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LCD行业月报：终端需求“旺季不旺”，面板价格延续跌势

 行情&业绩回顾：2022年8月至今面板(申万)指数下跌3.70%，7月中国主要LCD厂商大尺寸LCD业务营收均同比下滑

行情回顾：2022年8月至今面板(申万)指数下跌3.70%，分别跑输上证指数、深证成指、沪深300指数3.97、0.53、1.87pct；其中京东方A、TCL科技、深

天马A、龙腾光电分别下跌6.94%、6.31%、5.66%、5.80%，彩虹股份上涨0.90%。估值方面，截至9月9日A股面板行业总市值4131.61亿元，整体PB（LF）

为1.18x，处于2016年以来的8.8%分位。

业绩回顾：根据Omdia数据，7月全球大尺寸LCD面板月度营收48.80亿美元，环比下降4.26%，同比下降35.65%，其中京东方、TCL华星、友达、群创大尺

寸LCD面板月度营收分别同比下降39.27%、32.61%、51.74%、55.45%；LG大尺寸LCD面板月度营收同比增长3.53%。中国主要LCD厂商（深天马A、TCL科技、

京东方A、彩虹股份、龙腾光电、友达、群创光电、瀚宇彩晶）2Q22营收1255.87亿元，环比下降9.93%，同比下降21.83%；归母净利润-10.1亿元，环比

下降115%，同比下降104%；毛利率同比下降20.82pct、环比下降6.88pct至8.63%，净利率同比下降16.33pct、环比下降5.66pct至-0.80%；应收账款周

转天数同比减小0.97天、环比减小4.34天至54.05天，存货周转天数同比增加12.15天、环比增加4.10天至56.24天。

 价格&成本：8月面板价格环比跌幅仍较大，9月跌幅有望收窄；主流尺寸的TV面板价格均已低于现金成本水平

电视：根据Omdia数据，2022年8月32、43、50、55、65英寸LCD TV面板价格环比下降6.9%、9.1%、2.7%、3.5%、6.1%至27、50、71、83、108美元/片；

Omdia预计2022年9月32、43、50、55、65英寸LCD TV面板价格将环比下降3.7%、8.0%、2.8%、2.4%、2.8%至26、46、69、81、105美元/片；虽然6月以

来面板厂商大幅调降产线稼动率，但由于下游需求较疲软，8月TV面板价格环比跌幅仍维持在较高水平，9月环比跌幅有望小幅收窄。根据WitsView数据，

主流尺寸TV面板价格均已低于平均成本、现金成本水平，32、55、43、65英寸LCD电视面板价格分别低于现金成本7.53%、2.72%、11.75%、9.52%。

笔记本：根据Omdia数据，2022年8月10.1英寸（平板电脑）、14英寸（笔记本电脑）、23.8英寸（显示器）LCD IT面板价格环比下降4.3%、4.3%、7.4%

至22.2、26.6、50.2美元/片；Omdia预计2022年9月10.1、14、23.8英寸LCD IT面板价格环比下降2.3%、1.9%、4.0%至21.7、26.1、48.2美元/片。根据

WitsView数据，2Q22 14英寸笔记本面板平均价格较现金成本高出80.85%；15.6英寸笔记本面板平均价格较现金成本高出74.07%。
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LCD行业月报：终端需求“旺季不旺”，面板价格延续跌势

 供给&需求：7月全球大尺寸LCD面板出货面积同比下降10.98%，TV、Monitor、NoteBook、Tablet面板出货面积均同比下滑

供给方面，我们预计2022年全球大尺寸LCD产能面积较2021年增长9.74%，其中1Q22、2Q22、3Q22、4Q22产能分别环比增长1.15%、1.33%、1.40%、1.42%；

预计2023年全球大尺寸LCD产能面积较2022年增长4.26%，其中1Q23、2Q23、3Q23、4Q23产能分别环比增长0.98%、0.54%、0.51%、1.83%。

