸液晶电视面板价格（单位：美元/片） 

 

资料来源：Wind，华西证券研究所 
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