
TMT OLED 最新行业研究

1、行业概况

行业投资逻辑：

1、应用优势→技术替代，空间打开，OLED 市场规模 2016 年 148 亿美元（+38%），到 2020
年将达 717 亿美元，年均复合增长 49%；

市场规模提升来自：①智能手机、TV 等原有的产品类型中替代 LCD 屏幕（主要的需求

和推动力），②智能手表、VR 等新产品类型的诞生与应用。

2、成本趋减，渗透率快速提升，目前 AMOLED 硬屏良率已达 81%，成本已低于高端 LCD 产

品 LTPS；柔性屏目前良率还在 60%左右，故成本略偏高，未来随着良率上升成本也会下降。

渗透率：手机 2015 年 9.1%，2016 年达 16%，预计 2020 年达 40%（国内 50%）；电视

2015 年低于 0.2%，2020 年达 30%。（最新的行业报告观点：未来三年内 OLED 屏幕将与 LCD 屏幕平起

平坐。）

3、产能释放行业进入爆发期；

◆ 面板是产业链最核心环节，看面板国产化。

◆ 目前 90%以上有效产能都在韩国，主要是三星、LG，国内和辉也开始进入量产，国

显光电也有一定出货。（华创证券 2017.5.2）OLED 屏出货量全球占比三星 90%、LG 8%、其

他 2%。
◆ 主要面板大厂正进行的柔性 OLED 投资大多在 2018 年完成。

◆ 当前 OLED 面板产能已经被三星、苹果等厂商瓜分，未来一到两年行业仍将处于供不

应求的状态。

◆ 三星 17 年扩产 40%，18 年扩产 28%；国内企业也大规模扩产紧跟其后（京东方 930
亿，深天马 135.5 亿，国显光电 300 亿，信利光电 173 亿，华星光电 350 亿，和辉光电 273
亿）

◆ 按照现有所有的全球面板厂扩产的计划及达产的进度来看，大陆面板厂扩产速度非

常快，大概 3、4 年左右，大陆面板厂的产能可占到全球的 40%，面板国产化可期。

4、未来核心跟踪变量

 行业拐点跟踪

1) 2017 年，苹果 iPhone 8 采用 OLED 屏幕，屏幕方案以及市场的接受程度；

2) 2018 年，大陆 OLED 面板厂良率爬坡速度，规模化扩产进度；



3) LG 大尺寸良率突破进展；

4) OLED 照明解决寿命、功率和良率问题研发进展。

 技术路线进展

1) TADF 发光材料的产业化进展

2) 大尺寸方案上 WOLED 蒸镀方案和打印路线的竞争

3) OLED 触控工艺路线的竞争

 产业链公司供应结构及相关订单

（1）行业的产业链和价值链分析以及行业生命周期分析

整个 OLED 产业链可以分为上中下游三个生产阶段，上游为制造设备、材料制造与零件

组装，中游为 OLED 面板制造、面板组装、模组组装，下游为显示终端及其他应用领域， 并

且包含一些支撑产业例如研发端和设计端。

行业已经完成实验阶段，处于快速成长期，市场格局初步显现。

（2）行业市场容量及未来增长速度

从下游市场来看， OLED 的应用主要除了显示还有巨大额照明， 在显示领域 OLED 将逐步

取代 LCD， 在照明领域 OLED 将逐步取代传统照明和 LED 照明， 显示和照明都是万亿级

市场，长期看 OLED 的下游应用一定是万亿级大市场。

主要市场预测：

1）如图 A，至 2020 年，预测全球 OLED 屏幕市场规模达 873 亿美元左右，CAGR 73%；
2） 如图 A，预测 OLED 电视屏幕市场发展最为迅速，截至 2020 年估算 613 亿美元空间，

CAGR 28%；
3）如图 A，预测智能手机 OLED 市场发展势头持续向上，截至 2020 年估算 171 亿美元

空间， CAGR 33%。
4）如图 B， 至 2020 年， 预测全球 3D 玻璃市场规模可达 69 亿美元左右， CAGR 89%；



5）至 2020 年，全球 OLED 相关机械设备投资规模估算 306 亿美元，平均 CAGR 73%；
6）至 2020 年，热弯机采购需求估算达 3015 台，投资规模约 45 亿元人民币，预期 CAGR
89%；
7） 至 2020 年，CNC 精雕机采购需求估算达 10049 台，投资规模约 40 亿元人民币，预