需求方面，2022年7月全球大尺寸LCD面板出货面积同比下降10.98%，其中全球LCD电视面板出货面积同比下降8.84%，全球LCD显示器面板出货面积同比

下降10.00%，全球笔记本电脑面板出货面积同比下降31.24%，全球平板电脑面板出货面积同比下降17.24%。

我们认为，伴随着LCD扩产进入尾声，行业将由过去供给端主导（产能变化）转向需求端主导（终端需求大尺寸、高端化、多样化），行业周期属性将

淡化，成长属性显现，LCD面板企业的盈利稳定性有望逐步强化。

 投资建议：LCD产业链建议关注康冠科技、视源股份、京东方A、TCL科技

国内LCD面板产业从无到有、从小到大、从大到强，现已实现全球领先，我们看好京东方A、TCL科技等国内面板龙头把握我国消费升级国产化的时代红

利，凭借高世代线所带来的规模效应、成本优势以及市场份额领先所带来的行业话语权、定价权逐步实现盈利能力的稳步提升。

此外，我们继续推荐紧抓海外智能交互平板发展机遇，受益于LCD面板跌价的康冠科技、视源股份。

 风险提示

半导体显示器件需求不及预期的风险；半导体显示器件价格波动的风险；生产设备及原材料供应风险。
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行情回顾：2022年8月至今面板(申万)指数下跌3.70%01

8月面板价格环比跌幅仍较大，9月跌幅有望收窄；主流尺寸TV面板价格均已低

于现金成本水平
02

供给&需求：7月全球大尺寸LCD面板出货面积同比下降10.98%，TV、Monitor、

NoteBook、Tablet面板出货面积均同比下滑
03

业绩回顾：7月全球大尺寸LCD面板月度营收48.80亿美元(YoY: -35.65%)04
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重点公司概览：LCD产业链建议关注康冠科技、视源股份、京东方A、TCL科技05
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行情回顾：2022年8月至今面板(申万)指数下跌3.70%

 2022年8月至今面板(申万)指数下跌3.70%，分别跑输上证指数、深证成指、沪深300指数3.97、0.53、1.87pct；其中京东方A、TCL科

技、深天马A、龙腾光电分别下跌6.94%、6.31%、5.66%、5.80%，彩虹股份上涨0.90%

 估值方面，截至9月9日A股面板行业总市值4131.61亿元，整体PB（LF）为1.18x，处于2016年以来的8.8%分位

图：2021年以来面板(申万)行情走势 图：2021年以来面板行业主要个股行情走势

图：2016年以来面板(申万)总市值 图：2016年以来面板行业PB(LF)

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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价格：8月面板价格环比跌幅仍较大，9月跌幅有望收窄

 2022年8月32、43、50、55、65英寸LCD TV面板价格环比下降6.9%、9.1%、2.7%、3.5%、6.1%至27、50、71、83、108美元/片；Omdia预计

2022年9月32、43、50、55、65英寸LCD TV面板价格将环比下降3.7%、8.0%、2.8%、2.4%、2.8%至26、46、69、81、105美元/片；虽然6月以

来面板厂商大幅调降产线稼动率，但由于下游需求较疲软，8月TV面板价格环比跌幅仍维持在较高水平，9月环比跌幅有望小幅收窄

 2022年8月10.1英寸（平板电脑）、14英寸（笔记本电脑）、23.8英寸（显示器）LCD IT面板价格环比下降4.3%、4.3%、7.4%至22.2、

26.6、50.2美元/片；Omdia预计2022年9月10.1、14、23.8英寸LCD IT面板价格环比下降2.3%、1.9%、4.0%至21.7、26.1、48.2美元/片。

图：32、43、50、55、65英寸LCD TV面板价格走势（单位：美元）

资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理 资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理

图：10.1、14、15.6、23.8英寸LCD IT面板价格走势（单位：美元）
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65“平均价格 65“平均成本 65“现金成本
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32“平均价格 32“平均成本 32“现金成本

成本：主流尺寸的TV面板价格均已低于现金成本水平

 2Q22 32英寸LCD电视面板平均价格34.33美元，平均成本37.30美元，现金成本37.13美元，价格已低于平均成本、现金成本水平；43英寸LCD电视面板平均价格、平均成

