
 

 

HeaderTable_User 
810267106 
1361147007 
 
 
 
1726549013 
 
 
 
   
HeaderTable Industry 
13020500 
看好 
investRatingChange.sa

 173833581 

 

动
态
跟
踪 

 东方证券股份有限公司经相关主管机关核准具备证券投资咨询业务资格，据此开展发布证券研究报告业务。 

东方证券股份有限公司及其关联机构在法律许可的范围内正在或将要与本研究报告所分析的企业发展业务关系。因此，投资者应当考虑到本公司可能存在对报告的客观性产生

影响的利益冲突，不应视本证券研究报告为作出投资决策的唯一因素。 

有关分析师的申明，见本报告最后部分。其他重要信息披露见分析师申明之后部分，或请与您的投资代表联系。并请阅读本证券研究报告最后一页的免责申明。 
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  核心观点 
 液晶面板价格持续下跌，国产化转移趋势明显：过去一年，大尺寸及中小尺

寸液晶面板价格呈现不同程度下跌，其中，TV 面板价格下跌显著，各尺寸全

年价格跌幅达 18%-35%不等。TV 面板价格下跌原因主要包括：1）新增产线

开出导致整体供过于求；2）旺季拉货需求低于预期；3）大部分面板厂商选

择保持产能以保持成本竞争力；4）TV 厂商为降价清理库存需要面板厂配合

让步。在行业景气度下行阶段，市场格局有望迎来加速洗牌，海外不具备成

本和产能优势的厂商将率先出局，国内龙头逆势扩产，有望进一步巩固份额

优势，液晶面板国产化转移趋势将不可逆转。同时，国内各大面板厂积极布

局高端产品，京东方合肥 10.5 代线量产爬坡顺利、华星光电第一条 11 代线

投产第二条开建，高世代产线出产 65 寸、75 寸等市场紧缺尺寸，伴随 TV 大

尺寸化、高清化发展趋势，未来获利前景乐观。 
 TV 面板价格跌幅收窄企稳，年中有望初现周期性反转迹象：短期来看，32-50

寸的中小尺寸 TV 面板供需整体趋于平衡，同时一些面板厂积极将中小尺寸面

板产能转移到更大尺寸，因此我们认为 2 月份中小尺寸 TV 面板价格有望阶段

性触底企稳。长期来看，今年国内仍将有京东方、华星光电、中电、惠科等

多条 8.5 代以上产线增加产能，整体仍处于供过于求的下行周期；而 2019 年

6、7 月，三星计划开始将一条 8.5 代 LCD 产线陆续转产为 QD-OLED，相当

于关闭该产线，届时将有效改善行业供需状态，初现周期性反转迹象，伴随

19 年底国内新增产能爬坡逐渐到位，我们认为行业周期的实质性反转有望于

2020 年正式到来，国内领先 TV 面板厂商业绩有望率先受益。 
 国内厂商积极布局柔性 OLED，折叠屏手机拉动景气度提升：柔性 OLED 是

智能手机的确定性创新方向，国内厂商近年来坚定布局柔性 OLED 技术和产

能，并不断取得实质性进展。京东方成都柔性 OLED 产线自量产以来产能良

率爬坡进度顺利，产品已搭载于国内大客户旗舰机型，同时于去年底宣布在

福清投资建设第四条柔性 OLED 产线，四条线规划 192k 的月产能将跃居全

球第二；而深天马、维信诺、柔宇等其他国内厂商的柔性 OLED 产线去年均

陆续投产，并与国内外行业伙伴广泛展开合作。随着国内厂商不断在智能手

机 OLED显示领域取得突破，未来有望打破韩国厂商一家独大的垄断局面，并

凭借显著的盈利水平使各公司整体业绩长期受益于 OLED发展趋势。同时，作

为手机显示屏发展的下一个方向，可折叠手机被许多厂商提上日程，三星、

苹果、华为等科技巨头均已披露可折叠手机产品发布计划或技术专利的获取

情况，柔性 AMOLED 面板是实现屏幕折叠的关键技术，国内领先布局并与终

端品牌紧密合作的厂商有望率先受益。 
投资建议与投资标的 
 我们看好显示技术升级和国产化趋势下国内领先面板厂商的持续发展前景，

建议关注京东方 A(000725，买入)、TCL 集团(000100，未评级)、深天马

A(000050，未评级)。 
 也建议关注受益于 OLED 快速渗透的触控和光学指纹芯片供应商汇顶科技

(603160，买入)、具有折叠屏转轴能力的长盈精密(300115，未评级)、OLED
驱动芯片公司中颖电子(300327，未评级)。 

风险提示 

 液晶面板价格波动的风险；柔性 OLED 发展不达预期。 
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柔性 OLED 日趋成熟，折叠屏手机备受期待 
近年来智能手机显示屏向着屏占比持续增长的方向发展，而 AMOLED 以其轻薄、柔性、COP 组