期 CAGR 71%。



（3）行业未来发展趋势（主要指政策趋势、技术趋势）

两大驱动力看 OLED 行业 2017 年确定爆发。

 第一，远景空间。显示行业万亿市场空间。AMOLED 手机于 2017 年进入成长期，渗

透率未来三年有望从 10%提升至 40%。 2019 年后电视面板有望接力，提供行业长期

驱动力。根据 IHS 的数据，全球手机屏幕所消耗面板的面积仅占整体面板销售面积的

6%左右，未来大尺寸 OLED 面板生产成本下降，OLED 电视渗透加深，对应市场规模

将是手机 10 倍以上。

 第二，近期催化。A 客户于 2017 年大概率导入 1 亿部 OLED 手机，安卓厂商有望全

面跟进。当前三星 16 万片/月的产能仅够“自用+明年 A 客户 1 亿部新机”，其他安

卓阵营手机大厂面临一屏难求，倒逼面板厂商加速扩产。包括三星、LG、京东方等在内，

未来三年面板厂商已经公布的扩产计划已经超过 3000 亿元，其中 80%都将投向设备，

催生每年 700 亿元的设备市场空间。

未来全球科技方向中， 能同时满足万亿级市场、超长景气周期、产业链环节众多、国

产化趋势确定这四个条件的科技方向非常少，过去 5 年能满足条件的有智能手机产业链、

移动互联网和新能源车产业链，OLED 是同时满足这四个条件的少数科技产业之一， 无论

是一级市场还是二级市场， 未来将产生巨大的投资机会。

技术趋势：

下一代新型显示主要有 OLED、QLED（自发光）、Micro LED 和激光显示四种，从产业链

巨头布局、产业化进程来看，OLED 是未来确定性最强的技术路线，激光显示在超大尺寸显

示有差异化竞争优势，QLED（自发光）和 Micro LED 的真正规模产业化业内一般认为至少 10
年以上。（华创证券观点）



（4）供需分析

17 年起 OLED 进入快速渗透期。 需求端，从三星到 Apple 再到国产机，OLED 是确定性

大趋势，2016-2020 年 OLED 需求复合增速有望达到 38.7%。 有机发光材料是 OLED 上游

制造核心环节，将受益于 OLED 崛起。





结论：未来 2~3 年在产能完全释放之前，行业整体会供不应求，少数下游大客户（三星和苹

果）会优先得到供货。

2、该行业内的子行业分解及其市场参与者信息收集，重视标杆企业的研究

 上游产业链：设备、材料、组件

设备端

LTPS-TFT AMOLED 的制作工艺囊括了显示面板行业的诸多尖端技术，类似 LCD，其主要分为

背板段（Array 段），前板段（Cell 段）以及模组段（Module 段）三道工艺。

前/中/后道设备市场均将受益。OLED 设备分为前道设备（以 LTPS 激光晶化，以及半导体

光刻、刻蚀沉积设备为主）、中道设备（蒸镀+封装）、后道设备（Bonding+贴合+测试）。据

UBI，前/中/后道设备的市场空间比重为 69%/17%/14%，对应 2016-2018 年三年的设备市场

空间约为 1450/360/294 亿元。



中小尺寸 OLED 的三大核心工艺技术：

1）LTPS 驱动电路。Array段是面板制程的基础，要把 OLED 面板做好，首先要具备很强的

LTPS 工艺能力。

2）蒸镀工艺。真空腔体中对蒸发源加热时间的控制，磁力控制悬浮的 FMM 也面临对位精

度、重力、热膨胀变形等问题。

3）薄膜封装工艺。 OLED 发光材料是亲水有机材料，遇水汽和氧会发生不可逆的光氧化反

应，水、氧对铝或镁银等电极材料也有很强的侵蚀作用，因此 OLED 器件封装对水、氧渗

透率有极高的要求。

 前道设备： LTPS 主导，激光设备深度受益

市场空间： 前道设备市场空间 500 亿元/年
 LTPS 并非 OLED 专有，高端小屏 TFT-LCD 亦采用，当前渗透率 30%。 由于 LTPS 的

快速响应和省电优势，其在高端小屏幕 TFT-LCD 上也已采用， 用于移动终端。

