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LCD行业月报：1月面板价格企稳，行业有望进入景气上行阶段

l 行情&业绩回顾：2023年12月至今面板(申万)指数下跌3.36%，11月主要LCD厂商大尺寸LCD业务营收同比增长

行情回顾：2023年12月至今面板(申万)指数下跌3.36%，分别跑输上证指数、沪深300指数2.34、1.67pct，跑赢深证成指4.61pct；其中京东方A、深天

马A、龙腾光电分别下跌3.36%、17.30%、16.08%，TCL科技、彩虹股份分别上涨1.67%、12.50%。估值方面，截至1月29日A股面板行业总市值5154.63亿

元，整体PB（LF）为1.31x，处于近五年的24.3%分位。

业绩回顾：根据Omdia数据，11月全球大尺寸LCD面板月度营收50.77亿美元，环比增长1.24%，同比增长6.93%，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增长19.92%、55.66%、14.86%、6.67%。

3Q23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）平均毛利率同比提升10.26pct、环比提升

3.26pct至15.68%，净利率同比提升4.41pct、环比提升0.88pct至1.60%。

l 价格：1月各尺寸TV面板价格企稳，预计2月各尺寸LCD TV面板价格上涨

电视：根据Omdia数据，2024年1月32、43、50、55、65英寸LCD TV面板价格为34、59、102、124、169美元/片，各尺寸LCD TV面板价格环比持平；

Omdia预计2月32、43、50、55、65英寸LCD TV面板价格为35、60、103、126、171美元/片，环比增长2.9%、1.7%、1.0%、1.6%、1.2%。1月日本地震使

得上游偏光片材料商设备受损，短期偏光片材料或将紧缺，在面板厂下调稼动率背景下，面板价格有望提前进入上行通道。

笔记本：根据Omdia数据，2024年1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17.2、26.4、43.0美元，环

比变动-2.8%、0.0%、-0.2%；预计2月10.1英寸LCD IT面板价格环比下跌2.9%至16.7美元/片，14、23.8英寸LCD IT面板价格环比持平。
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LCD行业月报：1月面板价格企稳，行业有望进入景气上行阶段

l 供给&需求：11月全球大尺寸LCD面板出货面积同比下降6.60%，其中Monitor、NoteBook出货面积同比增长，TV、Tablet出货面积同比下降

供给方面，我们预计2024年全球大尺寸LCD产能面积较2023年增长2.48%，其中1Q24、2Q24、3Q24、4Q24产能分别环比增长0.72%、0.35%、0.26%、0.62%；

预计2025年全球大尺寸LCD产能面积较2024年增长2.09%，其中1Q25、2Q25、3Q25、4Q25产能分别环比增长0.62%、0.61%、0.61%、0.00%。

需求方面，2023年11月全球大尺寸LCD面板出货面积同比下降6.60%，其中全球LCD电视面板出货面积同比下降9.74%，全球LCD显示器面板出货面积同比增

长4.14%，全球笔记本电脑面板出货面积同比增长22.13%，全球平板电脑面板出货面积同比下降9.76%。

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。

l 投资建议：LCD面板产业链重点推荐京东方A、TCL科技等

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。同时，随着LCD景气度逐步筑底回暖，三利谱等上游原材料厂商有望实现业绩逐步回升。

此外，我们继续推荐受益于智能交互平板需求回暖的康冠科技、视源股份。

l 风险提示

显示器件需求不及预期的风险；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：2023年12月至今面板(申万)指数下跌7.17%01

价格&成本：1月各尺寸TV面板价格企稳02

供给&需求：11月全球大尺寸LCD面板出货面积同比下降6.60%，其中Monitor、

NoteBook出货面积同比增长，TV、Tablet出货面积同比下降
03

业绩回顾：11月全球大尺寸LCD面板营收50.77亿美元(YoY +6.93%)04
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行情回顾：2023年12月至今面板(申万)指数下跌7.17%

l 2023年12月至今面板(申万)指数下跌7.17%，分别跑输上证指数、沪深300指数2.34、1.67pct，跑赢深证成指4.61pct；其中京东方A、

深天马A、龙腾光电分别下跌3.36%、17.30%、16.08%，TCL科技、彩虹股份分别上涨1.67%、12.50%。

l 估值方面，截至1月29日A股面板行业总市值5154.63亿元，整体PB（LF）为1.31x，处于近五年的24.3%分位。

图：近一年面板(申万)行情走势 图：近一年面板行业主要个股行情走势

图：近五年面板(申万)总市值 图：近五年面板行业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：1月各尺寸TV面板价格企稳

l 2024年1月32、43、50、55、65英寸LCD TV面板价格为34、59、102、124、169美元/片，各尺寸LCD TV面板价格环比持平；Omdia预计2月

