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投资要点
• Vision Pro横空出世，首次使用Micro OLED实现双目8K。2023年6月6日，苹果正式发布公司第一款MR设备Vision Pro，Vision Pro的

芯片/光学/显示/交互等多环节采用顶级配置，引领着XR行业硬件技术变革。值得关注的是，Vision Pro内屏使用了4K分辨率、像素密度
达3000PPI以上的Micro-OLED屏幕，Vision Pro也是首款使用Micro OLED实现双目8K效果的产品。目前，主流的领先VR产品的分辨率
均在2K左右，而Vision Pro凭借其近两倍的PPD实现了更优秀的清晰度和拟真感，大幅提升虚实融合体验，有望开辟空间计算新纪元。

• XR设备的升级主线在于屏幕升级，Micro OLED之于Vision Pro举足轻重。从成本占比上看，根据Wellsenn XR对苹果MR的Bom拆解，
Vision Pro将接近50%的成本花费在Micro-OLED内屏上。因此，显示屏幕的技术升级与降本增效，对于苹果MR产品的迭代与应用落地至
关重要。从XR设备的体验需求上来看，XR设备需要在极近的视觉距离内，通过显示屏幕来打造虚拟世界与真实世界交互的视觉环境。现
阶段高性能近眼系统的终端设备的最大瓶颈便是微显示技术，所以解放视觉需求是XR设备亟需解决的核心问题之一。而Vision Pro本次使
用Micro OLED实现了跨越式的视觉效果呈现，这对于整个XR设备的发展和迭代意义非凡。

• Micro-OLED系MR设备最佳显示方案，有望乘风而起。目前，主流头戴式设备的显示方案仍存在一些不足，如传统AR显示技术LCoS存
在对比度低和功耗高的问题，而VR主流显示技术Fast-LCD存在像素密度低、延迟高易眩晕、且不能显示局部黑色等问题。在此背景下，
Micro OLED应运而生。Micro OLED在传统OLED显示技术的基础上，通过W-RGB技术有效规避纱窗效应，又通过CMOS工艺将驱动芯
片和像素阵列集成至单晶硅上，实现轻量化及精细化显示。因此，Micro OLED能够更好地满足XR设备屏幕提高像素密度、减少眩晕等需
求。总体来看，Micro OLED是各类微显示器中最适于头戴式沉浸虚拟现实设备的器件。展望未来，Vision Pro或将引领产业风向，有望
开辟空间计算新纪元，并通过进一步的迭代创新激活产业链。而作为核心硬件的Micro OLED，也有望乘风而起。

• 投资建议：建议关注Micro OLED产业链上游设备/材料（如硅基板、金属材料、有机材料、封装材料、彩色滤光层等）和中游制造等核心
环节相关机遇，如视涯科技（未上市）、易天股份、奥来德、鼎龙股份、京东方A、清越科技、莱特光电、华兴源创、精测电子、联得装
备、精智达等。

• 风险提示：技术突破不及预期，产品落地不及预期，下游终端出货不及预期，市场竞争加剧风险，政策支持不及预期。  
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1.1 苹果Vision Pro开启新纪元，Micro OLED显示功不可没

Ø 2023年6月6日，苹果在WWDC大会上正式发布公司第一款MR（混合现实）设备Vision Pro。
• 界面新闻引述供应链消息称，苹果计划于2024年初、2025年相继发布一、二代MR产品。苹果的MR

设备Vision Pro可通过调节旋钮获得不同程度的沉浸度体验，用户可以通过眼睛、手势和声音实现与
自然的交互，是一款真正意义上实现了虚拟和显示融合的革命性设备。此次新品发布有望加速推动XR
产业链的软硬件成熟度提升，并通过未来的进一步的迭代创新激活产业链。

资料来源：智东西，华福证券研究所整理

图表1：Vision Pro产品图

图表2：苹果MR头显参数汇总

资料来源：VR陀螺，华福证券研究所整理

• 硬件方面，苹果MR头显
Vision Pro搭载双算力芯
片M2/R1、3P Pancake
光学方案、Micro OLED
显示屏幕、眼球+手部追
踪交互等核心技术。基于
顶配技术，产品能够实现
眼动追踪高精准度、悬空
打 字 、 虹 膜 扫 描 、
FaceTime虚拟人物全身
渲染、VR/AR 模式平滑
切换等创新功能，带来沉
浸性、交互性与舒适性全
新体验。

