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智能手表有望保持 30%增速 CES 展进一步确认 Mini 

LED 产业趋势 
  

相关研究： 
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需求迎来高成长期》  2021.12.28 
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3.《TV面板止跌 Mini LED迈入 

大规模量产期》      2021.12.21 
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近十二个月行业表现 

 

% 1个月 3个月 12个月 

相对收益 -2.44% 6.61% 16.84% 

绝对收益 -3.88% 5.71% 5.85% 

注：相对收益与沪深 300相比 
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核心要点： 

❑ 近两周（12月 27日-1月 9日），大盘先涨后跌，面板大幅跑赢大盘 

过去两周（12.27-01.09）大盘先涨后跌，上证综指、沪深 300、深证成指、

创业板指分别下跌 1.06%、2.01%、2.49%、6.07%。申万电子行业下跌 4.79%，

从申万三级行业来看，面板行业涨幅较高，为 2.39%，品牌消费电子、光

学元件、分立器件、半导体设备行业跌幅较大。截至 1月 7日，申万电子

行业市盈率（TTM，整体法，剔除负值）为 34.48倍，处于历史底部位置，

各细分行业估值均处于历史底部位置。 

❑ 行业高频数据跟踪：IT面板价格跌幅扩大，智能手表持续快速增长 

根据Witsview最新公布的价格，电视面板跌幅全线持续收敛，其中，各尺

寸面板价格已接近现金成本，因此再跌机会不大，预计 3、4月整体电视面

板价格将落底。随着产业进入淡季，笔电、显示器等 IT面板跌幅扩大。 

Digitimes Research预估 2022年入门款智能手表功能大幅提升后，新兴市场

对智能手表的需求将快速增长，并成为推升 2022~2023年全球智慧手表出

货量的最大动能。Digitimes Research认为 2022~2023年全球智慧手表出货

量成长率将维持疫情以来接近 30%的高水平，2023年突破 1.5亿支。 

❑ 本周观点：Mini LED迈入大规模量产期 CES展出多款新品  

苹果在 2021年发布了搭载Mini LED背光屏幕的MacBook Pro和 iPad Pro，

根据集邦咨询的预测，2021年搭载Mini LED背光的笔记本电脑出货量将

达到 165万台，2022年将达到 500万台，2021年搭载Mini LED背光的 iPad 

Pro将达到 500万台，苹果系Mini LED产品的大量出货标志着Mini LED

产业已经进入成熟期。根据集邦咨询的预测，Mini LED市场规模（包含背

光和直显）将从 2020 年的 0.18 亿美元增长至 2025 年的 14.27 亿美元，

2020-2025年复合增长率为 139.79%。在 2022 CES大会上，国内电视品牌

商多以Mini LED等新显示背光技术作为电视新品推展的主力，三星和 LG

也将Mini LED做为重点技术参展，中国与韩国公司藉由各自具备的显示技

术与Mini LED结合，强化自家Mini LED TV特色。此外，日本 TV品牌

Sony也首次推出Mini LED背光 LCD TV。全球主流 TV厂商均将Mini LED

作为重点技术，显示了业界对于Mini LED技术的看好，未来 LCD TV背

光显示技术向Mini LED发展已成趋势。 

❑ 投资建议 

建议关注Mini LED行业相关个股。给予Mini LED行业“增持”评级。 

❑ 风险提示 

智能手表销量不及预期；Mini LED量产进度不及预期。 
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1 市场行情回顾 

过去两周（12.27-01.09）大盘先涨后跌，上证综指、深证成指、创业板

指、沪深 300 分别下跌 1.06%、2.49%、6.07%、2.01%。申万 28个一级行业

指数大半实现上涨，其中家用电器、综合、房地产涨幅最大，分别上涨 8.00%、

5.44%、5.14%；食品饮料、公用事业、电气设备跌幅最大，分别下跌 8.25%、

6.98%、5.20%。 

图 1 过去两周申万各行业涨跌幅（单位：%） 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

过去两周（12.27-01.09）申万电子板块仅有 80家公司上涨，181家公司

出现下跌。其中涨幅前五的公司有中晶科技(+135.86%)、振邦智能(+43.55%)、

隆利科技(+38.03%)、长盈精密(+31.89%)、深南电路(+24.75%)；跌幅前五的

公司有*ST中新(-23.68%)、*ST乐材(-21.92%)、长方集团(-17.94%)、ST瑞德

(-17.46%)、经纬辉开（-15.89%）。 

表 1 过去两周 SW电子行业个股周涨跌幅前五（单位：%）  

周涨幅前五 周跌幅前五 

股票名称  周涨幅（%） 股票名称 周跌幅（%） 

中晶科技 135.86 *ST中新 -23.68 

振邦智能 43.55 *ST乐材 -21.92 

隆利科技 38.03 长方集团 -17.94 

长盈精密 31.89 ST瑞德 -17.46 
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深南电路 24.75 经纬辉开 -15.89 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

