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[Table_Main] 
TV 面板价格止跌，供给持续优化 

增持（维持） 

投资要点 

◼ 十月上旬面板整体价格见底企稳：根据 Witsview 数据，十月上旬面板
整体价格下滑幅度缩窄，四季度有望止跌反转。 

TV 大尺寸面板方面，10 月上旬 66’’W/55’’W/43’’W/32’’W 面板环比价
格已实现止跌。随着面板厂下调稼动率，TV 面板库存经过调整压力逐
渐减缓。我们预计 10 月下旬 75 寸及以下 TV 面板价格将全线企稳，部
分尺寸随着需求回暖，价格有望反转。 

监视器及笔电面板中小尺寸面板方面，10 月上旬跌幅收敛。监视器、
笔电面板需求仍偏弱，面板厂减产效果已经显现，环比下滑幅度缩小。
预计四季度监视器及面板价格在供给端作用下能够实现止跌，静待需求
回暖为其提供反弹空间。 

       

◼ 国产化大势明确，大陆龙头受益底部反转行情：京东方、华星光电、惠
科等大陆面板厂不断扩产，并提升高世代线产能，显示面板制造份额逐
渐由日韩向大陆集中。2018 年大陆面板产能超越台韩，成为全球第一
大面板供应地，RUNTO 数据显示 2022 上半年中国大陆面板厂商以 8400

万片出货量、67%市占率称冠全球，京东方出货量超 3000 万片，华星
光电出货大于 2000 万片，全球市场龙头地位稳固。本轮行业磨底后向
上突破阶段，龙头企业有望获得更多市场份额，率先实现业绩修复。 

 

◼ 多重因素提振，静待需求回暖：四季度传统消费电子旺季，叠加海外黑
五促销、国内双十一促销、家电政策补贴落地及世界杯等多重因素，品
牌商备货态度积极，TV 需求有望回暖。根据奥维云网预测，2022 年双
11 中国彩电线上市场零售量规模将达到 445 万台，同比增长 5.4%；线
上规模增长有望带动全渠道恢复正增长，预计全渠道零售量规模为 521

万台，同比增长 1.9%，推动面板需求重振。 

 

◼ 我们判断四季度面板供给库存端趋于健康，产能及格局持续优化，未来
需求逐渐回暖，全球产业链龙头有望迎回份额提升与价格上行双重弹
性，建议关注面板龙头京东方 A（000725.SZ）、TCL 科技（000100.SZ）；
中小尺寸差异化供应商龙腾光电（688055.SH）；上游偏光片供应商三利
谱（002876.SZ）。 

 

◼ 风险提示：国内局部疫情控制不及预期；下游消费需求走弱；技术革新
风险等。 
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1.   面板价格见底企稳，四季度或出现结构性上涨 

十月上旬面板整体价格见底企稳。伴随面板厂积极执行减产计划，下调稼动率，TV

面板库存经过调整压力逐渐减缓。 

图1：大尺寸 TV 面板价格走势  图2：大尺寸 TV 面板价格环比变动情况 

 

 

 

数据来源：Witsview，东吴证券（香港）  数据来源：Witsview，东吴证券（香港） 

中小尺寸方面，监视器及笔电面板跌幅收敛。预计四季度监视器及面板价格在供给

端作用下能够实现止跌，静待需求回暖为其提供反弹空间。 

图3：Monitor & Notebook 面板价格走势  图4：Monitor & Notebook 面板价格环比变动 

 

 

 