装的特性使得全面屏设计将更加容易实现，因此伴随手机厂商竞相增加柔性 OLED 布局比重，为

OLED 面板的快速增长打下基础。根据第三方研究机构数据，2018 年全球智能手机柔性 OLED 面

板出货量达到 1.6 亿片，未来有望持续快速增长。 

 

图 1：智能手机柔性 OLED面板出货量快速增长 

 

数据来源：CINNO、东方证券研究所 

 

作为手机显示屏发展的下一个方向，可折叠手机被许多厂商提上日程，三星、苹果等科技巨头均已

披露可折叠手机产品发布计划或技术专利的获取情况。2018 年 11 月，三星在其开发者大会上发

布了可折叠手机的原型。 

 

图 2：苹果可折叠手机专利  图 3：三星在开发者大会上发布可折叠手机原型 

 

 

 

数据来源：苹果、东方证券研究所  数据来源：三星、东方证券研究所 
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今年年初以来，三星、华为、小米等国内外领先的安卓品牌均将发布搭载折叠屏的旗舰手机。我们

认为，2019 年有望成为折叠屏手机元年，引领智能手机显示屏创新新方向。 

 

图 4：安卓阵营折叠屏手机即将亮相  图 5：2019 年有望成为折叠屏手机元年 

品牌 折叠屏手机发布时间 主要特色 

华为 2 月 24 日 MWC 大会 5G 旗舰机，外翻 

三星 2 月 20日 S10系列发布会 外翻，后置三摄 

小米 预计 2 月底 MWC 大会 双折叠屏 

OPPO 2 月 23 日 MWC 大会 外翻 
 

 

 
数据来源：互联网、东方证券研究所  数据来源：CINNO、东方证券研究所 

 

折叠屏手机正式实现商业化需要智能手机整体产业链的配合，柔性 AMOLED 面板是实现屏幕折叠

的关键技术，需要满足被多次折叠的高信赖度。而配套零部件的技术成熟度要求也显著提升，如手

机内部的电路板、电池等均要求具备一定柔韧性，在研发生产过程中必须经受大量弯曲考验，同时

手机的内部空间、架构也需要重新设计，在满足可折叠的同时还要符合智能手机轻薄化的特性，各

环节零部件的领先供应商有望深度参与新一代可折叠 5G 手机的研发和探索。 
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附录：面板行业相关数据 
 

图 6：TV液晶面板价格走势（单位：美元/片）  图 7：智能手机液晶面板价格走势（单位：美元/片） 

 

 

 

数据来源：IHS、东方证券研究所  数据来源：IHS、东方证券研究所 

 

 

表 1：中韩小尺寸 OLED产线布局和规划（包括刚性） 

国家 公司 生产线 世代 产能（千片/月） 量产时间 
 

韩国 三星 A1 4.5 40 2007Q2 
  A2 5.5 152 2011Q2 
  A3 6 165 2015Q2 
  L7 6 45 2017 
  A4 6 135 2017Q4 
  A5 6 270 2019 
 LG E2 4.5 12 2013 
  E5 6 30 2017Q3 
  E6 6 60 2018Q3 

中国 京东方 鄂尔多斯 5.5 2 2014Q2 
  成都 6 48 2017Q3 
  绵阳 6 48 2019Q3 
  重庆 6 48 2020 

  福清 6 48 2021 
 深天马 上海 5.5 30 2016Q2 
  武汉 6 37.5 2018 
 和辉光电 上海 4.5 15 2014 
  上海 6 30 2019 
 维信诺 昆山 5.5 15 2015 
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  固安 6 30 2018Q4 
 信利 惠州 4.5 30 2016Q4 
  眉山 6 30 2021 
 华星光电 武汉 6 45 2020Q1 
 柔宇 深圳 5.5  2018 

数据来源：公司公告、观研天下、东方证券研究所 
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