 未来三年， 前道 LTPS 设备市场空间每年高达 500 亿元。 根据 UBI 的测算，前道设

备在 AMOLED 加工设备的总占比高达 70%，是 AMOLED 最大的市场，未来三年市场

空间高达 500 亿元人民币/年。在采用 LTPS 技术的 LCD 面板中，前道 LTPS 设备的成

本占比亦高达 50%。
投资逻辑：激光设备弹性最大，是 LTPS 前道工艺的核心增量

激光设备是 LTPS 前道工艺最核心的增量。 从 LTPS 的制造流程看，主要包括缓冲层有源

层生长（主要采用 PECVD 和清洗设备）、多晶硅晶化（主要采用激光晶化设备）、 12 道光

刻+离子注入（主要采用光刻机、刻蚀机、离子注入机、清洗机、激光制版设备）三部分工

艺。 其中光刻机、刻蚀机 PECVD 等设备在传统α-Si 的 TFT-LCD 产线上也会使用，设备可

以共用和迁移；而离子注入机虽然为增量设备，但由于在集成电路领域的用量远大于在显示



器件领域，因而设备弹性不大。 整个 LTPS 工艺中弹性最大的设备即为激光晶化设备。

整个 OLED 前中后道设备中，激光设备亦弹性巨大， 预计未来三年每年市场空间 200 亿

元。 在前道 LTPS 工艺中，能够用到激光设备的除了晶化工艺（一般为功率在 1kw 以上的

大功率激光器）外，还包括在 12 道光刻工艺中会大量用到的激光制版（一般为 100w-500w
之间的中功率激光器 CO2 激光器），用于热处理的直接半导体激光器，以及用于烧蚀的

DPSS 和准分子激光器。而除此以外，在中道和后道工艺中也会用到激光设备，包括接触孔、

触摸屏和导光板的激光制版， OLED 屏幕的切割（CO2 激光器、短波长紫外半导体泵浦固

态（DPSS）激光器和皮秒激光器）， 以及在柔性显示中用到的激光剥离设备。 我们测算，

整个 OLED 加工中用到的激光工序在 12 道左右，对应的设备投资未来三年高达 200 亿元

每年。

竞争格局：美国厂商把控核心器件，设备日韩厂商主导

核心器件由美国厂商把控，将深度受益 OLED 爆发。 美国相干公司（Coherent Inc.） 是准

分子激光器和紫外线光学系统的主导供应商，其主要产品下游涉及到包括激光晶化、激光剥

离、切割、制版等在内的所有激光 OLED 加工工艺， 能够提供最高激光功率超过 1kW 的

Linebeam 产品， 广泛用于制造 LTPS 基板制造。

受益 OLED 设备爆发，相干公司订单激增，营收增速有望超 150%。
日韩厂商把控设备 OLED 激光加工设备，国产厂商看大族激光，有望深度受益 OLED 爆发。

大族激光目前已经能够实现中小功率激光光源的自制，而在大功率领域尚需采购相干和 IPG
的光源来制造激光设备，因此与相干公司为竞合关系。目前在 OLED 的所有激光工序中，

公司已布局研发的有 10 道左右，预期在 2017 年能够量产的有 2 道，其余将在 2018 年

爆发。我们预期公司 OLED 激光设备的营收有望快速增加，到 2018 年达到 10 亿元，成

为公司重要的增量。



中道设备：蒸镀装备供不应求，急需突破产能瓶颈

市场空间：蒸镀封装为主，市场空间超百亿

OLED 中段制程为蒸镀及封装，预计市场空间每年约 120 亿人民币。 当前 AMOLED 面板

ITO 玻璃上有机发光层、空穴传输注入层、电子传输注入层与金属电极均通过蒸镀镀膜实现。

蒸镀的对位精度是工艺一大难点，目前依然存在良率不足与有机材料浪费等问题，是导致整

个 OLED 面板良率不足的关键，因而也是 OLED 产线上最核心、最紧缺的设备之一。此外，

AMOLED 有机发光材料与金属电极极易受来自外界及内部材料所含水汽影响而受潮氧化。

为了保证显示面板稳定性与寿命，需要在充满惰性气体环境中给蒸镀上发光层与电极的 ITO
玻璃进行玻璃、金属、柔性聚合物、薄膜等盖板的封装，并在封装体中填充吸水材料。 整

