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投资摘要： 

偏光片是显示技术中不可或缺的关键材料。在液晶显示中，偏光片主要起到光开关的作用，将光源发出的散射光线转变为偏

振光，加上液晶分子的扭转特性，达到控制光线通过与否的作用，从而控制透光率和视角范围，形成明暗产生显示画面。 

上游核心膜材料存在技术壁垒，目前被日企垄断，国内企业市场占有率极低。偏光片由多层膜复合而成，PVA 膜负责偏振作

用，是偏光片的核心膜材。TAC 膜则起到对延伸的 PVA 膜的支撑和保护。从成本角度来看，TAC 膜和 PVA 膜占原材料成

本占比较大，分别占比 56%和 16%。全球市场主要被日本的可乐丽和合成化学两家企业垄断，其中可乐丽约占全球产能的 

70%-80%，并垄断了膜用 PVA 原料市场，剩下的 20%几乎被日本合成化学掌握。国内仅有皖维高新、台湾长春建有少量

窄幅膜产线，供应中低端市场，市场占有率不足 1%。TAC 膜则由富士胶片和柯尼卡美能达等日本企业所垄断。 

偏光片是显示面板的上游关键材料，目前，偏光片下游终端应用以液晶显示面板为主。根据面板类型的不同，偏光片主要分

为 LCD 型和 OLED 型。偏光片在 LCD 通常需要两张偏光片。在 OLED 通常需要使用一层复合型的偏光片。目前，偏光片

下游终端应用以液晶显示面板为主，包括消费类的手机、电脑、液晶电视显示屏，以及工控类的汽车电子、医疗器械、仪器

显示屏等。除此以外，偏光片在 3D 眼镜、防眩目镜等领域也有应用。 

国内偏光片生产企业正逐步实现国产化替代和开始跻身第一梯队。全球竞争格局因此呈现出明显的地域集中特点，主要参与

者包括日韩企业和中国企业。住友化学以 26%的市场份额占据市场首位，而日东电工则以 24%的份额紧随其后。国内偏光片

生产企业正逐步实现国产化替代和开始跻身第一梯队，杉杉股份以 12%的市场份额排名第三。根据 Omidia 数据，截至 2023

年，杉金光电凭借 22000 万平方米/年的生产能力跃居全球第一位。恒美光电、盛波光电、三利谱则分别位居全球第五位至

第七位。 

面板产能逐步转移，国内偏光片企业有望受益。全球显示面板产能不断向中国大陆转移，随着面板产能向中国大陆转移， 对

上游偏光片等原材料的国产替代需求也在不断提高。位于中国大陆的生产厂商由于物流成本低，且其对中国大陆的面板厂商

响应更加及时，能够更好地配合面板厂商进行研发生产，位于中国大陆的偏光片生产企业有望受益于面板产能转移。 

车载、工业等专业显示领域开辟了中大型 LCD新的应用市场，专业显示市场的快速发展给中大尺寸 LCD带来新的市场增量。

在工业显示领域，工业生产正朝着智能化、数字化、信息化和可视化的方向发展，工控显示屏被广泛应用于工业自动化、军

事以及工业手持设备等多个领域。全球工业显示器市场预计到 2025 年市场规模将达到 72.6 亿美元。目前，TFT-LCD 为主

流的车载显示技术。车载显示需求大幅提升，根据 IHSMarkit 预计，2025 年全球车载 TFT-LCD 面板出货量约 2.5 亿片，平

均每车搭配 2 片以上 TFT-LCD 显示屏。消费升级叠加大尺寸供应能力释放，LCD 大屏化成为长期趋势。近年来中国大陆面

板厂对于大尺寸面板的布局及供应拉动了供给端大屏化的趋势，75英寸及以上超大型 TFT液晶面板的出货量有望稳定增长。 

投资建议：全球偏光片市场有望稳定增长，国产替代有望加速。全球消费电子迭代加速叠加车载显示、工业等场景的崛起，

结合中大尺寸液晶面板的出货量稳定增长，对偏光片的需求有望持续上升。中国市场的快速增长已成为全球偏光片行业的重

要推动力，国内企业在多细分领域处于世界领先地位，受益标的：杉杉股份、三利谱、深纺织 A 等。 

风险提示：原材料价格波动、下游复苏不及预期、中美贸易摩擦加剧、国产替代不及预期。 
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1. 偏光片：显示技术中不可或缺的关键材料，应用于各种显示功能的终端应用 

