.t

> Mini LED 2% LCD BRiIAER, 23 FHERMTIR, EH=~KX. 37

ErERNEMESRNESESERTN T, REBRNHITEHRENERE

IR, (ERiRS 1SAVEHIA(IEEEESE, 2023 5 Mini LED EBIIRII=AR,

IEERMERR], 2023 FLFFKRE Mini LED BILSIEZRIAE] 2.9%, XWRIHEE 91
B, & 2022 FHEREIENEL BT,

> HESENEREF RS SRIEFNTERNLR, FERARIFHIER
IBUE. T RIBREETS, Mini LED #&4BR9M MK T EARERNPAIMN
{B4LE, RS Mini LED EBMIEFERATEETESE LCD B, By0REBNRANE
R TETE, KinERoRrIERHERT, XNTEms, Mini LED &%
RANMEEEETERENHRE, KiRNESTLURSNESEFESR
T, EIEHEAIFIET Mini LED PRl g A S5m0 B 2R A R IFAIE RIS,
RS IERIEFRIFEEEN .

>  Mini BXEEEERSH. %, K. PCB EAH1ark, BESREESF
ZEE., Mini LED BEABRIESBEIMAKRENCSHERYERE. ITAHLHEE.
DRI BERERER. £ A= ECRAZ O EF~ S L, 1IBFAD
ME, 2025 & 65 FF4HX Mini BBIHE MEETIRZE 2100-2200 jTAA,
1% 2023 T8 25%RIFEIESSE,

> {fit§E Mini LED Bl ERRARMRNEF, hBRATERE Mini
LED FiMHEFEMMSLALMIKEE. FA1AJ Mini LED BISERIETEE
HIRET: 1) BEENTURETERIGYE, 2) #ieinisEefEa) Mini LED
FEERBEANBENNES, EPRNIEE Mini B2 EREHENET. RIBEI)
BINE, 23-25 £ Mini EBIRIRINTEEAFIE 24.8%HIFEIESE), XML 55, 65,
75+ BBREEHE 5.4%. 9.1%. 18.1%, BMMF 25 FHEBIHETBE 3200
&, XA Mini BBILZSESEMBEIAE 276 &, & 23 FEEMELA LRI
K=[E,
> RGN Mini LED £ATE TV 7 ERERMESR, BEMRAIENERL

AFRLIETTZR, 2023 FHEKER R S5 EEFUSERHEERENT, Mini &8
M STESCIENE L LI, #5E8E) Mini PR E DIE 7S IEEE,

EREBNHEERMERNER T, Kkl TERERSRMER) Mini LED #i&2
"HEREER . BEHETE Mini LED BIIFIMESER SN, RIESHIEFS

SR, BIKIE TCL BT, FllilmE s kiR R .
> KBEHRR: ERNSRE, BFAHERRIE, Tl=FNE.
BRLRBAIFN. (HES5ITHR

L _— [
KRB & ﬂz_b’? EPS (5T) PE (f%)

(7t) 2022A 2023E 2024E 2022A 2023E 2024E
600060 BEH& 25.33 1.29 1.58 1.89 20 16 13 =
1070.HK TCLEBF 286 018 023  0.31 16 12 9 /
002429 JkBBp&{D  5.49 0.25 0.37 0.49 22 15 11 /

REERIR: Wind, RAEIESHFRU;
(GE: B&iN792024 & 3 B 6 QElT; REZEATEIERA wind —E50HI)

HEHFTR

b Ly

iTigiE

HAHES: S0100522100003

HRAE - wanghaiyang@mszq.com
SiE ER

HAHEES: S0100522020001

IR wanggang_yjy@mszg.com

LiEES P

1.5 TR 20240225 =53 3 BHEFSE
ZEes, 5 5RHA LPR TRE-2024/02/25

2 ZRETER 20240129 = 2 BHE= %
0, 2023M12 BRI OFEIESE=E-2024/01/
29

3.RETIVER 20240121: 2023M12 ZREE
HOSEK, ZEESIEIE-2024/01/21

4 eIV EHR 20240115 CES iEEELE
217, ALRIRmEM#m-2024/01/1
5

5. REBITILEHR 20240108 2 EIHRI
AR, WEAAERREC-2024/01/08

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR
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MINSHENG SECURITIES ?i—ﬂgﬁﬁﬁ%/%ﬂ

Bx

1 M BREBRREESSISEER, Mini LED BSEFNHIZH 3
1.1 Mini LED: LCD &894, #ORENEAREFITHM Mini EIHRBRVEEIR ..o 3
1.2 £2UnHER) Mini LED EBRRBEANT. 1R, HalBBEEREEIRT oo ssssssssssesssssssssssssssssssssanssse 4
2 BE: AR SRR MR RIFHIERIENE, #h Mini BIRSSIME 7
2.1 MinNi LED FEMUERIR «....ooooeeeveeeeeeeeee et seeessssssessssssessssssesssssessssssssssssssssssessssssessssssesssssessssssessssssessssssesssneesssneesssnnsesssnsnsees 7
2.2 Mini LED FEMATEFEZTUEL.........oooooeeeeeeeeeeeeee e ssssessssssesssssessssssesssssessssssesssssessssssesssssesssssesssssessssssessssssessssssessssssesssnsees 14
3 fli&: FYF Mini LED f£{t LCD AEKFIETER, Mini LED BUHEZNHMERY 18
4 F=EAVHES SRR 20
5 IREEIY 22
6 RSIRTR 23
EERR 24
FgEAR 24
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SENT;

MINSHENG SECURITIES

1T SRR/ ZRE

1% RERHLESSFEEER, Mini LED B
S ERBBIEH

R, ST PSRBT ESFESERTIN T, REBAHT
RHEENERKIIRET, ESints MRS REESE, 2023 & Mini LED
FERISIR, IRRER TN, 2023 FLFFKE Mini LED BBILIZEEH 2.9%,
MHERE 91 Ba, & 2022 FHEELMBMELULER. (1A Mini B
HERESEEENRER T EEABHRRER 5 "®iREER Mini LED
it 2RI WERZHR, B, Is3s Mini LED RIS E
BIHERIAE, A E%E Mini LED BIIERIY , BIIXS Mini B¢l iE+
BOIRTBRIEATS, 755 Mini LED BB TR B RIGENS.

1.1 Mini LED: LCD EFRBAE, ZOESIRERES
KTi5E Mini BS5¥¢EHEE R

Mini LED I 7 {48 LCD HIEFRXER, SRR TEATRAMKIETZE.
Mini LED XFR “IRERAFEC_IRIAR" , I8AIRE HRITE 50-200 K ZIEAY LED
24, B3 Mini LED Befr=4 0.5-1.2 EXGHEFHNNETIR, £EFE 'H
RETRAR"R "BAETLE" . BRIE LCD B~ mPArEER Mini
LED B¢75%, BIISE4t LCD BBflAhRY LED By¢RAER Mini LED By ¢HE
4, BIEINEEIERARERE. MENRRBEE T 0. NEREAR
RURBEREHRE, MiniLED f£I0#. BA. G, [REE. =E. WEL
BRSNS, BRBENERRATRILIESE.