本、现金成本为63.33、65.26、65.10美元；55英寸LCD电视面板平均价格、平均成本、现金成本为97.33、112.66、110.29美元；65英寸LCD电视面板平均价格、平均成本、

现金成本为150.00、166.65、165.78美元。2Q22主流尺寸的面板价格均已低于平均成本、现金成本水平

 2Q22 14英寸笔记本面板平均价格、平均成本、现金成本为33.10、18.35、18.30美元；15.6英寸笔记本面板平均价格、平均成本、现金成本为32.90、18.97、18.90美元

图：32英寸LCD电视面板价格、平均成本、现金成本（美元）

图：55英寸LCD电视面板价格、平均成本、现金成本（美元）

图：43英寸LCD电视面板价格、平均成本、现金成本（美元）

图：65英寸LCD电视面板价格、平均成本、现金成本（美元）

图：14英寸LCD笔记本面板价格、平均/现金成本（美元）

图：15.6英寸LCD笔记本面板价格、平均/现金成本（美元）

资料来源：Omdia，WitsView，国信证券经济研究所整理 资料来源：Omdia，WitsView，国信证券经济研究所整理 资料来源：Omdia，WitsView，国信证券经济研究所整理

资料来源：Omdia，WitsView，国信证券经济研究所整理 资料来源：Omdia，WitsView，国信证券经济研究所整理资料来源：Omdia，WitsView，国信证券经济研究所整理
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成本：LCD原材料中玻璃、彩色滤光片成本占比环比下降

 2Q22在32英寸LCD电视面板的成本中，材料成本占比70.32%（其中玻璃9.94%、液晶材料3.30%、彩色滤光片13.74%、偏光片18.07%、驱

动IC 10.18%、化学材料4.24%、其他材料10.85%），人工成本占比4.67%，运营成本占比24.55%，折旧成本占比0.46%

 2Q22在65英寸LCD电视面板的成本中，材料成本占比73.22%（其中玻璃10.74%、液晶材料3.32%、彩色滤光片14.67%、偏光片19.09%、

驱动IC 6.62%、化学材料3.97%、其他材料14.81%），人工成本占比4.27%，运营成本占比21.98%，折旧成本占比0.52%

图：32英寸LCD电视面板成本拆解 图：65英寸LCD电视面板成本拆解

资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理 资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理
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供给：三星于2022年中启动所有LCD产线的退出计划

表：2022-2023年减少的重要LCD产能

厂商 产线 世代 关闭产能
（千片/季）

关闭产能面积
（万平米/季）

占4Q21全球G7及以上
LCD总产能面积的比例 启动关停产能时间

LG Display P7 7.0 225 99 1.37% 2Q23

Samsung Display
SDC L8-2 Phase1b 8.5 60 33 0.46% 2Q22
SDC L8-2 Phase2 8.5 180 99 1.37% 2Q22
SDC L8-2 Phase3 8.5 18 10 0.14% 2Q22

表：2022-2023年开始投产（包含扩产）的LCD产能（G7代及以上）

厂商 产线 世代 新增产能
（千片/季）

新增产能面积
（万平米/季）

占4Q21全球G7及以上
LCD总产能面积的比例 新增产能投产时间

京东方
B10 8.5 45 25 0.34% 2Q22
B17 10.5 60 59 0.82% 1Q22
B18 8.5 45 25 0.34% 2Q23

华星光电

T6 10.5 30 30 0.41% 4Q22
T7 10.5 90 89 1.24% 3Q22

T9(Phase1) 8.6 300 176 2.43% 2Q22
T9(Phase2) 8.6 300 176 2.43% 3Q23

惠科

H1 8.6 45 26 0.36% 3Q23
H2 8.6 300 176 2.43% 4Q23
H4 8.6 60 35 0.49% 4Q23
H5 8.6 150 88 1.22% 3Q23

友达光电 L8B 8.5 60 33 0.46% 3Q22
群创光电 ILX Fab 7 7.0 15 7 0.09% 1Q22

夏普
SIO(Phase5) 10.5 60 59 0.82% 1Q22
SIO(Phase6) 10.5 90 89 1.24% 3Q22

龙腾光电 IVO 2 8.6 225 132 1.82% 4Q23
深天马 TM19 8.6 240 140 1.95% 4Q23

资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理
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供给：预计22/23年全球大尺寸LCD产能同比增长9.74%/4.26%