• 值得关注的是，在显示方面，
Vision Pro所使用的是由索尼
独家提供的4K分辨率、像素密
度达3000PPI以上、解析度更
能达到8K超高解析度的Micro-
OLED屏幕。苹果Vision Pro也
是首款使用Micro OLED实现双
目8K效果的产品。目前，主流
的VR产品，如PICO4、Quest2
等显示器的分辨率均在2K左右
，而Vision Pro凭借其近两倍的
PPD实现了更优秀的清晰度和拟
真感，大幅提升虚实融合体验，
有望开辟空间计算新纪元。

Apple Vision Pro

形态 MR一体机（电池外置） 系统 VisionOS

光学 3P Pancake 全彩VST 支持

分辨率 （内屏）双屏3200万像素，单眼4K 传感器 12*Cameras、5*Sensors

屏幕 2*1.42英寸定制Micro OLED内屏
+1*OLED柔性外屏

眼动追踪 支持（4 Cameras）

像素密度 内屏 3391 ppi 面部追踪 支持

交互 1*物理按键+1*旋钮，眼球追踪、
手势识别、语音交互

麦克风 6个

芯片 主处理苹果M2

IPD 支持

屈光调节 定制慈禧屈光模块

音频 空间音频（音频涉嫌追踪技术）

虹膜识别 支持 售价 3499美元

电池 外置电池，续航2小时 发售时间 2024年年初



1.2 Micro OLED内屏成本占比位居首位，系Vision Pro核心硬件之一 
Ø Apple Vision Pro供应链BOM
• 根据Wellsenn XR对苹果Vision Pro的Bom拆解，Vision Pro的计

算和存储板块、显示板块、光学板块、交互传感器、结构件和连接
件分别占到整机成本的14.54％，44.19％，15.12％，6.57％，
7.97％，1.34％。

• 其中，苹果Vision Pro将接近50%的成本花费在两块Micro-OLED
屏幕上，一块Micro-OLED屏幕的成本为350美元。由此可见，显
示屏幕的技术升级与降本增效，对于苹果MR产品的迭代与应用落
地举足轻重。

图表4：Apple Vision Pro供应链拆解

资料来源：Wellsenn XR，华福证券研究所整理

分类 器件名称 规格型号 单价 数量 总价

计算和
存储

主处理器 基于M2系列 120 1 120

协处理器 视觉图像处理专用芯片 60 1 60

ROM UFS4.0 512G 20 1 20

RAM LPDDR5 12G 30 1 30

WiFi SIP WiFi 6 6 1 6

其他 14

显示屏
外屏 异形柔性屏AMOLED 60 1 60

内屏 1.42寸硅基OLED 350 2 700

光学
光学 pancake 120 2 240

IPD电动调节模组 10 2 20

交互传
感器

down cameras 鱼眼IR 索尼IMX418 5 4 20

Main cameras RGB 8 2 16

Eyetrack WLO封装 10 4 40

side cameras 鱼眼IR 索尼IMX418 5 2 10

手势追踪 单目结构光RX+TX 10 1 10

TOF dTOF sonylMX611 10 1 10

IMU+震动马达 7

结构件

结构件 含中框、外壳等 120 1 120

散热模组 含导热片和风扇 9 1 9

其他 8 1 8

连接件 PCB、FPC、外置电源线 12 1 23

电池 头显电池+外置电池 18

声学 MIC、SPK 13

包装附件 外包装、电池收纳包等 15 1 15

ODM/OEM 130 1 130

合计 1720

图表3：Apple Vision Pro成本占比图

资料来源：Wellsenn XR，华福证券研究所整理
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电池 包装附件

声学



目

录

6

n 第一部分：Vision Pro横空出世，Micro OLED崭露头角

n 第二部分：Micro OLED有望成为下一代XR主流屏幕

n 第三部分：微显示技术演进及Micro OLED制造

n 第四部分：产业链梳理及投资建议

n 第五部分：风险提示



• XR设备成为解放视觉需求的新选择。视觉是人类感知外部世界的最重要的途径之一，而人的视觉需求主要包括视场角足够大（满足双目立体视场角
120° × 135°）、清晰度足够高（≥60PPD）以及双目输入带来的真实性。在过去，视觉需求牵引着手机产业的发展，但由于人手物理尺寸桎梏着手机
屏幕尺寸、手机厂商未能突破立体成像技术的局限，手机用户始终有部分视觉需求未被满足。而未满足的视觉需求不断推动着视觉技术的创新，
AR/VR由此应运而生，通过虚拟世界与真实世界的交互来为用户创造沉浸式的视觉环境。