偏光片是显示技术中不可或缺的关键材料。偏光片，也称为偏振光片，是一种特殊的光学元件，主要功

能是将普通的自然光转换为具有特定偏振方向的线偏振光。它只允许特定方向的偏振光波通过，同时吸

收或反射其他方向的光波。 

在液晶显示中，偏光片主要起到光开关的作用，将光源发出的散射光线转变为偏振光，加上液晶分子的

扭转特性，达到控制光线通过与否的作用，从而控制透光率和视角范围，形成明暗产生显示画面。 

图1：偏光片基本原理 

 

资料来源：纬达光电招股说明书，东兴证券研究所 

 

偏光片由多层膜复合而成，PVA 膜负责偏振作用，是偏光片的核心膜材。偏光片由 PVA 膜，TAC 膜，保

护膜，离型膜和压敏胶等多层膜复合而成，其中，吸附二向吸收分子的 PVA 膜负责偏振作用，是偏光片的

核心膜材，决定偏光片的偏光性能，透过率及色调等关键参数。TAC 膜则起到对延伸的 PVA 膜的支撑和保

护。从成本角度来看，TAC 膜和 PVA 膜占原材料成本占比较大，分别占比 56%和 16%。  
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图2：偏光片的基本结构介绍  图3：偏光片主要原材料成本占比  

 

 

 

资料来源：三利谱年度报告，东兴证券研究所  资料来源：观研天下，东兴证券研究所 

表1：偏光片各原材料的作用 

材料  作用  

PVA 膜  
起到偏振的作用，决定了偏光片的偏光性能、透过率、色调等关键光

学指标  

TAC 膜  

一方面作为 PVA 膜的支撑体，保证延伸的 PVA 膜不会收缩，另一

方面保护 PVA 膜不受水汽、紫外线及其他外界物质的损害，保证偏

光片的环境耐候性  

保护膜  保护偏光片本体不受外力损伤  

压敏胶  
偏光片贴合在 LCD 面板上的胶材，决定了偏光片的粘着性能及贴

片加工性能  

离型膜  
在偏光片贴合到 LCD 之前，保护压敏胶层不受损伤，避免产生贴

合气泡  

反射膜  
主要用于不自带光源的反射型 LCD，将外界光反射回来作为显示的

光源  

位 相 差

膜  

补偿液晶显示器内部液晶材料的位相差，提升液晶显示器的对比度、

观看视角，校正显示颜色等 

资料来源：纬达光电招股说明书，东兴证券研究所 
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上游核心膜材料存在技术壁垒，目前被日企垄断，国内企业市场占有率极低。由于核心材料 PVA 光学薄膜

技术含量高，全球市场主要被日本的可乐丽和合成化学两家企业垄断，其中可乐丽约占全球产能的 70%-80%，

并垄断了膜用 PVA 原料市场，剩下的 20%几乎被日本合成化学掌握。国内仅有皖维高新、台湾长春建有少

量窄幅膜产线，供应中低端市场，市场占有率不足 1%。TAC 膜则由富士胶片和柯尼卡美能达（两家共占据

TAC 膜全球超过 87%的市场份额）等日本企业所垄断。 

图4：偏光片行业产业链 

 

资料来源：纬达光电招股说明书，东兴证券研究所 

偏光片是显示面板的上游关键材料。根据面板类型的不同，偏光片主要分为 LCD 型和 OLED 型。偏光片在 

LCD 显示面板中是直接参与显示的必备关键部件，通常需要两张偏光片。在 OLED 显示面板中则作为防止

发光电极反光的功能器件，OLED 通常需要使用一层复合型的偏光片。 

图5：液晶显示模组中需要两张偏光片 

 

资料来源：三利谱招股说明书，东兴证券研究所 

目前，偏光片下游终端应用以液晶显示面板为主，包括消费类的手机、电脑、液晶电视显示屏，以及工控类

的汽车电子、医疗器械、仪器显示屏等。除此以外，偏光片在 3D 眼镜、防眩目镜等领域也有应用。 
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图6：根据不同面板类型终端产品应用总结  

 