个蒸镀及封装设备的市场空间每年在 120 亿人民币左右。

投资逻辑：蒸镀设备紧张，限制 OLED 全产业链产能扩张

蒸镀设备目前只有 Canon Tokki 一家优质供商，三星垄断其到 2017 年产能的 90%，导致

一“机”难求。 目前业界公认日本 Canon 旗下子公司 Tokki 的蒸镀设备技术能力最佳，



全球范围内拥有大规模量产实际业绩的厂商也仅有 Tokki 一家， 因此 Tokki 基本垄断了全

球蒸镀机的供应。 而由于 Canon Tokki 到 2017 年产能的 90%均被三星包掉，导致其他厂

商不得不考虑与新晋的蒸镀供应商合作，例如信利斥资 519 亿韩元采购 SFA 的蒸镀设备，

合作双方均无大量的 OLED 生产实绩，由于蒸镀工艺本身是影响 OLED 良率的关键，采用

新晋蒸镀设备厂商的设备，导致 OLED 的量产良率更加不确定。

竞争格局：Canon Tokki 独大，供不应求有望持续至 2018
“扩产+新晋供应商导入”，预期供给短缺 2018 年或缓解。 蒸镀设备能够大批量稳定量产

的厂商目前只有 Canon Tokki 一家，其他厂商扩建关键蒸镀设备，缓解供给紧张局面。蒸镀

光罩巨头日本印刷（JNP）宣布，计划 2020 年前投资 3.2 亿元，在三原工厂内增设生产 OLED
面板不可或缺的设备“蒸镀光罩”的生产线，将蒸镀光罩产能提高至现行 3 倍。 Canon Tokki
方面表示计划开始倍增 OLED 面板设备产能，同时扩增多家合作公司的产能。 此外， 韩

企逐步开始进入蒸镀设备市场， LGD 与韩国本土中小企业 Sunic System 合作开发蒸镀设备，

并已向 Sunic System 与 YAS 签订大规模供货订单逐步提升生产线国产化率至 50%以上。

韩国 Jusung Engineering 领衔封装设备供应商，OLED 业务增长弹性最大。韩国 Jusung
Engineering 公司从大型到小型的封装设备，均是 LGD 唯一的供应商，是三星的主力供应商。