E1: Ei§ LED 5%, Mini LED E¥XR/MAESEE~mMNAILE

SIELEDE ¥ Mini-LED#E %

IMEE/MiniEE

BRIkIE: MOLKOBAIN, eTeknix, gomanylcd, RAESHATE
OLED F=ilitpkREREERESTF Mini LED, {(BFREEIBIEETUESE,

LCD BB BRI =S, BrIFERFE/E Mini LED, OLED K Micro-LED
=KERHAKL, Hh Mini 5 Micro 8ER~AZRIISCILEIESEL, T35 Mini

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR
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SENT;

MINSHENG SECURITIES ?fﬂ%@ﬁﬂ%/%%
A Micro FUTEFAZ. Mini 5 OLED AZEMERMIIER TRIHFRHNERY
R, BHFEREER. IREFNEGENA, HEd OLED RECEKEFHAA
25, FlgERVES, EIk TV 585 OLED HeiEEFRSET Mini LED, (BEE
OLED &=% B A cHEEEE AR OLED BT Mini LED EBIRARAIE
IB=EEIR, —&HEEERIEETIUESE/N,
#1: EEREEREAIIL
LCD ({&%t LED) Mini LED OLED Micro LED
Eﬂi %Zuu:—‘-a/\ & LED Aoz *"gﬁ K \VE"J %%i ‘:'U LED
- AR ‘Hﬂﬁzaay?%# BUDWHREBINE ey SRR
S+ BNRREEEN /M9 mini LED (<100um)
HAbs|z gﬂ
SRR 8 (LED) e B Bk
(Mini LED)
SLrE CCFL{EF LED BEETEIR BEETEIR R
BiEE 75%NTSC >110%NTSC >100%NTSC 140%NTSC
IRTEE =1 (ms) 9D (ns) S (um) PE (ns)
55 K K ch K
IEE 5=} LCD /Y 30%-40% £9 LCD /Y 60%-80% £9 LCD /Y 30%-40%
g i ) ez =
MECEER. SES. & WEER SES. 8
AR, TN, Fle  SEE. WhES. (Eh
st ;; ﬁ” e ;ﬁ o RARS ERb TR RRRE BOK B8R
LR S S¢. ETERESH
EIEE. WHEE (o
L% SRAEE) | WREE AR, HEaE SR, Sonde AR, BRAERE
2
EEF Micro LED B
ol B = 5
- NEEe - BRE(E
FRSER: ETRHLEME, SRS, BRET TR, REDSHAR
1.2 2RI Mini LED BBIFE(fY. IR, il iEXEE
=H
Mini LED BB SEIARRZEMH, LIREMHREIFETRE. 2021 LK, LI=E.
Re. BE. TCL FARERNESRE RN BhewA\B Mini LED AR, &M
REFFEEY e~ R EE, Mini LED BBIR T EWMiSLIEAANEE, K& Mini LED
BT ER, BEIRBMMGEE EH, 1 Mini LED SRS T, oK
HEEELIVEERY, BEo KBNS XEEELI 4 HEEE, B E=ESE
BEEEt, TRIEESEESK. AN EER, FTRENTEFLEETE, Mini
LED EEfIRiRHERMEE, ARY. SimEMNIIRE K HESERINER
Ft.
AATRETEERALE S AN, 550 — % =R ESMRE 4
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MINSHENG SECURITIES

1T SRR/ ZRE

E2: TCL 23 £f£ Mini LED BilfiRiNSXESE TR

TCL Mini LED TV (20214-20234)

sEA
= 1920 2304 2304 2304 2304 g1eq 5184 e
XS 182 192 288 360 448 240 288 360 448 o2 e et L
12 | 8 T
10
s {TF VR Research, 2023
8 ‘j ] 1ESE
6
4
NI T l_______ _-_-_____________-_] __________________ l
NiNEE 11 abdenll e L - LLI 'S N N .
esit 754 est selt 983 | esht 75k esiilesht 75kt estyiosly  sshr esk 7slf eshy i | ooefd i {750 asi san- ssit esit 753 sl m— oSkt 7Sh o0t 90bt ;| 115:15
c12 iX12: EBER x| ciE %96 Q106 010(3 poxne Q10G Pro Q10H )ﬂ;f
20214F38 2021588 20224F3H 20224F58 2 20235535 2023558 2023f8R

BRERR: 17505 Research, BASIESHARET

#+®2: IE=EZ RIS Mini LED BIISHR N EREE
BS EbfitE (o) PRYE (1) BB (nit)
QNS85A 12499/19999/23999 55/65/75/85 512/792/1000/1320 1000
QN85C 11999/16999/24999/31999 55/65/75/85 576/720/960/1210 1000
QN800C 22500/30000/42000 55/65/75 2304 2000
=£ QNO90A / 55/65/75/85 576/792/1000/1210 1800
QN90C / 55/65/75/86 576/792/1000/1210 1800
QN900A 69999 /99999 75/85 1920/2000 4500
QN900C 69999 /99999 75/85 2000 4000
X95EK 16999 /24999 /31999 65/75/85 384/512/768 1500
=e Z9K 44999 /79999 75/85 840/768 1500
X95EL 16999 /22999 /29999 65/75/85 480/720/864 1500
E7K 6499 /8499/ -/19999 65/75/85/100 336/504/512/1024 1200/1500
E8K 7999/9999/12999/22999 65/75/85/100 1008/1056/1296/1620 1800
e E8H 6999 /8999 65/75 504/526 1800
s U8H 13999/19999/26999/- 65/75/85/98 1456/2040/2432/6480 2000
U8KL 8999 /12499 /17499 65/75/85 1600/2000/2400 3000
UX 26999 110 4000+ 10000
Q10G 4499 /6499 /8499 /12999 55/65/75/85 240/288/360/448 1000
ol Q10G Pro 4499 /6499 /8499 /12999/21999 55/65/75/85/98 480/576/720/896/1344 2200
X11G 19999 /27999 /44999 /- 75/85/98/110 3024/5184/5184/20000+ 3000/5000
T7H 3199 /4399 /5999 /7999 /15999 55/65/75/85/98 120/160/220/330/672 1100/1300
V 75 Super 24999 75 2880 3000
®H Vpro 10999 /15999 65/75 288/360 1000
V5 Pro 24999 /36999 85/98 576/1008 1600/2000
B4 A7D PRO 6399 /9299 /13199 65/75/85 576/720/960 1200
AT Q10ART 13997 /18997 75/85 500+ 1300
AARAEZIEFRESEN S, BHLAERE—TNRITAER IESMRRE 5
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MINSHENG SECURITIES T EAR/ZREB
Q10ART
18997 /23997 75/85 2040 3000
PRO
Q10ART
23997 /29997 75/86 2040 3000
MAX

‘/RER: R, REIESHTR

2021-2023 £F Mini LED B{EESFARRF. 2021 FE2IKIL5IN
Mini LED EBf#iES, FFHHEREL 210 B, BEXRARE 1%; 2022 2Bkt
RE 310 58, BERRM 1.5%, HEKEHEEALIL 10%+; 2023 F,
LRI, ERmhin Mini LED BBIHEXIEEGIK, 2023 FHE
NN Be, AERGHEENAHET 20%, £FHEESEREF =
3%, BIEDRKFE.