32、43、50、55、65英寸LCD TV面板价格为35、60、103、126、171美元/片，环比增长2.9%、1.7%、1.0%、1.6%、1.2%。1月日本地震使得

上游偏光片材料商设备受损，短期偏光片材料或将紧缺，在面板厂下调稼动率背景下，面板价格有望提前进入上行通道。

l 2024年1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17.2、26.4、43.0美元，环比变动-2.8%、

0.0%、-0.2%；Omdia预计2月10.1英寸LCD IT面板价格环比下跌2.9%至16.7美元/片，14、23.8英寸LCD IT面板价格环比持平。

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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成本：2023年三季度电视面板价格高于现金成本之上

l 2023年三季度32、43、55、65英寸LCD电视面板平均价格分别为38.67、64.67、132.00、175.00美元，2023年三季度32、43、55、65英寸TV面板价格分别高出现金成本

22.48%、16.00%、41.12%、24.82%。

l 2023年三季度14英寸笔记本面板平均价格为26.37美元，高出现金成本63.15%。

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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供给：预计24/25年全球大尺寸LCD产能同比增长2.48%/2.09%

l 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。

l 我们预计2024年全球大尺寸

LCD产能面积较2023年增长2.48%，

其中1Q24、2Q24、3Q24、4Q24产

能分别环比增长0.72%、0.35%、

0.26%、0.62%。

l 我们预计2025年全球大尺寸

LCD产能面积较2024年增长2.09%，

其中1Q25、2Q25、3Q25、4Q25产

能分别环比增长0.62%、0.61%、

0.61%、0.00%。

表：2023-2025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
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需求：11月全球大尺寸LCD面板出货面积同比下降6.60%

l 根据WitsView数据，2023年11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6354.1万片，同比下降7.47%，

环比下降4.73%；全球大尺寸LCD面板出货面积1665.9万平米，同比下降6.60%，环比下降2.46%；2023年1-11月全球大尺寸LCD面板出货量

7.51亿片，同比下降7.77%；全球大尺寸LCD面板出货面积1.98亿平米，同比下降1.19%。

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：11月全球LCD电视面板出货面积同比下降9.74%

l 2023年11月全球LCD电视面板出货量同比下降25.09%至1670.5万片，

全球LCD电视面板出货面积同比下降9.74%至1293.0万平米

l 2023年1-11月全球LCD电视面板出货量同比下降10.40%至2.17亿片，

全球LCD电视面板出货面积同比增长0.40%至1.55亿平米

l 2023年以来全球电视需求大尺寸化的趋势恢复，3Q23全球LCD电视面

板平均尺寸51.77英寸，同比增长7.36%，环比增长2.47%

图：全球液晶电视面板出货量 图：全球液晶电视面板出货面积

图：全球液晶电视面板平均尺寸（单位：英寸）

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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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

需求：11月全球LCD显示器面板出货面积同比增长4.14%

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）
l 2023年11月全球LCD显示器面板出货量同比增长1.87%至1156.0万片，全

球LCD显示器面板出货面积同比增长4.14%至213.9万平米

l 2023年1-11月全球LCD显示器面板出货量同比下降8.32%至1.34亿片，全

球LCD显示器面板出货面积同比下降6.89%至2511.4万平米

l 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

2Q23的26.06英寸；3Q23全球LCD显示器面板平均尺寸为26.20英寸，同比

增长1.13%，环比增长0.57%
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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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

需求：11月全球笔记本电脑面板出货面积同比增长22.13%

图：全球笔记本电脑出货量 图：全球液晶笔记本电脑面板出货面积

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

l 根据IDC数据，2022年全球笔记本电脑出货量2.08亿部，同比下降19.28%；3Q23全球笔记本电脑出货量为4987万部，同比下降5.0%，

环比增长13.8%

l 根据WitsView数据，2023年11月全球笔记本电脑面板出货量同比增长18.77%至1631.4万片，出货面积同比增长22.13%至105.4万平

米；2023年1-11月全球笔记本电脑面板出货量同比下降12.39%至1.70亿片，出货面积同比下降10.80%至1088.3万平米
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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

需求：11月全球平板电脑面板出货面积同比下降9.76%

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

l 根据IDC数据，2022年全球平板电脑出货量1.62亿部，同比下降3.95%；3Q23全球平板电脑出货量为3287万部，同比下降15.1%，环

比增长16.69%

l 根据WitsView数据，2023年11月全球平板电脑面板出货量同比下降10.93%至1896.2万片，全球平板电脑面板出货面积同比下降

9.76%至53.6万平米；1-11月全球平板电脑面板出货量同比下降0.78%至2.29亿片，出货面积同比增长3.02%至630.3万平米

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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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