• XR设备的升级主线在于屏幕升级。根据三大视觉需求，我们可以计算得知人类理想屏幕应达到1.17亿像素（7200×8100×2），后续XR设备有望通过
屏幕的升级来进一步满足视觉需求。其中，XR设备屏幕升级的核心在于提高像素密度、减少眩晕和降低功耗。
ü 提高像素密度：目前市面上的VR头显大多数采用了90°~120°之间的视场角，基本可以满足玩家对沉浸感的需求。但在像素数量一定时，FOV增

加也会增大单个像素的放大倍数，这往往会导致清晰度不足。因此，XR屏幕未来发展重点将在于增加像素数量并带来像素密度的提高。
ü 减少眩晕：在使用XR设备时，许多用户会感到眩晕不适，这是本体感觉与视觉系统不同步（模拟晕动症），或从头动到显示出相应画面的时间过

长引起视觉系统不良反应（视觉晕动症）导致的。XR屏幕可以通过提高刷新率和减少延迟时间来减弱用户眩晕感。
ü 降低功耗：XR设备可以通过使用低功耗的显示屏来有效降低屏体的温升，并增加设备续航时间和使用寿命。

图表5：人眼双目立体视场角

资料来源：Unity官方平台，华福证券研究所整理

2.1 XR开创视觉领域新时代，屏幕升级主线清晰

7

图表6：XR产品屏幕像素参数

资料来源： AR圈，华福证券研究所整理
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2.2 Micro-OLED是目前最适合虚拟现实的显示技术，有望主导XR设备

8资料来源： VR陀螺，艾瑞咨询，南昌VR研究院，知识酷Pro，佐思汽车研究，华福证券研究所整理

性能指标 LCoS DLP Fast-LCD Mini LED Micro OLED Micro LED

应用 AR/VR AR VR VR AR/VR AR/VR

发光源 外部光源 外部光源 背光 背光 自发光 自发光

像素密度ppi 中等 中等 较低 \ 较高（＞3000ppi） 高（＞5000ppi）

刷新率 中等（120Hz) 中等（120Hz) 低（90Hz） 中等（120Hz-160Hz） 高 高

响应时间 毫秒ms 微秒 毫秒ms 毫秒ms 微秒 纳秒

对比度  很低（1000:1） 低（2500:1） 低（~5000:1） 高 很高（＞10M：1） 很高（＞10M：1）

亮度 ＞10000nit ＞20000nit ＜1000nit 1000-3000nit 1000-6000nit 目前单绿色可达4000000nit；
红蓝色400000-600000nit之间

功耗 高 中等 高 较高 较低 很低（LCD的10％）

寿命 长（100000小时） 长（100000小时） 较长 较长 中等（＜10000h） 长（＞100000小时）

量产难度 低 低 低 灯珠尺寸限制分区数量；提升
良率（已达90％） 工艺复杂投资大，门槛较高 巨量转移、后续检测等环节研

究突破中

量产能力 已量产 已量产 已量产 已量产 已量产（单眼3k及以上分辨
率屏量产初期） 单绿色规模量产

制造成本 低 中等 低 中，随良率提升价格迅速下降 较高 很高

图表7：XR产品主流显示方案对比

Ø 2.2.1 AR/VR传统显示方案介绍
• AR/VR的传统显示技术面临着较大挑战。传统AR显示技术主要为LCoS、DLP，二者技术成熟、性价比较高，目前均已实现量产，但存在着对

比度低和功耗高的问题，有着很大的改进空间。Fast-LCD拥有较高的量产稳定性和性价比，是当前VR的主流显示技术，2023年上半年Fast-

LCD在VR线上市场的占比达到93.5%。但该方案像素密度低、延迟高易眩晕，且不能显示局部黑色，总体性能仍然存在一定不足。



Ø 2.2.2 Micro OLED的优势分析及应用进展
• Micro OLED方案拥有较多突出优势。从与传统显示方案核心参数的比较中可知，Micro OLED具有像素密度高、对比度高、刷新率高且响应时

间短、自发光轻功耗、能全黑等特点。虽然AR与VR显示要求不尽相同，但Micro OLED能够克服此前AR/VR显示技术存在的许多缺陷，并很好
地满足XR设备提高像素密度、减少眩晕、降低功耗的需求。同时，相较性能进一步提升但量产难度高、成本巨大的Micro LED，Micro OLED
更适用于大规模商业化应用。总体来看，Micro-OLED是目前最适合VR的显示技术，有望取代Fast-LCD等传统方案，并成为下一代主流屏幕。