数据来源：Witsview，东吴证券（香港）  数据来源：Witsview，东吴证券（香港） 

供给优化，四季度价格有望迎结构性上涨。1）本轮价格止跌主要依赖供给端加速

减产，根据群智咨询（Sigmaintell）数据，上半年面板价格逐步跌破韩国、中国台湾厂

商现金成本，两地厂商纷纷减产。大陆面板厂 9 月~10 月高世代面板产线的整体稼动率

降至约 60%。成本低于台韩的部分大陆厂商 Q2 单季度也出现亏损，自 9 月开始加大减

产力度。2）短期内面板厂减产对供给形成有效控制，四季度供给继续下降。Q3 面板厂

大幅调减稼动率背景下，全球 LCD TV 面板供应面积同比大幅下降 20.4%，群智咨询预

计从 11 月开始面板厂商投片环比缓慢恢复，但 Q4 G6 及更高 LCD 面板产线整体稼动率

将保持低于 70%的低位运行，Q4 供应面积同比继续下降 21.7%。面板厂减产短期对供

应形成有效控制。3）整体供需环境维持宽松，中小尺寸或面临供应紧张。四季度在品

牌采购需求低位小幅恢复的拉动下，面板厂大幅减产带来的正向效应逐渐发挥作用，
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2022 年四季度全球 LCD TV 面板市场供需比将逐渐回落到 7.1%（面积基准），整体供需

环境依然宽松。叠加库存因素来看，三季度末小尺寸库存水位相对健康，预计四季度无

库存压力的小尺寸 TV 面板或面临供应紧张。我们预计四季度 75 寸及以下 TV 面板价格

将全线企稳，小尺寸 TV 面板价格有望调涨。 

2.   国产化大势明确，大陆龙头受益底部反转行情 

大陆面板厂龙头地位巩固，率先受益价格回升。京东方、华星光电、惠科等大陆面

板厂不断扩产，并提升高世代线产能，显示面板制造份额逐渐由日韩向大陆集中。2018

年大陆面板产能超越台韩，成为全球第一大面板供应地，RUNTO 数据显示 2022 上半年

中国大陆面板厂商以 8400 万片出货量、67%市占率称冠全球，京东方出货量超 3000 万

片，华星光电出货大于 2000 万片，全球市场龙头地位稳固。本轮行业磨底后向上突破

阶段，龙头企业有望获得更多市场份额，率先实现业绩修复。 

上游偏光片加速国产化，液晶材料、玻璃基板替代空间较大。尽管大陆面板厂持续

扩产导致供过于求，对面板价格造成压力，但国内厂商全球份额提升对于产业链上游国

产化的拉动效应较为明确。目前偏光片行业正在实现加速国产化，Omdia 根据销售额统

计，三利谱、深纺织（盛波光电）、杉杉股份（杉金光电）三家国产偏光片厂商份额超

20%。除偏光片外，背光模组已经基本实现国产化，但液晶材料、玻璃基板等上游环节

仍由日韩企业主导，国产替代空间广阔。 

3.   多重因素提振，静待需求回暖 

双十一线上销售增长有望带动 TV 全渠道恢复正增长。我们认为四季度 TV 需求有

望回暖，由以下几大因素驱动：1）促销力度大：面板价格跌至底部，品牌商下调整机

售价空间较大，海外黑五促销以及中国“双 11”促销双重利好；2）消费活力回升：2022H2

各项补贴政策逐渐落地，消费市场活力将逐步回升；3）世界杯营销力度大：十一月中

下旬至十二月中下旬世界杯举办，体育赛事对 TV 促进作用一方面体现在当期的销量规

模扩容，另一方面则是平均尺寸的显著提升，TV 品牌商将积极备货； 

根据奥维云网预测，2022 年双 11 中国彩电线上市场零售量规模将达到 445 万台，

同比增长 5.4%；线上规模增长有望带动全渠道恢复正增长，预计全渠道零售量规模为

521 万台，同比增长 1.9%，为萎靡市场注入强心剂。 

综上，我们判断四季度面板市场即将迎来底部向上行情，龙头企业及产业链上游优

势供应商有望实现业绩修复，建议关注面板龙头京东方 A（000725.SZ）、TCL 科技

（000100.SZ）；中小尺寸差异化厂商龙腾光电（688055.SH）；上游偏光片供应商三利谱

（002876.SZ）。 

4.   风险提示 

国内局部疫情控制不及预期；下游消费需求走弱；技术革新风险等。 
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