在显示器板块业务上，公司 2015 年营收折合人民币约 3.4 亿元，其中 LCD 和 OLED 各占

一半。公司预计 2016 年订单折合人民币 8.23 亿元，同比增长 141%。 其中 OLED 设备

营收将占总营收 80%， LCD 占 20%，验证 OLED 设备行业爆发。



后道设备：非标自动化，国产替代主战场

市场空间：国产替代主战场，百亿市场空间

切割+贴合+Bonding+检测，非标自动化，设备更新频率高。AMOLED 模组后道组装流程，已

蒸镀封装的 OLED 面板首先被切割成实际产品所需尺寸，并进行测试。接下来进行偏光片

贴合， 先将芯片与柔性电路板 Bonding 至显示面板上， 对 PCB 板贴片并与面板连接，再

将 AMOLED 面板与含触控感应器的盖板进行贴合，即可进行模组老化测试与点亮检测。 整

个过程会用到 3-5 次的贴合与 Bonding。 不同于显示面板的标准化工艺流程，面板模组的

制程一般都高度定制化，主因模组一般会涉及走线、布局等非标准化设计，具体因手机的内

部结构设计变化而不同，这也相应导致了 OLED 模组的自动化设备也是高度定制的。虽然

与 TFT 背板生产与蒸镀封装设备相比，模组组装设备采购金额相对较小，但由于其高度定

制的特点，设备使用周期较短，更新换代频繁，市场增长性较好。 定制化设备随屏幕升级，

更换周期约两年，整个“切割+贴合+Bonding+检测”设备的市场空间每年在百亿人民币左右。

投资逻辑：大客户引领，模组自动化加速，催生百亿市值公司

A 客户引领， 2017 资本开支驱动 OLED 模组自动化快速增长。 A 客户在 2016 财年年报

中预计，为开发下一代 iPhone 新机， 2017 资本支出将大幅上升至 160 亿美元。而如果

导入 OLED 屏幕，我们估算其屏幕占整机成本比重将升至 20%以上，A 公司势必会增加

OLED 屏幕的自动化组装资本开支，以保证其良率。模组自动化市场增长有望加速。

竞争格局： 定制化国产设备快速崛起，催生百亿市值公司

日企占据高端市场，定制化国产设备快速崛起。 TEL、松下、 TEK 等 5-6 家日本公司是全



球 LCM 自动化组装及检测设备的龙头。 由于当前全球 3C 制造组装产线不断向中国大陆

转移，中国大陆非标自动化公司借助地理优势与工程师红利，能就近服务客户，满足客户 2
个月左右的定制化快速开发要求，因此快速崛起，逐步替代日本供应商。包括智云股份、联

得装备、深科达、正业科技、太原风华等在内的本土非标自动化厂商正在快速崛起。

柔性 AMOLED 模组设备市场 17 年预计可达 61.9 亿元。 由于 OLED 屏后段模组设备定

制化程度很高， OLED 屏工艺相对于 LCD 屏有较大的改变，因此 OLED 模组设备市场将迎

来爆发。我们假设一片触控显示模组的生产需要用到 3-5 款不同的 bonding 设备和贴合设

备，而且大部分工序后都需要进行检测，对应的需要 5-6 款检测设备，则模组生产每百万

片/年的产能对应约 600 万的设备投资。由此可推算得，2017 年全球 OLED 模组自动化设

备市场空间达 61.9 亿元，2018/2019/2020 年每年市场空间将分别达 82.8/74.03/72.59 亿元。

70 亿市场空间，催生百亿市值模组自动化本土企业。 根据我们的测算，整个模组自动化设

备市场空间在 70 亿，按非标自动化设备 25%的净利率测算，我们认为整个行业的利润在

18 亿左右，如果龙头公司能够拿走全行业 30%的利润，那么我们认为行业有望产生 150 亿

市值左右的上市公司。从几个主流非标自动化设备公司的情况看，我们看好智云股份在

Bonding 业务的领跑优势，以及切入贴合设备后的平台化整合能力。同时关注精测电子、联

得装备、深科达、正业科技在各自领域的卡位和布局。

材料端

OLED 的基本结构大致上是由玻璃基层（Glass）、 空穴注入层（HIL）、空穴传输层（HTL）、
有机发光层（EML）、电子传输层（ETL）以及阴极材料层（Cathode），共六层组成，厚度不

到 1 毫米，相比上述的 LCD 结构更加简洁和轻薄。



（1） OLED 的玻璃基层：支撑结构

ITO 导电玻璃， 即氧化铟锡(Indium-Tin Oxide)透明导电膜玻璃， 是利用磁控溅射的方法将

阳极材料 ITO（氧化铟锡）镀膜在玻璃基板上加工制作成的。 ITO 导电玻璃起到支撑整个

OLED 结构的作用，要求材料有表面电阻均匀、透光率高，在 OLED 面板中的成本占比约为

6%。 国内主要的生产厂商有锡业股份、长信科技、凯胜科技等。国外的主要生产厂商有东

曹、日立、住友等。

（2） OLED 空穴注入层：可延长面板使用寿命

空穴注入层的作用是防止阳极材料长时间工作产生氧气， 进一步氧化有机层产生暗点， 所

以需要在 ITO 导电玻璃与空穴传输层之间插入空穴注入层， 以延长使用寿命。 空穴注入

层要求材料热稳定性要好，在 OLED 面板中的成本占比约为 3%，主要材料有 Cu Pc、TiOPc、
m-MTDATA 等。目前市场 HIL 材料主要由出光兴产、 LG 化学和德山金属供应。