 基于退出产线和新增产线的

梳理，我们对全球大尺寸LCD总

产能面积进行定量测算。假设产

能的新增和减少进度都按照线性

完成，全球大尺寸LCD总产能面

积情况测算如右图。

 我们预计2022年全球大尺寸

LCD产能面积较2021年增长9.74%，

其中1Q22、2Q22、3Q22、4Q22产

能分别环比增长1.15%、1.33%、

1.40%、1.42%。

 我们预计2023年全球大尺寸

LCD产能面积较2022年增长4.26%，

其中1Q23、2Q23、3Q23、4Q23产

能分别环比增长0.98%、0.54%、

0.51%、1.83%。

表：2021-2023年全球大尺寸LCD供给测算

资料来源：Omdia，WitsView，国信证券经济研究所整理及预测

产线 1Q21 2Q21 3Q21 4Q21 1Q22 2Q22 3Q22 4Q22 1Q23 2Q23 3Q23 4Q23

新增（万平米）

    京东方福州8.5代线（B10） 6.19 6.19 6.19 6.19

    京东方武汉10.5代线（B17） 44.59 44.59 14.86 14.86 14.86 14.86

    京东方南京8.5代线（B18） 6.19 6.19 6.19

    华星光电深圳11代线（T6） 7.43 7.43 7.43 7.43

    华星光电深圳11代线（T7） 44.59 44.59 29.72 29.72 29.72 29.72 22.29 22.29 22.29 22.29

    华星光电广州8.6代线（T9） 43.88 43.88 43.88 43.88 43.88 43.88

    惠科重庆8.6代线（H1） 6.58 6.58

    惠科滁州8.6代线（H2） 8.78 8.78 8.78 8.78 43.88

    惠科绵阳8.6代线（H4） 19.74 19.74 13.16 13.16 13.16 13.16 8.78

    惠科长沙8.6代线（H5） 57.92 57.92 65.81 32.91 7.90 7.90

    彩虹股份咸阳8.6代线（CECX 1） 13.21 13.21 13.21 13.21

    夏普广州10.5代线（SIO） 33.44 33.44 20.06 14.86 14.86 37.15 37.15 22.29 22.29

    友达光电台中8.5代线（L8B） 8.25 8.25 8.25 8.25

    群创光电7代线（ILX Fab 7） 1.65 1.65 1.65 1.65

    龙腾光电昆山8.6代线（IVO 2） 22.29

    深天马福建8.6代线（TM19） 35.10

退出（万平米）

    LG坡州7.5代线（P7） 24.68 24.68 24.68

    三星汤井7代线（L7-2） 33.94 33.94 33.94 33.94

    三星汤井8.5代线（L8-1） 41.25 41.25 41.25 41.25

    三星汤井8.5代线（L8-2） 24.75 24.75 24.75 24.75 35.48 35.48 35.48 35.48

    松下8.5代线（Himeji 1） 8.25 8.25 8.25 8.25

全球大尺寸LCD单季产出（万平米） 6302.29 6535.66 7096.23 7213.88 7296.56 7393.82 7497.53 7603.75 7678.60 7720.38 7759.77 7901.78

    环比增长（%） -2.87% 3.70% 8.58% 1.66% 1.15% 1.33% 1.40% 1.42% 0.98% 0.54% 0.51% 1.83%
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需求：7月全球大尺寸LCD面板出货面积同比下降10.98%

 根据WitsView数据，2022年7月全球大尺寸LCD面板（电视、显示器、笔记本电脑、平板电脑）出货量6641.3万片，同比下降18.69%，

环比下降15.14%；全球大尺寸LCD面板出货面积1658.8万平米，同比下降10.98%，环比下降7.38%。2022年1-7月全球大尺寸LCD面板出货

量5.41亿片，同比下降5.21%；全球大尺寸LCD面板出货面积1.29亿平米，同比下降2.72%。

资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理

图：全球大尺寸LCD面板出货面积
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需求：7月全球LCD电视面板出货面积同比下降8.84%