%
£23lin

E13: 2023 FHE Mini B8 EEGEX 3% El4: 2023 2K Mini BiEEGEBIX 2%
. EAMInEEE (FE) ——Ek - S ERMnEEHEE (F8) -—SE%
100 - - 4.0% 500 - - 3.5%
80 - | 30% 400 - - 2.5%
60 300 -
- 2.0% - 1.5%
40 - 200
50 | - 1.0% 100 4 - 0.5%
0 ; ; 0.0% 0 -0.5%
20214 20224 20234 20214 20224 20234
BRI BERR, RAEESHIR FRISEVE: 175K Research, RASEAHITE

AARAEZIEFRESEN S, BHLAERE—TNRITAER IESARRE 6
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MINSHENG SECURITIES

1T SRR/ ZRE

2 A FAEERE R SLERIRIFN A RIFRIERIR

HEl, (s Mini BIICIME
2.1 Mini LED F=)VHERRR

Mini LED EB#&iRHmREN THENEERERERSFILHEEFENZ
E. WTRRBM TS, MiniLED BXSRARINAEE T EREBEMRPIINME
mtt, BETB—EERNZRNSIFIBER, RIS Mini LED BRIENXBES
THE5E LCD BB, BEEYRAFIERAENERE LA, RAMERFER
TE=E, KinERoelEREEN, XTrdEms, Mini LED BY¢REMNE
BnaTESREER, KRISSTURDIUESE ST, BT
ETFASFAAER Rin ERRERX "WREE" .

E5: Mini LED B¥tREMESE HLLiRi8EE LCD Bl

Mid-End Market
R
Direct Type LCD PM Mim LED PM Mini LED White OLED
(Cost-oriented) (Premium)
Source: TrendForce, Jan , 2021 w Panel nBLU

BRIRE: TrendForce, RAIFSFATR

Mini LED B¥4FRESALLAIRS, MR OCESHAFSHELENTE
#=. Mini LED ARETH LED B9R4EL, S1&% LED - HiEREE A —5, ™
HLERAES, BRTCHRRIRREEEN, HiERFEELZRIREFEHETH
B, NP ESSTERE, RSN LLES R, PirEiReuEH. Tif
RZR= 35, LA 65 COB Mini EX¢tRANA, Th. Iz, ERmASRA
2BIA 27%. 20%. 38%. BRI Mini LED By ¢HRECEREE 50 OLED F55

W, WFEERGF W ESIATE MR,

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR
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MINSHENG SECURITIES ??ﬂgﬁﬁﬁ%/§%
E6: 65 <7 COB Mini LED &¥iSEMA LS El7: Mini LED BBiF=VEERIE
15%

iR B

= Mini LEDiE |

» IRFIC BH s BE L

PCBIR
= Hfth i ‘
38%

s34

BRERIR: 17505 Research, BASIESHARE

i&&": w;‘”: o oN : . - e
S THONIEE 12K B Mini 2589 1024 $X80) COB KTH HISRIR: {751t Display, RAEIESHTR

El8: Mini LED &S EIRENTESER

mg LEDBEUENN
LEDw H4a/

|

Mini LED
(RIELAEEELED)

BaMCEERFA

BESEE: 17505 Research, RAIFSHTER

2.1.1 &R®RH

LEFSHIFT: Mini LED B R XIYIEFIEBRIBEERET Micro-LED, AJ
LUBEES LED i RRVEFT2imEstil, HEF- e LIEERE TR
FA. SiCHEERHIE GaN £/GaAs B/MER, BEIZIM. BEFHRTEE
ARIZEHIEY LED T Fr. HBELTHESE LED, Mini LED i A HIEAT RRIINER A
SEEERTT, FERSNWNHESIZHHRLSES.

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR IESARRE 8
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MINSHENG SECURITIES ?fﬂ%@aﬂ%/%%

#&3: Mini S HERS BT SFIRHESER

&R IZ25= IREER
RIS TR XA TREBEEH BN

I MOCVD 8847 MiniLED SMERTF=EEIRR, EERE
SHHNERTSSMI—EMEKRES, N BRENE., BEXFOFRER, TEd: O TR, @3]

i
e KRB S B AN ZE e NFTEOEHEIET, OfEHI4E PSRRI N2 () ERY
FH, @ EEEASRFERRNIIMIETS
SHIIT WEREERHEFTK TR IR BT K.
BTSRRI/ BEREERK, Wl
AR E RHBEEEER, 4F-Ad/EEIN, Faex FERESREESINIRE
PR
Mini LED }YERHIEESEEREES
E & BXR, CRERREWNEEFREX RS EREAEENIEEZ Mini LED BF X
BRI, FAmAEF—RIER
RIZIRE FRIEREFRmRE, FARRERE, WEEARSE R FRITHHHTRIRIER

BRSER: (2EE, REIBSHRh

2022 £F Mini LED G/ F=AHMELS A 40 {278, LED SRR, &
%R, 2017-2022 Fr=AlFHEEARE 200-230 {Z7TXIEIRE, 2023 FAE
A% 240.8 {278, Mini LED IS RTFIAME SEERVN, HEBSERIKES, 1E
#7513 Research, 2022 & Mini LED SRFEMIES 6 {255T, TG ARMA
40 1Z7t, H TV RAHRELE Mini LED 5 HH8I 8%, 98 ART 3.2 1Z7T.

E9: BE LED SR iiEiasE E10: 2022 F TV #5594 Mini LED i hi5#I 8%
REELEDSATHIZHIE (127T) Hftt TVEX
RGBEE 2 %
1 240.8 b
250 227.8 2297 2045 , o, 2293 26%
207.1
200 7 NBdﬁb\/
33%
150
100 4 FiRESE
2017 2018 2019 2020 2021 2022E 2023E 31%
BRRR: 2R, RETSHRR FRIBOR: {750 Research, RASEAHTE

LED i HIERTSERERELRE, 2021 £ CR6 #8id 88%. FkE LED &A1
ST HHEREERAESEREY 6 ZRibAl, DRIR=ZIEH. LN, JKRRID. #2
FRYCEE. RIREROFIRNIERE, 2021 F51T GBI 88%, Mini LED i&R751H,
Tl EEIRE. B, SR, [TUEENRFLRNE, 7 Mini LED GuEit—
£ A=, #E5 T LED 4tit, 2022 £ Mini/Micro LED (S RIRIE R ERAE
i 200 {Z7T.