• 当前Micro OLED的应用和落地已取得显著的进展。在AR设备方面， 2022年Micro OLED出货量已占全球AR头显应用超50%；在VR设备方面
，目前Apple Vision Pro、Arpara 5K VR头显、MeganeX等大厂产品纷纷开始搭载Micro OLED屏幕，开创VR应用硅基OLED的新时代。

9资料来源：MicroDisplay、极果网、深圳市平板显示行业协会、液晶网、势银膜链、SemiDisplay，华福证券研究所整理

图表8：历代VR、AR的屏幕迭代图

2018 2019 2020 2021 2022 2023

LCoS

LCD

OLED HTC Vive 
Pro

Oculus 
Quest

HTC Vive 
Focus

Vive Pro2、Vive 
Focus3、Vive Flow

P1 Ultra 4K、P1 
Pro Light

NOLO X1、
NOLO Sonic

NOLO X1、
NOLO Sonic

Vive Pro2、Vive 
Focus3、Vive Flow

P1 Ultra 4K、P1 
Pro Light

NOLO X1、NOLO 
Sonic

HP Reverb 
G2 

Omnicept

HUAWEI VR 
Glass 6DOF 

W1 Pro

Simula 
One

YVR 1 Vive XR Elite

NOLO Sonic 2

PSVR2

XTAL 3
、XTAL 
3 MR

YVR2

Pancake Pimax 
Portal View
NXTWEAR 

VLynx R1

奇遇MIX Pico Neo3 Link、Pico4 Pro
、Pico 4 Enterprise

DPVR E4

EZXR AR-
Glass

Fast-LCD

DPVR P1 
Pro

Pico G2

Oculus Go

DPVR E3 
4K

Pico G2 4K

HTC Vive 
Cosmos

Oculus 
Quest2

Pico Neo2

HTC vive 
Cosmos Elite

HUAWEI VR 
Glass 6DOF套装

DPVR P1 
Ultra

Pico Neo3
、Pico 

Neo3 Pro奇遇 3

创维 S6 Pro

Meta Quests Pro

Pancake1

Lenovo VR700

奇遇 Dream Pro

Pico4

Varjo Aero
Meta Quest3
、AjnaXR Pro
、AjnaXR Se

奇遇 Dream

Mini LED

Micro OLED

Pimax Reality 12K QLED Pimax Crystal 
QLED Quest ProPancake 1 pro

Arpara 5K VR头
显、arpara AIO 

5K VR一体机

MeganeX

Arpara VR 
AIO

Vision 
Glass

INMO 
Air2

Nreal Air、
Nreal X

Apple Vision 
Pro

Nubia 
Neovision Glass

Rokid Max、
Rokid Max Pro

Micro LED Mreal 
S1

Vision 
Glass

小米无线
AR眼镜
探索版

ARknov
v A1

Xrany 
X1

XREAL Air 2、
XREAL Air 2 Pro

Legion 
Glasses

雷鸟Air 2

Nubia 
Neo Air

雷鸟
X2

Meta 
Lens S3

Ultra
lite S

听语者

Magic 
Leap2

Rhino X 
Pro

ARGO

Z-Lens

VITURE 
One

Razor MR 
Glasses

Vision 
Glass

 SeerLens 
One

雷鸟Air 1S
、雷鸟Air

YOGA T1 GOOVIS G3 Max
、GOOVIS Lite

maeiyun-
XR1

Holoswim2、
Lightin Me

Dream 
Glass Flow

Goggles 2

高通XR1/XR2参
考设计

Meta Lens 
S1/S1 Pro

Shield智能眼镜
、Ultralite

OPPO Air 
Glass 2

VR AR

2.2 Micro-OLED是目前最适合虚拟现实的显示技术，有望主导XR设备



• AR/VR进入产业突破关键期，苹果MR推升产业进入“空间计算”新阶段。随着AR/VR应用领域向大规模广泛性行业发展，早期阶段其技术迭代无法
较好满足消费端需求特征、内容生态系统尚未健全等问题逐渐成为其普世化发展的阻碍。根据IDC数据，全球AR/VR设备出货量已经连续两季度下滑
超过50%，出货量有所承压。在此节点，苹果Vision Pro的推出为AR/VR产业的迭代与突破注入全新活力。AR/VR设备有望向智慧生活场景加速渗透
，迈入发展的关键时期。据IDC预计，AR设备、VR设备2027年的出货量分别为680万台2190万台，2023-2027年出货量复合增长率依次为96.5%、
30.1%，头戴装置后续出货量的增长势头十分强劲。