图 2：过去两周电子二级行业涨跌幅（单位：%） 
 

图 3：过去两周电子三级行业涨跌幅（单位：%） 

 

 

 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 
 

资料来源：Wind，华鑫证券研发部 

过去两周（12.27-01.07）电子行业各板块均出现下跌，其中品牌消费电

子、光学元件、分立器件、半导体设备板块跌幅最大，分别下跌 10.07%、9.64%、

9.01%、8.93%，在申万电子二级行业中，元件和消费电子跌幅最大，分别为

5.99%和 5.49%。 

图 4 截止 1月 7日收盘时，申万 28个一级行业估值（PE）表现（TTM，整体法，剔除负值）  

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

截止 1月 7日，经过过去两周的下跌后，申万电子行业市盈率(TTM，整

体法，剔除负值)为 34.48 倍。估值水平较两周前大幅下滑，两周前为 37.78
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倍，主要因为半导体和消费电子行业估值跌幅较大，目前电子行业估值整体

处于历史底部位置，各细分行业估值均处于底部位置。电子行业在申万 28个

一级行业中估值倍数排第八，低于国防军工、计算机、电气设备、食品饮料、

休闲服务、综合、农林牧渔。 

图 5 申万电子行业近 10年估值（PE）表现（TTM，整体法，剔除负值） 

 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

2 行业及公司动态 

2.1 行业高频数据跟踪 

根据市调机构Witsview最新公布的价格，电视面板跌幅全线持续收敛，

其中，32、43 寸中小尺寸电视面板上旬价格维持上月底水准，55、65 寸跌

幅更是少于 2%，为近半年来最小，跌幅持续收敛。 

以整体 1 月来看，大尺寸面板价格跌幅可望持续收敛，续写近半年最小

跌幅；1月整体电视面板价格缓跌走势不变，跌幅可望较 12月再收敛，且各

尺寸面板价格已接近现金成本，因此再跌机会不大，甚至可再缩小。 

近两季都是产业传统淡季，价格预计仍将缓跌，不过 3、4月整体电视面

板价格将落底。 
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1月笔电、显示器等 IT面板跌幅则小幅扩大，主要因为先前 IT面板跌幅

较电视面板小，随着产业进入淡季，跌幅扩大。 

集邦统计，1月上旬各尺寸显示器、笔电面板价格，较上月底下跌 0.3-0.9 

美元，平均跌幅都落在 2%内，仅 11.6 寸 Chromebook 主流尺寸跌幅较大，

达约 2.39%，报价来到 36.7 美元。 

表 2 主流尺寸面板价格变化  

应用类别 尺寸 分辨率 出货型态 
液晶显示屏价格 

低 高 均价 与前期差异 

  

电视 

65"W 3840x2160 Open-Cell 185 195 192 -3 

55"W 3840x2160 Open-Cell 110 120 115 -2 

43"W 1920x1080 Open-Cell 72 77 75 0 

32"W 1366x768 Open-Cell 39 44 41 0 
 

桌上显示器 

27"W(IPS) 1920x1080 LED 86.9 94.3 91.2 -0.5 

23.8"W(IPS) 1920x1080 LED 79.9 83.1 81.8 -0.3 

21.5"W(TN) 1920x1080 LED 67.3 71.4 69.3 -0.5 

 

笔记本 

17.3"W(TN) 1600x900 Wedge-LED 55.4 58.2 56.8 -0.8 

15.6"W(Value IPS 1920x1080 Flat-LED 60.0 64.0 62.4 -0.3 

14.0"W(TN) 1366x768 Flat-LED 43.5 46.0 44.9 -0.8 

11.6"W(TN) 1366x768 Flat-LED 35.1 38.1 36.7 -0.9 

资料来源：Witsview，湘财证券研究所 

因新冠肺炎(COVID-19)疫情肆虐全球，带有如血氧、心电图、呼吸速率

侦测等医疗数据监测功能的智能手表广受市场欢迎。Digitimes Research观察

2021年下半年开始，医疗监测功能逐渐由高阶智能手表往下渗透至入门产品，

而入门产品引领的新兴市场在未来 1~2 年将成为全球智慧手表出货最大成长

动能。 

在疫情推波助澜下，智慧手表厂商积极开发搭载血压、血氧及呼吸速率

等医疗相关监测功能的产品，顺利推升 2021 年全球智能手表出货量成长近

30%，这些新兴的生理监测功能，在 2021年下半显著下放到智能手表入门款

产品，包括小米、红米等高性价比品牌中，也开始支持血氧侦测功能，将能

有效促进消费者购买智能手表的意愿。 

预估 2022年入门款智能手表功能大幅提升后，新兴市场对智能手表的需

求将快速增长，并成为推升 2022~2023 年全球智慧手表出货量的最大动能。

Digitimes Research认为 2022~2023年全球智慧手表出货量成长率将维持疫情

以来接近 30%的高水平，2023年突破 1.5亿支。 
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图 6 全球智能手表出货量预测  