（3） OLED 空穴传输层：传输空穴至发光层

空穴传输层的作用是帮助带正电的空穴移动至有机发光层， 空穴迁移的效率直接决定了

OLED 面板的发光效率以及屏幕亮度等指标。 所以空穴传输层要求材料空穴迁移率要高，

在 OLED 面板中的成本占比约为 6%，主要材料有 TPD、NPB、 PVK 等。目前市场上的 HTL
材料主要由保谷土化学、三星 SDI 及德山金属供应。

（4） OLED 有机发光层：最核心材料

有机发光材料是整个 OLED 产业链中技术壁垒最高的领域，在 OLED 中的面板成本占比约

为 12%，被国外企业所垄断。有机发光层材料分为小分子材料与高分子材料。小分子材料

主要采用真空热蒸发工艺，高分子材料采用旋转涂覆或喷涂印刷工艺。相较于高分子材料，

小分子材料发光效率高、稳定性强、寿命长，但工艺要求高，设备成本大，且不易应用于大

屏幕。其中，红色材料由陶氏化学(74%)、德山(26%)供应；绿色材料由 SDI(51%)、默克(22%)、
新日铁化学(14%)、斗山(7%)及 UDC(6%)供应；蓝色材料由出光兴产(69%)、SFC(19%)和陶氏

化学(12%)供应。

（5） OLED 电子传输层：向发光层输出电子



电子传输层的作用是向有机发光层输出电子，用来与空穴结合放光。当电子与空穴注入不平

衡时会导致电极处放光猝灭，从而降低 OLED 发光效率。 所以电子传输层要求材料必须表

面稳定，在 OLED 面板中的成本占比约为 2%，主要材料包括 OXD、 PBD、 BND、 PV 等。

目前市场 ETL 材料主要由出光兴产、三星 SDI 和 LG 化学供应。

（6） OLED 阴极材料层：释放电子，技术相对成熟

OLED 的阴极材料主要作器件的阴极之用以释放电子，通常采用单层金属阴极、合金阴极或

者层状阴极等型式。阴极材料的金属功函数越低，电子注入就越容易，发光效率就越高，工

作中产生的焦耳热就会越少，器件寿命会有较大的提高。由于技术比较成熟，竞争门槛也相

对较低。

OLED 材料市场现状

OLED 的壁垒在于有机材料，有机材料在面板成本中的占比约为 23%。

 目前 OLED 终端单体材料的生产主要还集中在韩国、日本、德国及美国厂商手中。 升

华材料的核心是专利， 日本有 2000 多个专利，三星收购了很多专利，不同意出售专

利的小企业就很难进入三星材料供应商里。

 OLED 中间体及升华前材料的生产主要集中在中国大陆， 目前国内从事 OLED 中间体

及升华前材料的企业主要包括：万润股份、西安瑞联新材、阿格蕾雅、吉林奥来德等。

组件：驱动 IC 设计，显示面板的指挥中心

 驱动 IC 置于控制电路与有源玻璃板之间，是整个驱动电路的核心，发挥给二极管提供

补偿电流的作用。

 驱动 IC 随下游放量加速，行业集中度高，美日台企业占优。现阶段国际面板厂使用的



高端驱动 IC 依旧主要为国际芯片大厂所掌握：瑞萨、德州仪器、高通、AMD、NVIDIA、
东芝、松下等美日厂商与联咏、敦泰、奇景光电等台企。IHS 数据显示 2015 年三季度

前十大驱动 IC 供应商占据全球 80%市场。

 国内企业深耕芯片研发，有望借国内 OLED 投资热潮崛起。中颖电子拥有量产 PMOLED
芯片的经验，已成功推出 AMOLED FHD 解析度驱动 IC，将在今年批量向国内面板商供

货。新相微电子公司作为国内 TFT-LCD 驱动 IC 设计核心企业，已做好 AMOLED 技术

储备并获得京东方产业基金融资支持。

海外 OLED 产业链主要有设备和材料供应商

代表性公司有： UDC、 Coherent、 AP System 等。

 UDC： 发光材料，累计涨幅 100%，创历史新高。UDC 是全球 OLED 磷光发光材料的

龙头，基础专利+庞大专利库垄断， 三星和 LG 的 OLED 屏幕的绿光和红光的核心供

应商。2016 年以来公司股票 OLED.O 的股价持续创历史新高，截止目前涨幅约 100%。
 Coherent，准分子激光器， 250%涨幅。 Coherent 的是全球准分子激光器的龙头，准