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR IESMRRE 9
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MINSHENG SECURITIES

1T SRR/ ZRE

E11: 2022 fFES LED BB 1L AVSETE Mini/Micro LED R8s

SAER RASH SRS ]
sy TEEEEMin/Micro LED SHERNES SRR ORS 150750 2022.01
Mini LED 227718 4921758 2022.06
e Er305 K94 FEHRERIMIni LED 4722 - 2022.03
EI Mini LED A RGB /NBIFELED E-EEImE S04t 2022.03
OSRAM seittl EDFOMicro LED BT A ARS5.540Z5)  2022.04
BB PR EHERE TS TS OISR R AT 100z 202204
w31 Mini/Micro LD 27 2022.04
Bilxs Mini/Micro LED A AR SIEr=HE 12257 2022.06
. EMico [IDSHEE] . MEEreRs et aasits S A @A NET760
=% = e 2022.06
Py Micro LEDSRESI SIS SN EHE =2 1Z5T 202211
=% T Micro D& BT AT GILTAR®E) | 202211
EEmE o -
S BieEls 11427 202212

2020, 20214FLED@ER H=Si8EE

12.0%

B.6%

9.2%
WE 20204
SMER20214

= oA e R - EREER - ERERNEE
EEET O EleE - Eff

13.0%
2%

13.

13.6%

@rskR: B LED, IRk, REESHRE

Mini LED SR EEACKIBIEE, FFMBHRMAZ=ME. UL 65T 1024 HXAT
COB Mini LED ¥THRAA%I, THLIGRAN 27%, IEFREEEFNEEE.
BHEAEERRERAGEF, Mini RBG S HM&IHEML, MH&H 2019 &£19
£9 43 o/FEMEE 23Q1 19 10 Jo/F4AH, BIRIEL 75%, HEESMEIEART
30%. TUABTEIRERTREMBEAR S, MRIFEEFE "EINRNE R ERNE,
RAGHIZKE AR, BRAREERBEECH. a3 75180 DBR
725K/ lens IBELURAE FEE. RAF—K MOCVD #1285, REEkE, Mini
LED S REAGLEES XEUGIImMRE LFH, SR NMEHH— S MREENEE
AR AN HT SR AT LRI SRR

E12: 2019 fELA3E Mini RGB & BN EKIE FiE

E13: SRR REGE

—Mini RGB= A& (TT/KE)

40 A

HAEJPREE: -75%
30 A

HARME{LERR: -30% Mini-LEDiSF

AR

20 A

10 4

2019 2020 2021 2022 202301

SRR B R MOCVDEBES, SEMin-
5 - LEDBIISRERE 3%, MR AR R
b
REBETH, H3v/6v9v/12v/18v/24vEETE, IR
—-— ERRE, RN, ARAAMENSE,
EER ENDBREBRNEARIEEAE, LIk
—-_ HR K RANE, BT Mini-LEDS HAI(E
i

FAmEBRA, EXHRERSPmlensiBi, EFHHER
[ [ i o i

/PLEDERELSREY

BRIRIE: 17500 Display, RAIESHRE

2.1.2 FHFEURBIRT

FIECHERTT: HREENREIE LED SR REMTHARETE—ERA— 5
9 LED JTROTRE, EERERTSHRHUMRF. IEsdh. MHERsh. =88
HYCHEREF(ER, WEIZSXTRIIER. Hn. JmEEST4ETm, 2

BESEE: ST LD, EffemSERE, RATSHIE
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MINSHENG SECURITIES

T ERAT/FREE

Mini LED B REIRHIERAPREERERAZ—. BEI Mini LED EREE
75Z%8 POB, COB. COG =#,

1) POB: Package on Board, {§RIRAR. MBERHERAES, REY
SR, BAME; 5875 0D BERE, RETENBRSERE, TEHIHE
B TV. MNT #Z&#hi7, 18H8 POB 351K,

2) COB/COG: Chip on Board/Glass, GHEFERE., KB EILH~0
OD, BRAFERE, SHALERAEEHER, FEMRERAN, AR
=, PIKHA COB SEBERAER.

E14: Mini LED &AL

HERR EX s & S aiERE E1:01=]- 4
y ’ B, A ZRTIHERST, 0D L IV
USRS o Semamens ke, aasgs W POSENEET s g epnts,
e TR T g MK, R (6, TEMATRMEE TR 9T ™ POBHESHE90%IE
POB . p—
N e
]
Mini COBTJ’E%EEE
IEH%EPCBWEEﬁ %OD{EME“waE S_RV_J ﬁﬁ&%ﬂt ﬂ*ﬁ%ﬂir“ EEIEI$ COBEEIEI:EW
L+, BT = RIERAS, RERE mASIEESR, £ 10%
3-S5 e
COB/COG
[+]]
BRSEE: JUAESE, M Insights, iRERHY, REESHRE
2% CSA Reasearch, {ZEHIEXFE LED & F MEEmZAEONE,
LED FE4ermiaiiiEegn LED S/ igfd 3-4 5. &% L1751 Research
M 2022 £ Mini LED & 5 RIMEEEIAE 40 27T, 1RILHER 2022 55 Mini LED
EHIFMENBEIAR] 120-160 27T,
ANBEFIEFREEONZER, BESVRERE—TR=ER IEEMRRE 11
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MINSHENG SECURITIES ?i’ﬂgﬁﬁﬁ%/§%
E15: 3E LED HEhiHE E16: 2020 £F LED % hiftEE (REWIHE)

B RELEDERHIFHERTTN (1273) 79
1500 - ? 3%

1208 =
1043 1096 150 m RRER
4 =5k
1000 1., 840 847 828 "EE
TBFIESC
500 - m BRTRIEER
m ISR
0. Etfth
A¥ Q¥ oF F W g o o & & 83%
IR P RSP SN SN
BRRR: (EEE, REIESHRR BREERR: (2BEUE. SNTER, REIESHRR

SHEFSHERSHNTERINMMBRNED, HRFPEEEIRSMHN
HRTIER . BHIFIRNEEARIOIAT, M=EIRI Mini LED FEBHIISKIR,
EARBNHSHARA SRR FERRIR IR R LEESER, COB
MIZRE. FmEaENERE, JLUIEREE OD EMEIREL, BRE. ik
EERERAARSER POB EEIE. NEANBEE, BRIERNAREEL
iR, RRFNERRESSEA LED AR, G FhE, KRR LED
KTER/S R ROBE A EFRELE.

E17: COB fi POB AR R~ mhiIE—ETHS

100 500 1000 1500 2000 SR

20

©

15

POB ‘iﬂ, EHAEPHLTRE

10

2 COB

0
oD

BESERE: 473100 Research, RASIESATEL

HRFRART: Mini LED B56RERNRITHEE PCB HRMATIEE. IKap IC
FRINEES, L3 65 Mini LED BBIRYEYiRIFRES, PCB fk+3Kzf IC
AIRKAS LI 60%, BEIGEARAMNIZERRKIEAEAT.

IBEh IC EZRESHEARERERREENSSHNENE, SRERANE
BHEMERS . I IC R, RIRIKENRR AR, BRI E T/ EIEB T AE S,
BESEHBENSIEEREREREGMEER, HIAZKEE. X3 MiniLED
BYEkin, LED R RRHERSSEBIC A IRHINEREAR, EIRFEaIIK
& IC FEKIBIEMN, H57TIEN IC BIBA L.