 

资料来源：三利谱年度报告，东兴证券研究所  

2. 中国偏光片企业正成为全球供给主力 

国内偏光片生产企业正逐步实现国产化替代和开始跻身第一梯队。由于偏光片行业的技术门槛较高，全球竞

争格局因此呈现出明显的地域集中特点，主要参与者包括日韩企业和中国企业。住友化学以 26%的市场份额

占据市场首位，而日东电工则以 24%的份额紧随其后，这两家公司均以其雄厚的技术实力和品牌优势确立了

市场的领导地位。与此同时，国内偏光片生产企业正逐步实现国产化替代和开始跻身第一梯队，杉杉股份以

12%的市场份额排名第三，处于全球领先地位。 
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图7：2023 年中国偏光片市场主要企业市场份额分布 

 

资料来源：观研天下，东兴证券研究所 

中国偏光片企业正成为全球供给主力。根据 Omidia 数据，截至 2023 年，杉金光电凭借 22000 万平方米/年

的生产能力跃居全球第一位。恒美光电、盛波光电、三利谱则分别以 7700 万平方米/年、4700 万平方米/年

和 3100 万平方米/年的生产能力位居全球第五位至第七位。 

图8：中国正成为全球偏光片供给主力 

 

资料来源：Omdia，中国电子报，东兴证券研究所 
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3. 下游面板产能逐步向中国大陆转移，专业显示领域增长有望带动偏光片需求 

3.1 面板产能逐步向中国大陆转移，国内偏光片企业有望受益 

面板产能逐步转移，国内偏光片企业有望受益。全球显示面板产能不断向中国大陆转移，根据 Display Daily 

数据预测，预计到 2025 年， 中国大陆 LCD 面板产能占全球 LCD 面板产能的比例将达 64%；OLED 面

板产能占全球 LCD 面板产能的比例将达 51%。随着面板产能向中国大陆转移， 对上游偏光片等原材料的

国产替代需求也在不断提高。位于中国大陆的生产厂商由于物流成本低，且其对中国大陆的面板厂商响应更

加及时，能够更好地配合面板厂商进行研发生产，因此，位于中国大陆的偏光片生产企业有望受益于面板产

能转移。 

图9：OLED 产能逐步向中国大陆转移 图10：LCD 产能逐步向中国大陆转移  

  

资料来源：Display Daily, 东兴证券研究所 资料来源：Display Daily, 东兴证券研究所 

 

3.2 专业显示市场的快速发展给中大尺寸 LCD 带来新的市场增量 

车载、工业等专业显示领域开辟了中大型 LCD 新的应用市场，专业显示市场的快速发展给中大尺寸 LCD 带

来新的市场增量。在专业显示领域，LCD 相较于 OLED 更具性能优势，已成为当前专业显示领域的主流应

用技术。随着 5G、大数据、云计算、人工智能等技术的蓬勃发展，车载、工控、医疗等专业显示领域的智

能化和可视化需求明显提升，专业显示领域更注重安全性和稳定性，相关产品对 OLED 轻薄、省电、柔性展

示等主要性能的敏感度并不高，LCD 寿命长、环境适应性好、性能稳定等特点能更好满足专业显示领域的需

求。 

工业 4.0 推动下，工业显示器市场需求持续增长，预计全球市场规模将持续扩大。在工业显示领域，随着工

业 4.0 概念的兴起，工业生产正朝着智能化、数字化、信息化和可视化的方向发展。IT 技术与工业自动化应

用场景的高度融合，使得工控显示屏被广泛应用于工业自动化、军事以及工业手持设备等多个领域。据

ViewResearch 的预测，全球工业显示器市场的年均复合增长率预计为 6%，预计到 2025 年，市场规模将达

到 72.6 亿美元，显示出市场对工业显示器的强劲需求。 

车载显示是智能座舱中重要的人机接口，预计 2025 年全球车载 TFT-LCD 面板出货量约 2.5 亿片。随着近年

来智能驾驶、可视化导航和车载娱乐等人车交互概念越来越深入民心，车载显示需求大幅提升。目前，

TFT-LCD 为主流的车载显示技术。 根据 IHSMarkit 预计，2025 年全球车载 TFT-LCD 面板出货量约 2.5 亿
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片，2019 年至 2025 年复合增长率约 5.82%，平均每车搭配 2 片以上 TFT-LCD 显示屏。车载显示偏光片作