分子激光器主要用于 OLED 产线中 ELA 和 LLO 的退火工艺， 公司目前是三星的准分

子激光器唯一供应商。

 AP system，激光结晶化设备， 最高涨幅超过 300%。 激光结晶化是 OLED 的 LPTS 驱

动背板的核心制程， 其中核心设备是激光结晶化设备， AP system 全球激光结晶化设

备的龙头，三星的唯一供应商。

 夏普，OLED 屏，300%以上的涨幅。Sharp 是全球领先的面板供应商，2016 年鸿海正

式入股 Sharp，最大的协同在于：（1）日本的技术+台湾的管理结合，（2）Sharp 的 OLED
专利+群创的技术+鸿海的资金和苹果等大客户。

由于公司总体质地差距，国内 A 股上市的 OLED 相关上市公司目前来看普遍存在：（1） 从

事 OLED 边缘产品和业务研发， 例如中间体材料等；（2）从事相关业务 1-2 年内看不到规

模化收入甚至实质的技术突破，例如技术难度超高的透明 PI、驱动 IC 等。

 中游——面板制造、模组组装

1、面板制造

国内外主流面板商 OLED 产业布局：（2016.11）

国家/地区 企业简称 产线类型 地点 设计产能 投资金额 量产时间

中国

京东方

5.5 代刚性 AMOLED 产线 鄂尔多斯 0.4 万片/月 220 亿 2013

6 代柔性 AMOLED 一期产线
成都 4.8 万片/月

220 亿 2017

6 代柔性 AMOLED 二期产线 245 亿 2018

6 代柔性 AMOLED 产线 绵阳 4.8 万片/月 465 亿 2019

深天马
5.5 代 AMOLED 产线 上海 0.4 万片/月 15.5 亿元 2016

6 代柔性 AMOLED 产线 武汉 3 万片/月 120 亿元 2017

国显光电
5.5 代 AMOLED 产线 昆山 0.4 万片/月 60 亿元 2015

6 代 AMOLED 产线 固安、 霸州 3 万片/月 300 亿元 2019

信利光电
4.5 代 AMOLED 产线（一期） 惠州 1.5 万片/月 63 亿元 2016

5.5 代 AMOLED 产线（二期） 惠州 3 万片/月 110 亿元 2017

华星光电
8.5 代 LCD 产线（含部分 AMOLED） 深圳 - - 2015

6 代柔性 AMOLED 产线 武汉 4.5 万片/月 350 亿元 2018



和辉光电
4.5 代 AMOLED 产线 上海 2.1 万片/月 2014

6 代 AMOLED 产线 上海 3 万片/月 273 亿元 2019

柔宇科技 柔性 OLED 产线 深圳 10万片/月 100 亿元以上 2017

中显科技 TFT 产线部分用于生产 OLED 佛山 - - -

台湾

夏普/鸿海

4.5 代 OLED 中试线

高雄

4 万片/月

880 亿元

2017

6 代 OLED 中试线 3 万片/月 2018

6 代 OLED 中试线 5 万片/月 2019

友达
3.5 代 AMOLED 产线 桃园 0.7 万片/月 - 2014

4.5 代 AMOLED 产线 新加坡 1.5 万片/月 - 2014

群创
3.5 代柔性 OLED 产线

- - - 2017
6 代柔性 OLED 产线

日本
JDI

4 代 AMOLED 产线 茂源 1万片/月 - 2017Q3

6 代 AMOLED 产线 白川 3万片/月 - 2018Q1

JOLED 6 代 OLED 产线 白川 - - 2017

韩国

三星

5.5 代 OLED 产线 汤井 3.6 万片/月 2012Q3

4.5 代 OLED 产线 - 2.7 万片/月 2013

6 代 OLED 产线 牙山 5 万片/月 2016

8 代 OLED 产线 - 3 万片/月 2017Q1

6 代 OLED 产线 - 4.5 万片/月 2018Q1

