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京东方 A（000725.SZ）2024 年半年报点评     

面板显示龙头地位稳固，盈利能力显著改善 
 

 2024 年 08 月 29 日 

 

➢ 事件：京东方 8 月 27 日晚发布 2024 年半年报，公司 2024 年上半年实现

收入933.86亿元（YoY+16.47%），实现归母净利润22.84亿元（YoY+210.41%），

实现扣非归母净利润 16.13 亿元（YoY+201.83%）。 

对应 2Q24 单季度，公司实现收入 474.99 亿元（YoY+12.54%，QoQ+3.51%），

归母净利润 13 亿元（YoY+166.17%，QoQ+32.16%），扣非归母净利润 10.17

亿元（YoY+1117.74%，QoQ+70.39%）。 

➢ 全球半导体显示龙头地位稳固，AMOLED 出货稳步增长。2024 年上半年，

公司进一步巩固显示领域地位，在智能手机、平板电脑、笔记本电脑、显示器、

电视五大应用领域液晶显示屏出货量均位列全球第一。在“屏之物联”发展战略

下，公司在实现显示业务持续领先的同时，“1+4+N+生态链”发展架构的其他

业务板块均亮点纷呈，其中物联网创新、MLED、智能医工业务营收分别同比增

长 11%、116%和 14%。柔性 AMOLED 方面，公司紧抓市场机遇，重点发力高

端需求，打造多款品牌首发产品，实现多个柔性 AMOLED 高端折叠产品客户独

供。2024 年上半年公司柔性 AMOLED 产品出货量超 6500 万片，同比增长超

25%。 

➢ LCD TV 面板行业格局重启，京东方盈利能力持续改善。2023 年以来，随

着供给端韩厂 LCD 产能几乎出清，全球大尺寸 LCD 面板的定价权由韩厂交棒至

中国大陆厂商手中，面板行业开启新秩序。根据 Witsview 等咨询机构数据，2024

年，随着品牌端采购需求的恢复，LCD TV 面板价格自 2 月份起全面上涨，5 月

LCD TV 面板价格涨幅收窄，6 月份高位维稳，二季度价格突破 2023 年 9 月高

点。对应行业趋势，京东方毛利率 2Q24 达到 17.46%，扣非归母净利润实现

10.17 亿元，均创 2Q22 以来单季新高。近期受部分头部品牌采购节奏提前、备

货动能减弱影响，LCD TV 面板价格承压，但受行业“按需生产”策略等因素的

影响，公司预计三季度行业整体 LCD 稼动率低于二季度，行业稼动率的下调能

够一定程度上缓解三季度 LCD 产品价格下跌幅度，同时公司预计四季度 LCD TV

产品价格下降空间有限。 

➢ 投资建议：预计公司 24/25/26 年归母净利润分别为 51.54/92.2/130.77 亿

元，对应现价 PE 分别为 28/16/11 倍，PB 分别为 1.1/1/1 倍，考虑公司作为全

球显示龙头的行业话语权和引领新技术带来的成长性，维持“推荐”评级。 

➢ 风险提示：下游需求不及预期的风险；行业竞争加剧风险；新产线建设进度

或新技术开发不及预期的风险；资产减值风险。  

 
[Table_Forcast] 盈利预测与财务指标 

项目/年度 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业收入（百万元） 174,543 202,556 231,993 263,602 

增长率（%） -2.2 16.0 14.5 13.6 

归属母公司股东净利润（百万元） 2,547 5,154 9,220 13,077 

增长率（%） -66.2 102.3 78.9 41.8 

每股收益（元） 0.07 0.14 0.24 0.35 

PE 57 28 16 11 

PB 1.1 1.1 1.0 1.0 

资料来源：Wind，民生证券研究院预测；（注：股价为 2024 年 08 月 29 日收盘价）   
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公司财务报表数据预测汇总  
[TABLE_FINANCE] 利润表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  主要财务指标 2023A 2024E 2025E 2026E 