为车载显示屏幕的重要组成部分，有望跟随车载面板需求的增长需求持续增长。 

图11：TFT 产品在智能座驾中的应用领域 

 

资料来源：骏成科技年度报告，东兴证券研究所 

消费升级叠加大尺寸供应能力释放，LCD 大屏化成为长期趋势。近年来中国大陆面板厂对于大尺寸面板的布

局及供应拉动了供给端大屏化的趋势，而消费者消费升级及电视更新换代亦加强了这个趋势。根据 Omdia

数据显示，75 英寸及以上超大型 TFT 液晶面板的出货量（包括用于液晶电视和公共显示器的面板）同比增

长 41.3%，从 2022 年的 510 万片增加到 2023 年的 710 万片。这一上升趋势预计将持续下去，预计 2024

年出货量将进一步增长 28.2%，达到 920 万台。2024 年 80 英寸以上显示面板出货面积预计占比约为 7%，

到 2030 年，这一比例将增长至 11%。 

图12：大尺寸 TFT LCD 面板出货量逐步上升 

 

资料来源：Omdia，东兴证券研究所 



P10 
东兴证券深度报告 

偏光片行业：解码偏光片国产替代加速与中大尺寸增量机遇  
 

 

敬请参阅报告结尾处的免责声明 东方财智 兴盛之源 

3.3 全球偏光片市场有望稳定增长， 预计 2029 年偏光片市场规模有望达到 11848.62 百万美元 

在全球范围内，偏光片市场展现出稳定的增长态势。越来越多的电子设备，如智能手机、平板电脑和笔记本

电脑的使用，推动了对利用偏光片的显示技术的需求。消费电子行业在这一市场的增长中扮演着重要的角色。

偏光片也用于汽车应用，特别是在抬头显示器、仪表盘以及车载显示器。随着汽车工业继续将先进的显示技

术集成到车辆中，对偏光片的需求有望持续上升。 

自 2022 年，全球偏光片市场规模达到了 9308.99 百万美元，Global Info Research 预测，2029 年偏光片市

场规模有望达到 11848.62 百万美元，年复合增长率（CAGR）为 3.76%. 

图13：2018-2029 年全球偏光片市场销售额稳定增加 

 

资料来源：Global Info Research，东兴证券研究所 

中国市场的快速增长已成为全球偏光片行业的重要推动力。中国偏光片市场规模从 2018 年的 42 亿元增长至

2023 年 70.8 亿元，尤其在 2020 年达到 41.87%的显著年增长率。尽管后期增速有所放缓，中国市场的年复

合增长率依然显示出强大的增长潜力和市场活力。快速增长不仅表明了中国在偏光片领域的技术进步和产能

扩张，也反映了全球偏光片市场重心逐步向中国境内转移的趋势。 
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图14：2018-2023 年中国偏光片市场规模快速增加 

 

资料来源：观研报告网，东兴证券研究所 

 