 

资料来源：Digitimes，湘财证券研究所 

2.2 行业及公司资讯 

2.2.1 元件 

中系手机 1Q 22备货升温 被动元件库存去化见曙光 

据石英组件龙头晶技观察，由于供给端跟不上需求，2021 年整年交期都

比传统正常交期长，客户担忧采购问题，不但提高了库存水平，在下单态度

上也更加积极。 

被动元件市场在经过 10月、11月的库存消化后，至 12月，开始陆续恢

复到正常供需状态，原先市场以为要等到 2022年第 1季度才会看到这样的改

善，目前看起来客户端库存去化速度优于预期。 

国内电阻大厂大毅则表示，第 4 季营运虽还是不算太好，但季减幅度也

没有往年那么大，代表终端需求其实还 OK。单就手机应用来看，2021年第 4

季拉货动能优于第 3 季，此部位应用库存已修正差不多了，但碰上第 4 季还

有年末库存盘点的因素，所以看起来速度、幅度比较慢，2022年第 1季可望

逐步感受到来自手机品牌厂的备货潮。 

产业人士分析，在经历 2018年被动组件价格剧烈波动之后，一线大厂不

分国内、海外厂，对于经销通路、EMS端库存掌握度都提升了数个档次，在

大宗标准品(Commodity)稼动率的调整上是快速而有纪律的，随着整体供应链

料况的改善，供给与需求端双边配合之下，库存调整期提前落幕也不无可能。

（Digitimes） 
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2.2.2 电子制造 

2022年消费性电子市场 有望突破 5,000亿美元 

消费者技术协会(CTA)在一年两次的技术趋势研究中预测，在智能型手机

和串流媒体服务等产品的强劲需求推动下，消费性电子产品市场有望在 2022

年超过 5,000亿美元的大关。 

根据在拉斯韦加斯举行的 CES 上发布的研究，2022 年将估计会有 5050

亿美元的支出，相比 2021 年总额增加 2.8%。CTA 研究副总裁 Steve Koenig

在演讲中表示，尽管 COVID-19(新冠肺炎)大流行对供应链造成严重的影响，

但消费电子行业的增长和势头仍在。CTA预计 2022年将会是消费性电子增长

的年份并创下新的收入高峰，但协会预计成长率将低于 2021年 9.6%的成长率。 

Light Reading报导指出，CTA预计 2022年硬件收入将达到2,929亿美元，

高于 2021年估计的 2,878亿美元。细分市场来看，行动和无线占 750亿美元、

计算占 749亿美元、汽车和移动占 247亿美元、智慧家庭技术占 242亿美元、

影音技术占 237亿美元。（Digitimes） 

2.2.3 光学光电子 

预估 2022年手机采用面板 AMOLED市场渗透率至 46% 

根据 TrendForce集邦咨询研究显示，受惠于苹果（Apple）、三星（Samsung）

与其他品牌扩大导入 AMOLED机种，2021年手机用面板 AMOLED市场渗透

率为 42%。2022 年在各家面板厂持续投资 AMOLED 产线扩张下，预计渗透

率可攀升至 46%。然而，TrendForce集邦咨询进一步表示，AMOLED DDI供

货持续紧张及手机品牌扩大采用 AMOLED 面板的意愿程度，仍是影响明年

AMOLED市场渗透率的关键。 

面对 AMOLED面板技术的逐渐成熟与产品良率的不断提升，TrendForce

集邦咨询预估市场渗透率将从 2021年 42%提升至 2022年的 46%，压缩 LTPS

面板在中端市场的市占，驱使面板厂将 LTPS产能转往中尺寸应用。然而 2022

年手机品牌采用 AMOLED DDI仍面临缺货的风险，加上 AMOLED面板价格

居高不下，以及其他半导体零部件的价格持续上扬等状况，品牌为维持其获

利状况与冲刺全年出货的目标，TrendForce 集邦咨询预期可能会有少部分

AMOLED 产品改为使用 LCD 面板，以冲刺中低端手机市场出货量，可使得

LTPS面板厂在中端手机市场稍微有获得喘息的空间。（TrendForce） 



     

                              7 

  

  行业研究 

敬请阅读末页之重要声明 

 