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR IESARRE 12



SENT;

MINSHENG SECURITIES J.L% EH%/%EE

E18: ERIEHERIKENG SN

IR S

HtRIKENES

IR RN RS

iR 5

BRER: RvTE, REIESHRk

Bz IC EEHPEKREET /. PESE BRHR BIEE, BESPEX
Pt RO ER AR AIRAZME. #E DISCIEN, 2022 5 TV Kz IC fipskabi
WAPESSRIBRIKRR (20.9%) . FERAI LX Semicon (19.9%) , EXM
SLERS R EREATE 6%-8%, SiHOBUAZI 19.3%.,

El19: 2022 £F TV IRx)) IC SRR HIHHEIER
25% -

209%  19.9%

20% A
13.7%
15% - 9
’ 8% 10.2% )

10% A 8.3% 7.9% 6.4%
5% | I
0% -

L 4 /

/.
'))
+ o/) $

2

BRIKIE: DISCIEN, RAIESHTR
E AR APEARREEL
Ikz) IC KR EEBEIHPEXEE~ZNESH PM @ AM IRaEUiERT

kPR, LpiEESF PM (Passive Matrix) 1 AM (Active Matrix) FFHIXzNE
N, WNERRAREZHE PM AR, EESXIES<HNAEEME. IC HE
ZERE, ELATERASHREREE T, AM IRENAERMBITIREG—2:1E, o1&
IXzf IC 0 LED SR MEER—M, BEREEMNR, sILAECSRD PCB kA,
SCHREAN, Ib4h, EXEIRNR TV IKE) IC KhEd I HBERAE 20%E4G, FEK
EEVEFERMERETE, ITFNEFEE. BORFNFHAFEE S
T AMIE RIS, 79 Mini LED Pl R iR RS,

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR IESARRE 13



SENT;

MINSHENG SECURITIES ?fﬂ%@ﬁﬂ%/%%

#F=4: AM, PM IRENFHEHSITEE

PM 3Ez)) AM IRz
B Mini LED G EEP M IAVIRENEREEISE, RGN RHIRED
EAERE, 8MREETLVESEBM T AYIRAYE
. hkiEsR, 840D XK@ sItAYIREIeR sl
. SESMLF
i PM IRBEIANEEEER, RABZLI, ALIESEEEHERES - FERLN
. PDIERS

EX VARR. PERABRHERAENMER, B mEE i sC B B

BEEER (FEX+Y 1RIEXK)
v BERZEBZHM
bt - RES9NE AM IREDMEREIRTEIX, BHAEX, MIEXRS
e N
HEAR. BERENK

FRSOR: SRS, RAESTEE

Eirpotr#l. @R, BEmEERERI, BEl Mini LED 5%ERARN2
PCB #®. PCB #R2¥R Printed Circuit Board, FEFTFEEBEFEER, TV hfE

HE. HEEREETEES. &Rk, MRVEFFNBEERNERLE, B
AT HRIBZERAER, ZHTETRERE, ARSI ERANIEN A,

PCB #HIFIFEZEEIR, ERAHESBEEPERIHBERER
HIREIREFAE. PCBIRMIHSESENS, SHRHNEFBSEL Mini LED BB
PCB iRVEXREES T EEEM, HOWHKARE. MALE, PCBRINTE
BLEXNEAMRA, PCB LFFEATEAER, EREARKEE: 1) XA
&R, KTFRAT PCB 1, IBAMHIRERAR. 2) BIBERNGEERENE
ICRAZE(RT PCB, H PCBRRIIBENIRITZR. 3) H—LREAELLE,

El20: %# PCB {R=E
LEDYT

[ [ [ e eile

©

BEISRIE: 175004 Research, RASTFARE

2.2 Mini LED FedlEfgasines

2% DSCC X4 LCD (AEENK Mini &55¢) EiRARIIREE, Mini LED B
EHRERARESTZE LCD BB, LA 65 <) 120Hz UHD Mini BB, H

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR IESMRRE 14



SENT;

MINSHENG SECURITIES ?iﬂgﬁﬁﬁ%/%%
BIRERNALN 240 X2, YEENEWIRAART 54%, =2 Mini LED Bk
PN E

E21: 65 J Mini BIEIRAL HER S RAFR 54%
65” Panel Total Cost in 2023 for LCD and OLED Panels
$800
$700
$600
4500 BSG&A
4400 o Indirect Expense
$300 ® Depreciation Cost
= Personnel Cost
2200 I I I m Yielded Backlight Cost
100 H Yielded Module Component Cost
$0 I I . Yielded Encapsulatia:MateriaICost
 Yielded OLED Material Cost
0&9‘0&\\0&\\ Qd\@o&‘\ chs\ e*_oq*eds\ 0*_0‘1" lYie::e: CeIIMaten‘aI(iost
&S S oS \\‘5- ¥ \\e;, KIS = Yielded Array Material Cost
662\‘\,0 @Q{b\) \529 0\&'\‘(\ Q\"?‘}- *-é\‘e Q«Q\&\ ‘29@ ‘?9\} Total Cost
& \99\ ,\:P&&\g (919 oij \39\5 \‘59\\ V&\B
\S-*Q@\Z"Q v 690 0GP
BERIRER: DSCC, R4S
EXFNEM TR, H5%. REAFATEARS I ENEEHTRY, 2T
FIRRAIBEAIRE, AL 65 T Mini EXEBMAM, MNESHRERAHITIE
HNE
1) SRFE BRI, ZR0Minit A 65 Mini LED BBRIEART 27%,
AFETE, AUWELL 1000 5XAY 65 F Mini BBILAEER,
= EEE 65 JLiFimEM@RAE, HiMRLSin~m*A COB ¥
%, BOX 10 W H, BIEE 30%, HR¥APOB %, BHKX
TR, BIEE 70%.
= SEJKIYETS TCL BHEHRISR, £ OD AZBRIBRT, BEE
AT, B ARIRENRD 50%5 A EFREERBR, i)
RIIBALE T 30%E R {ERHE.
= Mini &HMEE 21 F/9 20 o/k HiEE 23 FHI 10 7T/k 4EH, HiiE
FEL 40%, RIKERIE 4 FEUEIRA 30%, FBEISHEAL
LEFEARIERE, FIMRTFRIKE 25 FHAEFERE 10%,
= EFUUERIZ, F95KX 65T Mini BBIIEYGEATFHE 3000 Fit
R, &R 8 Jt/k A, EEHR/ERETRITIEMALIZ 100
TTe
IEED IC 35 BT, XRI9REN IC & 65 I Mini LED EBRIARANEY
20%,
AARRFIEFRB S FZER, BSLHERE—T%RRAR IESRRE 15



SENT;

MINSHENG SECURITIES ?i—ﬂgﬁﬁﬁ%/%%

I E=FRE ICHMEHR T RIETRE, BIVANEEEZHEXRT
M, 402021 & "8REE" &R 7 IC MMEKIERTT, BB
& IC {7 apkR, PM IKEIEFLLAIRE, H BOM BA RS
EER. BRI AM 75555 ICMEET PM 5%, BRAbETEM
RERTHFE TR, ESE AM BEXREATS, GaEE TR
RIS = TFIMTBYERFIE 2022 FKFAZE,

= EFbiRRR, B@EENE 0.1 7T, oKX Mini LED BBIEY¢EA
XINEKES IC plAN2979 100 JT.