4. 国产替代步伐加快，各厂商布局 OLED 偏光片领域 

杉杉股份：收购 LG 化学入局偏光片领域，多细分领域处于世界领先地位 

宁波杉杉股份有限公司（以下简称杉杉股份）1992 年以服装业务起家，1996 年在 A 股上市，成为“中国

服装业第一股， 2021 年，杉杉股份完成 LG 化学在中国大陆、中国台湾和韩国的 LCD 偏光片业务及相关资

产的收购，实现在偏光片领域从 0 到 1 的跨越。其中杉金光电是在杉杉股份收购 LG 化学偏光片业务基础上

设立的运营平台，主要从事偏光片产品的研发、生产和销售。此外，2023 年 9 月，公司拟收购 LG 化学旗

下的 OLED 偏光片、车载偏光片等业务，加快提升高端偏光片市场份额。 

在大尺寸偏光片领域持续创新，研发高端产品，在大尺寸偏光片市场处于世界领先地位。在 LCD 用偏光片

方面，公司针对高端化、精细化产品加大了研发投入。在高端 TV 领域，公司通过开发广视角、超低反射及

高透过产品来满足客户需求，不断突破尺寸、厚度、视感等技术壁垒，其中最大产品尺寸已从原来的 110 英

寸提升至 115 英寸。在 OLED 偏光片方面，公司自主研发的 OLEDTV 用偏光片已量产出货。根据 CINNO 

Research 数据显示，2024 年上半年，公司在大尺寸（包括 TFT-LCD 电视/显示器/笔记本电脑）偏光片的

出货面积份额为 34%，持续保持全球第一。从主要产品应用领域来看，公司 LCD 电视用偏光片业务、LCD 

显示器用偏光片业务的市场份额均排名全球第一。在新的显示技术和应用方面，公司车载用偏光片已完成技

术和专利储备，正在内部测试阶段。 

杉杉股份拥有 10 条全球领先的偏光片产线，产能规模优势明显。目前，公司在南京、广州、张家港地区建

设了 10 条。 超宽幅产线规模全球领先，公司是行业内首家使用超宽幅生产线的厂商，公司已拥有 6 条超

宽幅前端生产线，其中 2600 毫米超宽幅生产线最高可以实现 115 英寸以上偏光片的生产。 
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三利谱：业内拥有最全产品解决方案的公司，在中小尺寸偏光片领域有较大优势。 

三利谱已在中国大陆建成了 7 条全制程偏光片生产线，主要产品包括 TFT 系列和黑白系列偏光片两类，是

国内偏光片行业最优秀的解决方案供应商之一。公司偏光片产品丰富，应用于中小尺寸 LCD 的产品有效厚

度最薄已达到 69μm，组合厚度小于 150μm，可以助力中小尺寸 LCD 的极致超薄；应用于中小尺寸 3D 固曲

柔性 AMOLED 的圆偏开发成功并实现批量量产，在车载偏光片方面公司可同时提供车载碘系偏光片和染料

系偏光片产品解决方案，应用于半穿反型护眼 LCD、AR/VR 折叠光路、AR-HUD、光场屏等差异化应用的偏

光片产品也在持续迭代或开发中。 

图15：三利谱 AMOLED 偏光片解决方案 

 

资料来源：三利谱官网，东兴证券研究所 

 

深纺织：深耕偏光片行业 20 多年，是国产偏光片领先企业。 

深纺织 A 成立时主要从事纺织、服装及相关产品的生产与进出口贸易等业务，1995 年开始从事偏光片业务，

于 1998 年实现国内首张偏光片的量产，是中国偏光片产业的先行者，并率先实现 OLED 电视和 OLED 手机

用偏光片量产，填补了国内空白。 

公司现有 7 条量产的偏光片生产线，产品涵盖 TN、STN、TFT、OLED、3D、染料片、触摸屏用光学膜等

领域。深纺织 A 以中大尺寸 TFT-LCD 用偏光片产品为主，其 7 号线是全球为数不多的 2,500mm 超宽幅偏

光片生产线之一，在超大尺寸、大尺寸产品技术水平和生产能力方面具有业界领先的优势。2023 年，公司强

化创新研发，重点推进关键性技术和产品攻关，完成 4 号宽幅生产线制程的优化，实现 55、65 寸高透 OLED

电视偏光片的量产交付，并完成高耐碱性固曲 OLED 手机偏光片的开发。 

 

5. 投资建议 

投资建议：全球偏光片市场有望稳定增长，国产替代有望加速。全球消费电子迭代加速叠加车载显示、工业

等场景的崛起，结合中大尺寸液晶面板的出货量稳定增长，对偏光片的需求有望持续上升。中国市场的快速

增长已成为全球偏光片行业的重要推动力，国内企业在多细分领域处于世界领先地位，受益标的：杉杉股份、

三利谱、深纺织 A 等。 
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6. 风险提示 

原材料价格波动、下游复苏不及预期、中美贸易摩擦加剧、国产替代不及预期。 
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年年报数据还可以，74 是 oled 产品的收 

相关报告汇总 
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行业普通报告 
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2025-02-06 
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2025-02-06 

行业深度报告 【东兴电子】先进封装行业：CoWoS 五问五答—新技术前瞻专题系列（七） 2025-01-08 

行业深度报告 电子行业 2025 年投资展望：关注硬件创新 2024-12-18 
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年度报业绩点评 
2024-09-02 
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资料来源：东兴证券研究所 
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中性：相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 
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