LG

4.5 代柔性 OLED 产线 龟伟 1.4 万片/月 - 2016Q1

6 代柔性 OLED 产线 龟伟 0.75 万片/月 - 2017H1

8.5 代 OLED 产线 坡州 3.4 万片/月 - 2014

国内外面板厂商产能达产情况预测：（2016.11）单位：万片/月

面板厂商 2015 2016E 2017E 2018E 2019E 备注

京东方 0.4 0.4 2.7 5.2 10
至 2019 年刚性产能 4000 片/月，柔性产

能 9.6 万片/月，仅次于三星

深天马 0 0.4 3.4 3.4 3.4

国显光电 0.4 0.4 0.4 0.4 3.4

信利光电 0 0.7 0.7 1 1.6

华星光电 0 0.4 0.4 0.4 4.9

和辉光电 2.1 2.1 2.1 2.1 5.1

合计预测 2.9 4.4 9.7 12.5 30

同比增长 51.72% 120.45% 28.87% 140%

三星 37
至 2019 年，柔性产能 18 万片/月，刚性

产能 19万片/月

◆ 面板是产业链最核心环节

◆ 目前 90%以上有效产能都在韩国，主要是三星、LG，国内和辉也开始进入量产，国

显光电也有一定出货。（华创证券 2017.5.2）OLED 屏出货量全球占比三星 90%、LG 8%、其



他 2%。
◆ 主要面板大厂正进行的柔性 OLED 投资大多在 2018 年完成。

◆ 当前 OLED 面板产能已经被三星、苹果等厂商瓜分，未来一到两年行业仍将处于供不

应求的状态。

◆ 三星 17 年扩产 40%，18 年扩产 28%；国内企业也大规模扩产紧跟其后（京东方 930
亿，深天马 135.5 亿，国显光电 300 亿，信利光电 173 亿，华星光电 350 亿，和辉光电 273
亿）

◆ 按照现有所有的全球面板厂扩产的计划及达产的进度来看，大陆面板厂扩产速度非

常快，大概 3、4 年左右，大陆面板厂的产能可占到全球的 40%，面板国产化可期。

2、模组组装

主要企业有三星、LG、夏普、台湾群创、友达光电、京东方、华星光电、信维诺等。

 下游：应用层面

市场多为垄断竞争格局，品牌效应显著，市场集中度较高。

下游应用主要是手机、TV、VR、NB、Pad、车载显示、照明...

3、行业关键成功要素

4、行业进入壁垒

见各子行业

5、产业链对应的上市公司（指本行业及受益、受影响的上、下游行业中的上市公司）

产业链环节 投资逻辑 相关公司

上游

（零组件）

材料制造 关键设备、零组件与材料均

被欧美日韩等企业垄断，技

术壁垒最高，国内个别企业

经过年积累，开始涉足部分

技术壁垒不高的领域并有

一定的竞争力。

玻璃基板：东旭光电、彩虹股份

传输和发光材料：万润股份、濮

阳惠成

水汽阻隔膜：康得新、万顺股份

聚酰亚胺（PI）基材：时代新材、

丹邦科技

靶材：隆华节能

玻璃基板：东旭光电、彩虹股份

深纺织 A、永太科技、强力新材

设备制造 检查/测试：精测电子、正业科

技、天通股份

模组贴合：智云股份、联得装备、

深科达

激光设备：大族激光

东山精密、锦富技术

组装零件 驱动 IC：中颖电子

被动元件：风华高科



中游

（制造）

面板制造 主要分布在韩国、大陆、台

湾、日本。资金密集型行业，

技术壁垒高。

当前产能严重不足；SDI、

LGD 技术领先且产能最大；

日台企业有一定技术积累，

除友达小批量生产外其他

暂未量产；大陆布局积极，

产线建设方面快于日台，规

模也较大。

京东方、深天马、TCL 集团、黑

牛食品、江粉磁材

模组 欧菲光、合力泰

6、行业风险点

1）新技术替代风险；

2）设备产能及良率不达预期；

3）下游终端需求放缓；

4）国内 OLED 面板产线建设力度和进度不及预期。

5）国内 OLED 设备研发进步不及预期。