 2022年7月全球LCD电视出货量为1394.4万台，同比下降11.35%；WitsView

预计2022年8月全球LCD电视出货量将同比下降2.30%至1634.5万台

 2022年7月全球LCD电视面板出货量同比下降2.32%至1993.0万片，全球LCD

电视面板出货面积同比下降8.84%至1283.8万平米

 全球电视面板需求大尺寸化的趋势延续，根据WitsView数据，50英寸以上

电视出货占比从1Q15的18.30%提升至2Q22的49.98%；全球LCD电视面板平均尺

寸也从15年1月的40.94英寸提升至2022年7月的48.34英寸

图：全球液晶电视出货量 图：全球液晶电视面板出货面积

图：全球各尺寸LCD TV出货量占比

资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理

资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理
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全球TV出货量（千部） 同比增速（右轴）
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需求：7月全球LCD显示器面板出货面积同比下降10.00%

图：全球液晶显示器面板出货量 图：全球液晶显示器面板出货面积

图：全球液晶显示器面板平均尺寸（单位：英寸）

 2022年7月全球LCD显示器面板出货量同比下降16.28%至1171.7万

片，全球LCD显示器面板出货面积同比下降10.00%至226.8万平米

 2021年以来全球显示器面板需求大尺寸化的趋势有所放缓，根据

WitsView数据，全球LCD显示器面板平均尺寸从1Q15的22.56英寸提升

至4Q20的25.94英寸；2Q22全球LCD显示器面板平均尺寸为26.29英寸，

同比增长2.77%，环比增长3.09%

资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理

资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理
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需求：7月全球笔记本电脑面板出货面积同比下降31.24%

 根据WitsView数据，2022年7月全球笔记本电脑面板出货量同比下降34.79%至1560.8万片，全球笔记本电脑面板出货面积同比下降

31.24%至97.3万平米；2022年1-7月全球笔记本电脑面板出货量同比下降13.02%至1.38亿片，全球笔记本电脑面板出货面积同比下降

7.16%至863.8万平米。

图：全球液晶笔记本电脑面板出货量 图：全球液晶笔记本电脑面板出货面积

资料来源： WitsView，国信证券经济研究所整理 资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理
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需求：7月全球平板电脑面板出货面积同比下降17.24%

图：全球平板电脑出货量 图：全球液晶平板电脑面板出货面积

 根据IDC数据，2021年全球平板电脑出货量1.68亿部，同比增长3.01%；2Q22全球平板电脑出货量为4050万部，同比增长0.15%，环

比增长5.47%

 根据WitsView数据，2022年7月全球平板电脑面板出货量同比下降17.92%至1915.8万片，全球平板电脑面板出货面积同比下降

17.24%至50.9万平米；2022年1-7月全球平板电脑面板出货面积同比下降12.69%至383.1万平米

资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理 资料来源：WitsView，国信证券经济研究所整理
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竞争格局：京东方、TCL华星全球LCD龙头地位稳固

 根据IDC数据，2022年1-7月京东方、华星光电、LG、惠科、群创光电分别以27.1%、

17.7%、12.0%、10.9%、10.2%的市场份额（按出货面积）位居全球大尺寸LCD面板市

场的前五位，其中：

 电视：京东方、华星光电、惠科分别以25.4%、20.2%、12.2%的市占率位居前三位

 显示器：京东方、LG、友达分别以31.1%、21.2%、14.7%的市占率位居前三位

 笔记本：京东方、群创、友达分别以32.3%、21.0%、18.6%的市占率位居前三位

 平板电脑：京东方、群创、LG分别以46.1%、13.0%、12.1%的市占率位居前三位

图：2022年1-7月全球大尺寸LCD面板市场份额（按出货面积）

图：2022年1-7月全球LCD电视面板市场份额
（按出货面积）

图：2022年1-7月全球LCD显示器面板市场份
额（按出货面积）

图：2022年1-7月全球笔记本电脑面板市场
份额（按出货面积）

图：2022年1-7月全球平板电脑面板市场份
额（按出货面积）

资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理 资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理 资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理 资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理