竞争格局：京东方、TCL华星全球LCD龙头地位稳固

l 根据IDC数据，2023年1-11月京东方、华星光电、惠科、群创光电、友达光电分别以

26.8%、20.9%、13.6%、10.0%、8.2%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：

l 电视：京东方、华星光电、惠科分别以23.6%、23.0%、14.7%的市占率位居前三位

l 显示器：京东方、LG、华星光电分别以27.4%、18.4%、17.7%的市占率位居前三位

l 笔记本：京东方、友达、群创分别以33.9%、21.3%、18.9%的市占率位居前三位

l 平板电脑：京东方、LG、群创分别以41.7%、16.7%、14.9%的市占率位居前三位

图：2023年1-11月全球大尺寸LCD面板市场份额（按出货面积）

图：2023年1-11月全球LCD电视面板市场份
额（按出货面积）

图：2023年1-11月全球LCD显示器面板市场
份额（按出货面积）

图：2023年1-11月全球笔记本电脑面板市场
份额（按出货面积）

图：2023年1-11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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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

业绩：11月全球大尺寸LCD面板营收50.77亿美元(YoY +6.93%)

l 根据Omdia，2023年11月全球大尺寸LCD面板月度营收50.77亿美元，环比增长1.24%，同比增长6.93%；2023年1-11月

全球大尺寸LCD面板营收541.58亿美元，同比下降6.81%

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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请务必阅读正文之后的免责声明及其项下所有内容

业绩：11月部分LCD厂商大尺寸LCD业务营收同比增长

l 根据Omdia数据，2023年11月京东方大尺寸LCD月度营收15.11亿美元(MoM:-2.52%, YoY:+19.92%)；TCL华星大尺寸LCD月度营收6.88亿

美元(MoM:-2.41%, YoY:+55.66%)；惠科大尺寸LCD月度营收3.72亿美元(MoM:-9.27%, YoY:0.00%)；友达大尺寸LCD月度营收5.72亿美元

(MoM:-0.69%, YoY:+14.86%)；群创光电大尺寸LCD月度营收4.80亿美元(MoM:+5.96%, YoY:+6.67%)；LGD大尺寸LCD月度营收8.50亿美元

(MoM:+8.97%, YoY:-34.62%)；三星则已基本退出LCD市场

图：京东方大尺寸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：TCL华星大尺寸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：惠科大尺寸LCD月度营收（百万美元）

图：LGD大尺寸LCD月度营收（百万美元）

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
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业绩：中国主要LCD厂商3Q23营收同比增长

l 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）2022年营收5053.96亿元，

同比下降16.89%；3Q23营收1389.24亿元，环比增长7.27%，同比增长16.78%；2022年归母净利润-69.28亿元，同比下降110%；

3Q23归母净利润7.85亿元，自2022Q2以来首次实现盈利。

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3Q23毛利率同环比大幅回升

l 3Q23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

率同比提升10.26pct、环比提升3.26pct至15.68%，净利率同比提升4.41pct、环比提升0.88pct至1.60%。3Q23中国主要

LCD厂商应收账款周转天数同比增加7.08天、环比增加6.24天至56.45天；存货周转天数同比减少2.90天、环比增加0.22

天至52.19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：建议关注京东方A、TCL科技等

l 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

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。同时，随着LCD景气度逐步筑底回暖，三利谱等上游原材料厂商有望实现业绩逐步回升。

l 此外，我们继续推荐受益于智能交互平板需求回暖的康冠科技、视源股份。

代码 简称 评级
股价

(1/29)

EPS(元)
CAGR
(22-25E)

PE(倍)
PB

(LYR)
总市值

(亿元)
2022A 2023E 2024E 2025E 2022A 2023E 2024E 2025E

000725 京东方A 买入 3.74 0.19 0.22 0.31 0.38 25.8% 19.7 17.2 12.1 9.9 1.10 1398 

000100 TCL科技 买入 4.25 0.02 0.22 0.36 0.43 182.7% 222.5 19.4 11.8 9.8 1.57 798 

002876 三利谱 买入 26.12 1.19 1.94 2.88 3.74 46.5% 21.9 13.4 9.1 7.0 1.95 45 

001308 康冠科技 买入 28.67 2.96 1.72 2.00 2.29 -8.2% 9.7 16.7 14.3 12.5 3.32 196 

002841 视源股份 买入 37.30 3.05 3.43 4.07 4.76 16.0% 12.2 10.9 9.2 7.8 2.19 262 

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理及预测
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风险提示

一、显示器件需求不及预期的风险。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、显示器件价格波动的风险。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。若未来供需关系格局发生重大变化，导致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。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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