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证券研究报告·上市公司简评 化学制品 

与LG化学联合设立OLED材料评价实验

室，快速占领国内终端材料市场 

 

事件 

公司控股子公司强力昱镭与 LG 化学签订《实验室运营合作协议》，

联合设立 OLED 材料评价实验室。协议为期 3 年，期限可延长。

乙方根据甲方指定的规格及双方协商确定的日程，构建“实验室”

并提供“实验室”运营所需的 Utility 及“实验室”维持保修等服

务。甲方以甲方费用和风险安装并运营“评价设备”。 

简评 

LG 化学推动成都 OLED 材料技术中心建设，向京东方供应 OLED

材料方案 

据早先业界消息，LG 化学将在中国成都设立 OLED 材料技术中心，

向京东方供应 OLED 材料方案，并在成都购置 OLED 蒸镀机用于评

价 OLED 材料性能。此次公司与 LG 化学联合设立的 OLED 材料评

价实验室很可能就是位于成都的 OLED 材料技术中心，协议中提

及由 LG 化学安装并运营的“评价设备”也极有可能为上述蒸镀

机。OLED 材料产业需要与面板厂商深度合作。若公司与 LG 化学

此次在成都设立 OLED 材料评价实验室，将占据与国内面板厂商

合作的地理优势，有助于快速占领市场。 

控股强力昱镭，加速 OLED 终端材料国产化 

2016 年 6 月，公司与台湾昱镭光电等成立合资公司强力昱镭，主

攻 OLED 终端材料，公司占注册资本 34.55%，为第二大股东。2017

年 9 月 15 日，公司增资强力昱镭，增资后占注册资本 44.40%，

成为第一大股东，强力昱镭成为公司控股子公司。依托台湾昱镭

光电授权的生产技术和专利，公司加速实现了 OLED 终端材料的

国产化。公司当前生产具有自主知识产权的 OLED 材料，现有升

华设备 6 台、蒸镀机一台，今年计划再增加 10 台升华机。 

国内 OLED 产线陆续投产，对本土 OLED 材料需求增加 

今年 6 月以来，国内 OLED 产线频传投产消息，6 月 6 日，柔宇科

技 6 代线点亮投产，满产规模超过每年 5000 万片柔性显示屏；6

月 8 日，天马 6 代线正式量产并向品牌大客户供货；6 月 13 日，

京东方在互动平台表示公司成都第 6 代柔性 AMOLED 生产线进展

良好，截至 3 月份综合良率已达 65％以上，同时 TCL 集团在互动

平台表示武汉 t3 工厂设计产能 3 万片玻璃基板／月，目前产能

稳步提升，良率已达到较高水平。随着国内 OLED 产线的陆续投

产，对本土 OLED 材料的需求将快速增加。   
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股票价格绝对/相对市场表现（%）  
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柔性显示技术进步加速，可折叠手机将带来显示革命 

知情人士消息，三星显示器正在旗下的 A3 产线中建立可折叠 OLED 面板的测试产线，量产后产能将达到 10 万片

的规模。2019 年三星将生产 100 万片可折叠 OLED 面板，而三星可折叠智能手机也将在 2019 年内推出。此前业

界消息显示，华为正在与京东方合作研发可折叠手机，计划今年 11 月发布。可折叠手机的推出将带来革命性的

变化，有望引领新一代移动设备消费升级，加速 OLED 对 LCD 的替代进程，公司将从中受益。 

 

我们预计公司 2018、2019 年净利润分别为 1.6、2.0 亿元，对应 EPS 0.60、0.73 元，PE 47X、39X，维持增持

评级。 

 

表 1：预测和比率 

 
2016A 2017A 2018E 2019E 2020E 

主营收入（百万元） 439.58 639.95 773.74 859.71 1,010.16 

主营收入增长率 31.44% 45.58% 20.91% 11.11% 17.50% 

EBITDA（百万元） 146.98 197.03 227.55 276.64 318.72 

EBITDA 增长率 31.11% 34.05% 15.49% 21.57% 15.21% 

净利润（百万元） 116.02 126.59 162.19 197.86 233.84 

净利润增长率 34.10% 9.12% 28.12% 21.99% 18.18% 

ROE 12.06% 11.93% 13.26% 13.92% 14.13% 

EPS（元） 0.461 0.492 0.598 0.730 0.862 

P/E 61.31 57.48 47.30 38.77 32.81 

P/B 7.57 6.86 5.95 5.12 4.40 

EV/EBITDA 48.97 36.54 31.02 24.72 20.77 

数据来源：Wind，中信建投研究发展部 
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研究助理 郑勇：北京大学地质专业硕士、经济学双学位，基础化工行业研究员，2 年

石油行业工作经验，2 年基础化工研究经验。2017 年新财富基础化工入围团队成员、
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评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 

 

 

 

重要声明 
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本报告的信息均来源于本公司认为可信的公开资料，但本公司及研究人员对这些信息的准确性和完整性不作任何保证，
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布时的资料、意见和预测，可能在随后会作出调整。我们已力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参

考，不构成投资者在投资、法律、会计或税务等方面的最终操作建议。本公司不就报告中的内容对投资者作出的最终操作建

议做任何担保，没有任何形式的分享证券投资收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺。投资者应自主作出投资决策并

自行承担投资风险，据本报告做出的任何决策与本公司和本报告作者无关。 

在法律允许的情况下，本公司及其关联机构可能会持有本报告中提到的公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公

司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或类似的金融服务。 

本报告版权仅为本公司所有。未经本公司书面许可，任何机构和/或个人不得以任何形式翻版、复制和发布本报告。任

何机构和个人如引用、刊发本报告，须同时注明出处为中信建投证券研究发展部，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、

删节和/或修改。  

本公司具备证券投资咨询业务资格，且本文作者为在中国证券业协会登记注册的证券分析师，以勤勉尽责的职业态度，

独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了作者的研究观点。本文作者不曾也将不会因本报告中的具体推荐意见或

观点而直接或间接收到任何形式的补偿。 

股市有风险，入市需谨慎。 
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