资料来源：IDC，国信证券经济研究所整理
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全球大尺寸LCD月度营收(百万美元) 环比增速(右轴) 同比增速(右轴)

业绩：7月全球大尺寸LCD面板月度营收48.80亿美元(YoY: -35.65%)

 根据Omdia数据，2021年全球大尺寸LCD面板营收849.43亿美元，同比增长33.93%；2022年7月全球大尺寸LCD面板月度

营收48.80亿美元，环比下降4.26%，同比下降35.65%；1-7月全球大尺寸LCD面板营收391.91亿美元，同比下降21.73%

图：全球大尺寸TFT-LCD面板月度营收（单位：百万美元）

资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理
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三星显示大尺寸LCD月度营收(百万美元)
环比增速(右轴)
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LGD大尺寸LCD月度营收(百万美元)
环比增速(右轴)
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群创光电大尺寸LCD月度营收(百万美元)
环比增速(右轴)
同比增速(右轴)
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友达大尺寸LCD月度营收(百万美元)
环比增速(右轴)
同比增速(右轴)

-50%

0%

50%

100%

150%

0
100
200
300
400
500
600
700
800

Ja
n-

16
Ju

n-
16

N
ov

-1
6

Ap
r-1

7
Se

p-
17

Fe
b-

18
Ju

l-1
8

D
ec

-1
8

M
ay

-1
9

O
ct

-1
9

M
ar

-2
0

Au
g-

20
Ja

n-
21

Ju
n-

21
N

ov
-2

1
Ap

r-2
2

TCL华星大尺寸LCD月度营收(百万美元)
环比增速(右轴)
同比增速(右轴)
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京东方大尺寸LCD月度营收(百万美元)
环比增速(右轴)
同比增速(右轴)

业绩：7月中国主要LCD厂商大尺寸LCD业务营收均同比下滑

 根据Omdia数据，2022年7月京东方大尺寸LCD月度营收13.30亿美元(MoM:-9.52%, YoY:-39.27%)；TCL华星大尺寸LCD月度营收4.65亿美

元(MoM:-3.13%, YoY:-32.61%)；友达大尺寸LCD月度营收5.12亿美元(MoM:-17.15%, YoY:-51.74%)；群创光电大尺寸LCD月度营收4.50亿

美元(MoM:-18.92%, YoY:-55.45%)；LGD大尺寸LCD月度营收13.20亿美元(MoM:23.13%, YoY:3.53%)；三星显示大尺寸LCD月度营收0.08亿

美元(MoM:14.29%, YoY:-92.79%)，三星基本已退出LCD市场

图：京东方大尺寸LCD月度营收（百万美元）

图：TCL华星大尺寸LCD月度营收（百万美元）

图：友达大尺寸LCD月度营收（百万美元）

图：群创大尺寸LCD月度营收（百万美元）

图：LGD大尺寸LCD月度营收（百万美元）

图：三星大尺寸LCD月度营收（百万美元）

资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理 资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理

资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理 资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理资料来源：Omdia，国信证券经济研究所整理



请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

业绩：中国主要LCD厂商2Q22营收同比下滑，合计亏损10亿元

 中国主要LCD厂商（深天马A、TCL科技、京东方A、彩虹股份、龙腾光电、友达、群创光电、瀚宇彩晶）2021年营收6081.11亿元，

同比增长56.62%；2Q22营收1255.87亿元，环比下降9.93%，同比下降21.83%

 中国主要LCD厂商2021年归母净利润708.00亿元，同比增长479.13%；2Q22归母净利润-10.1亿元，环比下降115%，同比下降104%

图：中国主要LCD厂商单季度营收 图：中国主要LCD厂商单季度归母净利润

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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业绩：中国主要LCD厂商2Q22毛利率环比下滑，存货周转天数环比提升