3) BRI EITEIR, SRIENRIAT 5 65 J Mini LED FBHIEASHT 38%.

- RASPER IFSFEENERATDEANEERZE, S5
TTERHAIS R, BREZERAR 60%.

«  ERIERMEWE FR4 PCB £y, SERBIBFIRHAIGE, )
Bi& 500 LAMESXAZEM Mini LED F=RRAMAEEAIBENR
7%, HEA 70%, 500 XU ERFAEES FR4 PCB iy, HE
HEGAZ] 30%, BEBEMRSREGTNANE, & Gat.

=  PCBiRfTIAGRVES, MEELIERARIAA, FiMRE FR4 K8
£ PCB RINMERIFE 2023 FKFARZE,

= ETFLIERIR, FRA EfiNtE 300 Jo/nt, 215 30%, $8E PCB
WiNnt& 120 o/, BIEZR 70%, XIM 65 T Mini EFGHRERMAS
123 JT.

4) Mini BHREASRHE: FRIMRREMAIRIAT SHISE 10%. 5L, 1R

BRI RNE, 2025 £ 65 < Mini LED BB Y EA TR A

BETIRE 358 TiA, EEZ LED I~ 20%-30%MFEFR=SE, T
TINEEETIREL 430-465 TT.

5) LRI ERA: #8 DSCC, 65 < Mini EHR open cell BiAJg 205 =
70, ERIATTR AR, FRISHES FER (open cell) AR5 TEE
£ 10%, MEEMEANFHEK Mini EHR 25 FELRAGEREE 1860-
1900 JoEA. IERE TCL KBEMEGERIARERIZRE 15%-20%EG, *
FSEI Mini LED BBIIER R, Fi)ETH&iR Mini LED EBIIERI=
TWAE 20%-25% (X8, RIAEE 65 FF4X Mini LED B33l 2025 £
I MBETIRZE 2100-2200 jtiAEA.

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR IESARRE 16



SENT;

MINSHENG SECURITIES

1T SRR/ ZRE

#5: 65 Mini LED BBilESXiSHEEFNE

HE  LFik 214
BT  Fhk g
$3X%: 1000
1) BESHE SR COB iBER 30% .
SH 27% 20 7o/k 42 10 7o/k A 40%  2) ELaEstER HXAMid: ODERE, i /kz; 100 -
e 1% 30% AR )
IRIEBEIR: L 10%PI8
: _ 1) Erkigs ITEERREN IC MR ESZETE
X 0.2 0.05-0.08 ¢ 0.15¢
20% 60%+ 2) AMAZEA I, BOM EAZASER, & 100 -
IC [EE [EE . [EE
B IRBARIHE 22 Sk
BOM R4s: PCB iRiN1&#E
IEFRIEEA, BENMSAE
REER: a88 TEE
_ _ 1) BFER _
FR4: 500 5t/mt  FR4: 300 75/nf AR, REEREE 60% 174 5¢
EiR 38% 0% 2) BEEiEENR 123 -
fREL 200 yo/m $BEL 120 Jo/mt N EiR¥EE: g 500 SXLA /mt
3) BIBEEMN
THOXREEE, 24kt
70%; 500 5 XLA LSRR
E FR4, Btk 30%
Eifth 15% BEIATERASHSRE, [RIRIRIFE 10% 36 -
ait 100% E[8 20%-30%H9H EF=R ~358  430-465
BEISIE: 17505 Research, &I LED, LEDinside, RASFSATIENIE
25 FEME. RERA . "HITINET ZFIANEER
AATEFIEFHR ARSI EEE, BELANERE—NRRAER IEEMRRE 17



SENT;

MINSHENG SECURITIES

1T SRR/ ZRE

3 HliE: &YF Mini LED {4t LCD AEFIRFRK,

Mini LED BB#iskE A\=814

&2 Mini LED B2 ERIRARBEAIEF, Mini LED BElsKELZA
MERIY. FAPAJ Mini LED BBALSERRFHINIRET: 1) BHFERSA
HE TV HI7HETEMMINER T, HRENIT ENFHNEREMEARILEK
MELRIFEERANERHREK, 2) HAERZIHSFRIEE Mini LED
M EEENHHNER, BENHEHNRTR.

Mini LED BBiZ&EEIMMESRENRIZIE: ~ERTRI Mini LED BILE
BEIINMEBREARR, BFRE Mini LED BRTHHRE SR I EEAITE
1B, WRNIRBLKEEZIERS. T FSKBMHREERRE 2 28K
A, BIILSRIEK TV B EEAEEITE Mini BILSESE,; M1&AHE,
ABEIBINIEIRIEZELL 2K Mini LED BBEAREIE, LL22Q3. 23Q3 HiMA
BT ERR 22-23 £ Mini LED B{USMNEIR, ESHESERIEFHIRE,
5% 55, 65, 75+ RITHNBHISUREEL,

Mini LED BBIEETRN: £F 2.2 EHE1IXT Mini B5EREE R EENRASRY
PEASVE , SRR K J3 R AAE IR SAIEE T R Mini LED E#R (open cell)
INSEEEEEE 10%, W& 23-25 & Mini LED BBRIZRImRNMEEIFIE 24.8%HY
PENEZSE), XIRL 55, 65. 75+ BBEFRFEFE 54%. 9.1%. 18.1%, HE TV #H
ENERETRES, HTHEEEER, BEEPERENRIRT, HEBN 25 F
HETBZE 3200 5 &, XM Mini BISSHENEEILR 276 K&, BT 2023
FHEEFE 2 BLLERIRIKEE,

#&6: Mini LED BB ESIRE RGNS
Mini LED BB{liSESIHAEIIRRISURE IS

FE Mini LED BlEENE

22 SF2TK BETV 25 3
226 23 ¢F 22Q3 23Q3 inigs EETV 25 £
TV @&tk B nsus = Fota ] Mini
Mini Mini 19 5[] _ BE HERS Minig
o - - RBRI= . fHET
BEE BiEE FT/8) (GT/8) (=134 BT
(BR) BH) (BH)
32 7800 8.0% 256
0.3% 0.2% 0.3% 2
43 4800 12.0% 384
553 3600 2.2% 3.3% 1.1pct 5500 4542 -17.4% 0.06 20.0% 640 5.4% 31
65 2400 4.7% 5.8% 1.2pct 8766 7736 -11.7% 0.10 24.0% 768 9.1% 64
75 1000 12514 11166 22.0% 704
85 22708 15410 8.0% 256
2.0pct -6.5% 0.31 18.1% 178
86 6.1% 8.1% 23223 18439 4.0% 128
450
98 45338 23310 1.5% 48
100 0.5% 16
Bit 20050 2.0% 3200 8.6% 276
BEERIR: BERE, Display Daily, B#ERW, REIBSHREUIE
ANBEFIEHR RSN FER, BEFLRERE—TRRER IEEMRRE 18