3 重点公司公告速览 

表 4 电子行业公司最新公告  

公告日期 证券代码 证券简称 公告名称 公告摘要 

2022/1/6 002859.SZ 洁美科技 

关于 2021年第四季

度可转债转股情况的

公告 

公司股票自 2021年 11月 16日至 2021年 12月 27

日期间已触发“洁美转债”的赎回条款。公司已

于 2021年 12月 27日召开第三届董事会第二十一

次会议，决定自 2021年 12月 28日起至 2022年 6

月 27日，“洁美转债”在触发有条件赎回条款时，

公司均不行使“洁美转债”的提前赎回权利。2021

年第四季度，“洁美转债”因转股减少 8,000.00元

（80张），转股数量为 288股，转股价格为 27.63

元/股。 

2022/1/1 002916.SZ 深南电路 

关于A股限制性股票

激励计划（第一期）

第二个解锁期解锁条

件成就的公告 

2021年 12月 31日，公司审议通过了《关于 A股

限制性股票激励计划（第一期）第二个解锁期解

锁条件成就的议案》，同意按公司激励计划相关规

定对符合解锁条件的 137名激励对象办理解锁相

关事宜。 

2021/12/31 002475.SZ 立讯精密 
关于“立讯转债”转

股价格调整的公告 

2021年 12月 28日，公司 2018年股票期权激励计

划激励对象行权新增股本 5,184,144股，占总股本

（不含因转股新增股数，下同）0.0734%；公司 2019

年股票期权激励计划首次授予激励对象行权

365,642股，占总股本 0.0052%。根据上述转股价

格调整依据，“立讯转债”的转股价格将进行调整，

转股价格将由调整前的 58.05元/股调整为 58.01元

/股，自 2021年 12月 31日开始生效。 

2021/12/31 002415.SZ 海康威视 
2021年限制性股票

计划（草案修订稿） 

海康威视向激励对象授予 9957.76万股，授予数量

占公司总股本的 1.07%，激励对象为公司高级管理

人员、对于实现公司战略目标所需要的关键领域

的高级管理人员、中层管理人员、基层管理人员、

核心技术和骨干员工，共 9,953人，约占 2020年

末公司总人数的 23.32%。本计划在授予日的 24

个月后分三次解锁，解锁期为 36个月。限制性股

票的价格为 29.71元。解锁条件为：1、ROE≥20%；

2、营收复合增长率不低于 15%。 

资料来源：Wind，湘财证券研究所 

4 本周观点 

在 2021年 10月 19日的苹果发布会上，苹果发布了两款 MacBook Pro，

均采用Mini LED屏幕，根据集邦咨询的预测，2021年搭载Mini LED背光的

笔电出货量将达到 165万台，2022年将达到 500万台，2021年搭载Mini LED
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背光的 iPad Pro将达到 500万台，苹果系 Mini LED 产品的大量出货标志着

Mini LED产业已经进入成熟期。华为 7月份也发布了 V75 Super智慧屏，是

华为首款Mini LED产品，三星的Mini LED电竞屏 Odyssey Neo G9也于 8月

9日上市，终端大厂纷纷布局Mini LED产品。TCL更是将Mini LED作为核

心战略，力争在未来三年，TCL大尺寸销量中Mini LED渗透率超 60%。 

在本届 CES展会上，头部电视厂商均以 Mini LED电视作为重点产品，

藉由各自具备的显示技术与Mini LED结合，强化自家Mini LED TV特色。其

中 TCL今年展出全球最薄 8K Mini LED电视 X925pro，海信推出Mini LED

电视 U9H和 U8H，三星发布了Mini LED电视 Neo QLED系列，LG发布了

Mini LED电视 QNED系列，日本电视厂商 Sony也首次推出Mini LED电视，

加入Mini LED电视市场竞争行列。头部电视厂商均将Mini LED产品作为重

点新品参展，其中，中国和韩国电视厂商近几年持续以Mini LED技术作为重

点技术，并已批量出货，集邦咨询预测全球Mini LED电视销量将从 2021年

的300万台增长至2025年的3550万台，未来LCD电视背光技术朝向Mini LED

发展已成趋势。 

集邦咨询（TrendForce）最新报告指出，2022年将是Mini LED与Micro 

LED 在新型显示器上逐渐商品化增量的一年，品牌已摆脱以往处于观望的方

式，转而以务实的方式，将Micro LED与Mini LED规划在自身品牌的新产品

里面，以率先布局，优先抢占Micro与Mini LED的供应链中技术与供货量的

主导权，同时在价格上能有高度的定价能力。根据集邦咨询的预测，预计Mini 

LED市场规模（包含背光和直显）将从 2020年的 0.18亿美元增长至 2025年

的 14.27亿美元，2020-2025年复合增长率为 139.79%。建议关注Mini LED产

业相关个股。 

5 投资建议 

建议关注Mini LED行业相关个股。给予 Mini LED行业“增持”评级。 

6 风险提示 

智能手表销量不及预期；Mini LED量产进度不及预期。  
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湘财证券投资评级体系（市场比较基准为沪深 300 指数） 

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。 
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