 2Q22中国主要LCD厂商（深天马A、TCL科技、京东方A、彩虹股份、龙腾光电、友达、群创光电、瀚宇彩晶）平均毛利

率同比下降20.82pct、环比下降6.88pct至8.63%，净利率同比下降16.33pct、环比下降5.66pct至-0.80%；3Q21以来利

润率受LCD价格下跌影响环比持续下滑。2Q22中国主要LCD厂商应收账款周转天数同比减小0.97天、环比减小4.34天至

54.05天；存货周转天数同比增加12.15天、环比增加4.10天至56.24天。

图：中国主要LCD厂商毛利率 图：中国主要LCD厂商存货、应收账款周转天数

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理
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重点公司：建议关注康冠科技、视源股份、京东方A、TCL科技

 国内LCD面板产业从无到有、从小到大、从大到强，现已实现全球领先，我们看好京东方A、TCL科技等国内面板龙头

把握我国消费升级国产化的时代红利，凭借高世代线所带来的规模效应、成本优势以及市场份额领先所带来的行业话语

权、定价权逐步实现盈利能力的稳步提升。

 此外，我们继续推荐紧抓海外智能交互平板发展机遇，受益于LCD面板跌价的康冠科技、视源股份。

代码 简称 评级
股价

(9/9)

EPS(元)
CAGR

(21-24E)

PE(倍)
PEG
(22E)

总市值

(亿元)
2021 2022E 2023E 2024E 2021 2022E 2023E 2024E

001308 康冠科技 买入 34.38 2.56 2.69 3.47 4.31 19.0% 13.4 12.8 9.9 8.0 0.67 180 

002841 视源股份 买入 63.60 2.61 3.47 4.31 5.17 25.6% 24.4 18.3 14.8 12.3 0.72 443 

000725 京东方A 买入 3.62 0.71 0.33 0.41 0.47 -12.5% 5.1 10.9 8.8 7.6 -0.87 1388 

000100 TCL科技 买入 4.16 0.75 0.41 0.65 0.77 1.1% 5.6 10.2 6.4 5.4 9.57 584 

资料来源：康冠科技、视源股份、京东方A盈利预测为国信证券经济研究所预测；TCL科技盈利预测来源于Wind一致预期，国信证券经济研究所整理
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风险提示

一、半导体显示器件需求不及预期的风险。半导体显示器件主要应用于智能手机、平板电脑、电视以及其他新兴应用场景，消费

电子产品需求弹性较大，宏观经济波动将通过改变消费者的收入预期和购买能力影响消费电子产品市场的需求，并传导至半导体

显示行业。2020年以来，全球经济受新冠肺炎影响，整体呈现复杂多变态势，贸易保护主义、单边主义抬头，世界经济运行风险

和不确定性显著上升。若未来宏观经济形势持续下行，将抑制半导体显示器件的市场需求，进而对产业链相关公司的盈利能力造

成不利影响。

二、半导体显示器件价格波动的风险。半导体显示行业历史上具有较强的周期性，在“液晶周期”的作用下，产品价格随着技术

创新对供需关系带来的冲击呈周期性波动。2020年以来，半导体显示行业产能加速出清、深化整合，以液晶电视为代表的终端消

费市场需求上扬，液晶电视面板等产品价格受供需关系影响而步入上行阶段。若未来供需关系格局发生重大变化，导致半导体显

示器件产品价格发生剧烈波动，产业链相关公司的经营业绩将受到相应影响。

三、生产设备及原材料供应风险。半导体显示行业上游领域的技术壁垒和行业集中度较高，部分核心生产设备和原材料仍然依赖

少数几家国外供应商提供，下游企业在采购该等设备和原材料时可供选择的范围较小，存在设备和原材料临时断供、价格波动较

大的风险，进而对产业链公司的日常生产运营造成不利影响。
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免责声明

分析师承诺

作者保证报告所采用的数据均来自合规渠道；分析逻辑基于作者的职业理解，通过合理判断并得出结论，力求独立、客观、公正，结论不受任何第三方的授意或影响；作者在过去、现在或未来未
就其研究报告所提供的具体建议或所表述的意见直接或间接收取任何报酬，特此声明。

重要声明
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