SENT;

MINSHENG SECURITIES

T ETRT/RE

¥ WEHREEE Mini LED SR BERSSBKFIER

2025-2027 2Bk Mini LED BBIREEAHIHEEEIAS 78, 101,
126 {Z7c, HBIA CAGR BEiA%F 28.3%., fRix 26. 27 & Mini BLSEERS
M. FEIEEEE, W 2025, 2026, 2027 HF£Ek Mini LED EBILISEZRIAZ] 8.6%.
11.9%. 15.2%, LAHEEERAKH 65 I=m MEIMRIR, E 2.2 ;R150%
ANNEEM EE 26, 27 FZH T HIBIRIL A BITE 5%. 2%, IR Mini LED
EN IS EBiA R 366. 481, 602 27T, HH &Y RATIAIIEEERIAZEI 77,
101. 126 1Z7T, 25-27 “FHAE] CAGR ik 28.3%.

#F7: Mini LED 1556 S NE

2023 2024 2025 2026 2027
Mini BBifligiE= 2.0% 5.3% 8.6% 11.9% 15.2%
2EBEE (F8) 20000 20000 20000 20000 20000
Mini BIliHE (B58) 400 1060 1720 2380 3040
HI i (o) 2830 2454 2127 2021 1980
Mini BIRITGIHHIE (127T) 113 260 366 481 602

BEA (1Z277) 24 55 77 101 126
SRR (SH%/ER) (127 7 16 22 29 36
BT ({273T) 7 16 22 29 36
BiRr¥1 (1257) 8 18 26 34 42

HtR (open cell) (1Z7T) 68 156 220 289 361

BRRIR: 17305 Research, RAIESHFRBENE
FE: 2023 FSIESHRHE Display Daily $UEHESE, 2025 FsE%IRIER 6 WHATS, EAFORRRESIHIITLE
FARASEHRAEDLSHE, BSLDRRE—TE /AR IESHFIMRE 19



SENT;

MINSHENG SECURITIES

1T SRR/ ZRE

4 FAVEEE SFRAOHRIE

HECWEABZR T Mini LED FIk#RILiER. 230, ShTDERER
=, Mini BRMIRERE. fIREERKES, NERFTA.
REATRLEWEHEZEISARMNS. HE/RARTRE. BN MET R
T, BEENSE, COBHRERMEFNRE, EER OD EEEMAFENH Mini
LED FE{lEE, COBiPREHER. REEFSHNEWHHZERAMELRRES, &
PG, £Rim) g5 TE, Mini LED FBALEESE LCD BBARIFER, RA TR
RURTERINAR, IBEENE AT IEER
AIRimERRE, EEEXTEEN Mini LED PR R B ARSIZN L RE S E

BIRAIOWHEEVE.

TRHIETR

#=8: Mini LED EB{F=\V§EEE SimAItRIE

2022 £ LED i HUINUE 53 {275, 2020
F5 TCL 22 )erapazsLinz=, B Mini

FrEARNR R RERER

SN2, PRI E R N AT &2

Bl (f27)

2023E 2024E 2025E

JABEFE (127T)

2023E

2024E

2025E 2023E 2025E

=23 LED BEEFRE, Mini/Micro F=RBft 1423 1669 1975 32 127 185 209 53 36
RIS, X5, BRfE. . kittEE
Fl
2019 FFEfTIPIZRSESCIL Mini LED & A
FRAMELSHEE, 88K MnE
FUHB R BEMin LD BREREEAN ' ' ' ) ) )
o oy EH5REE
FE—AKREFBEMER, §2HR 2022 FHNE
BHBKE  RRSEEK 14.51Z7T, 7E Mini tiigeE 266 347 397 -02 09 13 -242 68 45
XEB PG KK EITERR
2022 FREISHERWSESER 11512
7T, HEEF Mini SRENEGEREEX 85%
BUEE  LAE, $8¥ 15.5{Z5THATF Mini/Micro 248 287 334 12 1.6 2.1 52 40 30
LED S HTRENMEIST BINE, 157515
0 720 5 A Mini iR 7R
NE)FEVA LED $9%E, 2022 £F LED 183
Rkt B 20.6 27T, Mini LED EFREitE - - - - - - - -
<
EStE 2022 A5 LED SRS B 26 384 455 521 1.6 25 3.2 27 17 14
27T
HE/ME LEE LED 2= HIBHE, JkitkS
iz | {52 LED iSRS EM, 2022 =
iz 16.4 {Z7%, #FliiE 3.13 27k, 2217
JEORRn  W——RLEFTHERIMHEGFRAIEE 1889 2278 265.2 17.0 222 276 15 11 9

BRIRCHT; JkitiyéceE LED H%ilkss
E{F, 2022 MG 25.47 {278, FFl
i 0.86 {Z7T. #E 2023 L¥4F, FAH

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR

IESMRRE 20



SENT;

MINSHENG SECURITIES ?i—ﬂgﬁﬁﬁ%/%%

JEBtR B 600 5% COB 4<%, B
503 P0.65-P1.87 siAIE£ERS. 2023
THE, BEEREY 7/ 1100 5 COB
REFRFLIRT, ARG HERT.
2022 FF/2F] LED S5 eREax s ELY

. 5.91Z7t, Mini B RAEFETZHEEX

SEA 142 179 223 1.9 25 33 25 19 14

MAETUESR, Bai 10 I Mini 8XIIE
R, Mini AEFREMEHRE

HESRSERL, BANE, BaelEEs
FliggEhzEH, IEFREXST Mini LED 7=
BENE &R, Mini HEEEXIRRHA. 1B 532.1 603.2 668.8 20.6 247 282 16 14 12
DSCC, #Z 23Q3 &g Mini Bl2IK&
BERIAT 27%, B TCL EIREFISE=.
TCL F 2019 FELIKBERNE=HET
BEX Mini LED i, TCL &£FETh
TCL #2827 TCL BFE-BmiRHRRHAE
TCLEBF &85, 2022 £208] Mini Bttt 5E= 7942 885.0 983.6 5.8 7.7 9.2 12 19 8
8 53%, fIE$E—, 2B Mini hiahs
FIRFREISTES RIS, 23H1 TCL
Mini EREBEERIL+114.5%

BEEEIR: Wind, 8RRIANE, DSCC, REIESHRE
T BEMENREESARETNESE, R 2023 FHBEMERNVE:, HRJ Wind —EFiH8 (8= 2024 F£3 8 5H)

ARBARFIEFR LA S L, BSLAERE—NRTEHR IESARRE 21



SENT;