营业总收入 174,543 202,556 231,993 263,602  成长能力（%）     

营业成本 152,633 169,106 190,026 213,982  营业收入增长率 -2.17 16.05 14.53 13.62 

营业税金及附加 1,133 1,215 1,392 1,582  EBIT 增长率 149.98 653.63 56.11 25.88 

销售费用 3,737 4,051 4,408 4,745  净利润增长率 -66.22 102.34 78.88 41.83 

管理费用 5,945 6,684 7,424 8,172  盈利能力（%）     

研发费用 11,320 12,558 13,920 15,289  毛利率 12.55 16.51 18.09 18.82 

EBIT 1,757 13,240 20,669 26,018  净利润率 1.46 2.54 3.97 4.96 

财务费用 1,150 813 688 218  总资产收益率 ROA 0.61 1.20 2.06 2.77 

资产减值损失 -2,406 -4,988 -5,859 -5,401  净资产收益率 ROE 1.97 3.86 6.57 8.76 

投资收益 811 1,013 1,160 1,318  偿债能力     

营业利润 1,519 8,507 15,314 21,760  流动比率 1.59 1.51 1.64 1.78 

营业外收支 314 156 182 217  速动比率 1.28 1.25 1.39 1.51 

利润总额 1,833 8,663 15,496 21,977  现金比率 0.80 0.79 0.91 1.01 

所得税 1,463 1,299 2,324 3,297  资产负债率（%） 52.81 52.51 51.88 51.40 

净利润 370 7,363 13,172 18,681  经营效率     

归属于母公司净利润 2,547 5,154 9,220 13,077  应收账款周转天数 69.77 69.77 69.77 69.77 

EBITDA 36,596 53,492 69,550 84,924  存货周转天数 57.68 58.33 56.27 57.43 

      总资产周转率 0.42 0.48 0.53 0.57 

资产负债表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E  每股指标（元）     

货币资金 72,467 81,281 99,329 122,520  每股收益 0.07 0.14 0.24 0.35 

应收账款及票据 33,741 39,115 44,796 50,910  每股净资产 3.44 3.54 3.73 3.97 

预付款项 559 619 696 783  每股经营现金流 1.02 1.42 1.73 2.15 

存货 24,120 22,037 23,436 28,265  每股股利 0.03 0.06 0.11 0.15 

其他流动资产 12,304 12,890 12,226 12,305  估值分析     

流动资产合计 143,191 155,942 180,482 214,784  PE 57 28 16 11 

长期股权投资 13,732 14,744 15,904 17,222  PB 1.1 1.1 1.0 1.0 

固定资产 210,371 211,065 208,529 204,623  EV/EBITDA 5.75 3.93 3.03 2.48 

无形资产 11,566 11,509 11,411 11,305  股息收益率（%） 0.77 1.56 2.80 3.97 

非流动资产合计 275,996 273,518 266,049 257,341       

资产合计 419,187 429,460 446,531 472,126       

短期借款 1,746 1,746 1,746 1,746  现金流量表（百万元） 2023A 2024E 2025E 2026E 

应付账款及票据 33,897 35,433 39,685 45,682  净利润 370 7,363 13,172 18,681 

其他流动负债 54,523 66,358 68,290 73,296  折旧和摊销 34,839 40,252 48,881 58,906 

流动负债合计 90,167 103,537 109,721 120,724  营运资金变动 -969 -2,610 -6,285 -5,557 

长期借款 121,546 112,572 112,572 112,572  经营活动现金流 38,302 53,519 65,211 80,807 

其他长期负债 9,676 9,379 9,379 9,379  资本开支 -24,745 -34,700 -40,038 -48,621 

非流动负债合计 131,222 121,951 121,951 121,951  投资 -9,067 3 0 0 

负债合计 221,388 225,488 231,672 242,675  投资活动现金流 -29,302 -36,449 -39,970 -48,621 

股本 37,653 37,650 37,650 37,650  股权募资 3,291 -6 0 0 

少数股东权益 68,370 70,579 74,531 80,135  债务募资 -2,750 -1,916 0 0 

股东权益合计 197,799 203,972 214,858 229,451  筹资活动现金流 -21,661 -8,256 -7,193 -8,996 

负债和股东权益合计 419,187 429,460 446,531 472,126  现金净流量 -12,289 8,814 18,048 23,191 

资料来源：公司公告、民生证券研究院预测   
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