MINSHENG SECURITIES ?iﬂgﬁﬁﬁ%/%%
5 /N
Mini LEDIEARTETVIZERNEEMERGE, AR AR EREATRAIMLIE
FE, 2023FEKERE 5 B itRERERT T, MiniEBfiHHESE5CI
s g, ZERAIMIniF NSRS DNE RS IEETE, EXRESBNE
REAMEENSET, Kin/ IMREEREERMIni LEDELS: "#HsEs"
BHEwIMIini LEDEBIIF-\EFESES, REBEEEFESERER. 25T
TCLEBF, mol sk E s FILothiss .
AATEEIEHRESWNEZERK, ESVRIEEE—TIR =AM IEHEMRIRE 22



SENT;

MINSHENG SECURITIES ?iﬂgﬁﬁﬁ%/%%

6 MBEIR

1) ERINEIEE. ERDEEMEERAERRZRZ—, ERINEI0ETER
BN BRI B AE R IR T Al &S R ATAN,

2) BERHEAKRHEA, Mini LED SY¢EES G H. $%. WKy ICESA
NS, ASGUEFLL Mini LED P2 5SE R HIEA S EZEZHERDESS
FEAARIR, BRADELEE RSN KRinHREER—ELmESI.

3) TSR], Mini LED BBfF= L Baidb Tl & RRER, BEmhigxdsHh
AR RESERS, TS5 | MmEAINRAE, TRINBITEES Mini
LED BB RAYERFEES.
ANFBZIESRFEAN S EE, BERLRILRE—TI%EHH EHMTRE 23



SENT;

MINSHENG SECURITIES ?i—ﬂgﬁﬁﬁ%/%%

HREIE R

1. EiE LED B3¢, Mini LED BY¢R/NBIEEE BFFERRIFARTED ..ottt ssssens 3
%2:TQJ3$NMM£D%M%&M@Z@E§T% ................................................................................................................. 5
B 3: 2023 FIRE Mini EBIIIBIETEITEEIE 3% covveeeveeeeeeeoeeeeeeessessoessesssssesssssessmssssssessssssessssssessssssessesssessssssessessnsssssmsssssnsesssnens 6
4: 2023 FERER MiNi SBIBEZRITEEIA 2% coeoeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeeseeessesesesasss s sssesss s sssasss s sssssss s sssesss s sesessssesesesssssssasssssssasessesssesssssees 6
5: Mini LED &5 A MMER G EEITTABZEIE LCD Ao eeeeeeeseeseseessesssesseseesssessessssssessasesseesesssesssessssesessssesnseses 7
B 6: 65 COB MiNi LED EEFABZEBEANLENT ....oooeveeeeeeeeeereeeeeseseesesessesesessesessesesseessssesessessessesessessessesessaessseesessassssssessassessesessaon 8
B 7: MiNi LED BRI MIBETER oo seeesesesess s seese et eese s essse st eese s et sssasessesssasessasesesessasesasessesesassseesesasesssesasssesens 8
B 8: Mini LED RO R R T EEETEEIR oo e eeeesesesessesseseesessaesesseses s s s s et saeseseesesseeseseesessaessseesessaesssssessesseseesesran 8
Bl O BRI LE D i A e e oo e seeseeseeseseese s seseeses s st s s e st seesessesesseseseesessaenessesessaeseseesesseesesreses s 9
B 10: 2022 G TV IZELAIE Mini LED B T 8%.eumeveeeeeeeeeeeeeeeeeseeeeseeeeseeseeseseeseeseesessesssssesessessessesessesssssesessessssaesesseses s 9
11: 2022 FEES LED B BSLAZEETE Mini/Micro LED STIEERIE v eeeseeseeesssssssesssessssesssessseesseee 10
B 12: 2019 FELASE Mini RGB i B /I AIE TR .ovvvooeeeeeeeeeeeeseeeeeseesesseeseesseessessesssessesssassesssessesssessesssessessesesesssessessmssessessesens 10
EIIC T =3 5w X 1 L =1 by =SSOSO OO OO 10
T4 MiNT LED 1 T2 TTZEITEY, oot ee st e e st e et e s e s se s e see e e st aee s e s e sease s s eaneaseseesseanenn 11
15 BRI LE D 0 agii i oo e e e s e s s e s s s s s e s s e e s s s e ee s e s e e e e e e eaee e s e s enee e e sanenn 12
16: 2020 £ LED EFETTIFAEE (FREKTITEL) oo seeeeeeseee e seeeessesesesses e ssesssessesssessesssessesssesses e sesssessesssssesssssesens 12
B 17: COB Fl] POB 3 R E B i TR T BT v eevveeeeeeeseeeeeseseessesssssesssssessssses s sesseesessseesessseesessssesesssesessessesssesesees 12
18: Eﬂ_ﬂﬁgﬂ&ggﬁ]/uﬁf 1"] ....................................................................................................................................................... 13
19: 2022 FE TV IREN IC BN EITIIZDETIREITE ovoeeveereeeeeeseeeeseseeeesssesssessesessssesesessesseessesssessesssessesssassesssessesssessesssessesseessesssssesens 13
207 T POB RIIRER e eeeveeeeeeeeeeeeeeeeseeesseessesssesssssesasesssessssasasesaseseeaesseasasensaseaeseenessensssenssseassetaessensssesssenessesssesssesssessseasasenes 14
B 21: 65 Mini BB YHELELY ATEARSUTZSAT 546 covooeeeeeeeeeeeeeeeesee e eeeseeseesessesssessesesessesssssessessesssssesssssessessensee 15
FEER
BN EIEFUTTI. EEIETITLR oo ee e ee e sesesses s s e e ss s ee s se s s se s eeeesesess e ses s ssesenessssnens 1
R 1 T TR B R TTN I ZRTTEL ettt et ettt ettt st et e et et et e e e et e e seaseseaeeseesseeaseeseeaeseeenneas 4
F£2: IE=FERREHEE Mini LED EBIISEUTZANMEEETR ..ot eeeseeseeses s see s seseeses s ses s sssssesessesessaesesssessessesnneses 5
K3 Mini i BB IR T X R BRI BEEEETR oot e et e e et e ee st s st s st s etes et s et s s eeassseasaseaseseasesesssesaseesseassseeanens 9
ZR AT AM . PV T T BRI RTEL ettt et et e e e et e e e e e seme st e sem e semesseneeeaesseaesseasseeasesesssesasesanenes 14
FE5: 65 Mini LED EBATES FERELABRANTUEL ..oooooeeeeoeeeeeeee e eeseeeeeeseee e ses e ses s ssesesessesssessesseessesesessesssessesssssesenssesees 17
FE6: Mini LED BB B R B T BRI ..o eees e e e e e seesees e s s sesseeesesseeses e sneeree 18
E T Mini LED B Bt IR oo e ee s s sees s e s e s s e s e s s e s e s s s e s s s e s s s sesseses e seees e s es e 19
F28:  Mini LED BRI A TR EERATMER .ot e e ee s e e s e esese s se s s s sese s e ee s e aessesesesesessesseesesesssssseseesssasssesesssenees 20

ANFRIEHR RSN FHE, BEELALRE—TE R IESFR TR E 24
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