• 硅基OLED产业有望进入高速成长期。苹果首代MR产品搭载Micro OLED已打开硅基OLED技术落地的全新纪元。展望后续，随着显示技术的进一步
成熟、屏厂相关产能的布局与落地、成本的持续下探、以及后续大厂搭载Micro OLED的产品的陆续推出，硅基OLED将凭借其与可穿戴设备的完美需
求适配性，逐步扩大其搭载量与市场份额。据CINNO Research预计，2025年全球AR/VR Micro OLED显示面板市场规模将达到14.7亿美元，2021
年至2025年年均复合增长率CAGR将达119%，成长空间十分广阔。

图表9：全球XR头显市场规模及不同类型占比

2.3 XR头显未来出货量有望实现高增，硅基OLED产业或迎蓬勃发展
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图表10：全球XR搭载的硅基OLED显示器出货量(百万台）

资料来源： 群智咨询，华福证券研究所整理
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资料来源：灼识咨询，IDC，华福证券研究所整理
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3.1 Micro OLED的结构与原理 
Ø Micro OLED是以单晶硅为基底制备OLED器件的新型显示技术，集成了半导体和OLED两大高精尖技术的结晶。
• Micro OLED利用集成电路工艺，将行列驱动电路等集成在芯片上，并为每个像素配备输出电流可控的CMOS晶体管等，以达到小尺寸的目的。
• 硅基OLED器件结构如下图，包括驱动背板和OLED器件两部分：
p 驱动背板：采用CMOS工艺制备，形成像素电路、行列驱动电路等。不同于传统的底发射OLED，硅基OLED微显示器采用顶部发光方式。CMOS电

路上方为像素图案导电层，作为OLED器件阳极，而阴极采用透明金属。硅基OLED的顶发射相对于底发射OLED具有许多优势：
1）顶发射发出的光不经过玻璃衬底传播，因而减少了波导损耗，因此其发光效率高于底发射OLED；
2）发光层制作于不透明的单晶硅基底上，其像素驱动电路比底发射集成了更多晶体管，从而增强驱动电路性能，提高显示分辨率；
3）硅基OLED的顶发射通常比底发射具有更窄的发光光谱和更好的色度。

p OLED器件：阳极上方为完整的有机发光OLED器件，包括两边的绝缘层以及中间的电子转移层、有机发射层和空穴转移层，并在顶电极上制备薄膜
封裝层对发光器件进行保护。其中，有机发光器件属于载流子注入式发光，从阳极和阴极注入的空穴和电子在有机物中复合，从而形成发光。

图表11：Micro OLED的结构与原理

资料来源：《硅基微显示器发展现状与研究进展》——季渊，《超还原硅基有机发光微显示器研究》——季渊，《高亮硅基OLED微显示屏的驱动控制电路设计》——王东，华福证券研究所整理
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3.2 微显示技术迭发展路径与分类，及针对Micro OLED的迭代方向 
Ø 3.2.1 微显示技术迭发展路径与分类
• 根据发光原理，可将显示屏分为背光发光和自发光。其中，两种分类下主流的微显示技术分别为LCD和LED，两种技术路径都在不断迭代和发展。
• LCD由于成本较低且技术成熟，在中大尺寸面板显示领域占据主要份额。但LCD因大量像素共享一块背板，故易出现光晕现象，Mini LED的背光又

十分考验厂商的调校水平，而LED可较好地解决上述问题。
• 在LED范畴下，使用无机材料的Micro LED的巨量转移技术仍不成熟，而使用有机荧光材料进行自发光的技术即为OLED。OLED因其轻薄性、响应

速度快、功耗低等优势逐渐成为小型/微型显示方案的主流。
• 但OLED也存在一系列的局限和问题，故该方案也在不断迭代。针对OLED的发光器件，逐渐衍生出W-OLED/QD-OLED等技术；而针对OLED的驱

动背板，其驱动的方式和材料也在不断更新。而Micro OLED为OLED各个结构板块不断发展完善的技术方案结晶。 

资料来源：华福证券研究所整理
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图表12：微显示技术迭发展路径与分类



• 传统的OLED面板因采用精细金属掩膜版和RGB三色独立蒸镀工艺，使得纱窗效应明显。
ü 原因：传统OLED方案是将红绿蓝三种颜色的发光材料蒸发至气态→气体金属材料通过精密金属掩

膜版上特定位置的开孔→三色材料依次被蒸镀到玻璃背板上→独立调节单色子像素的发光强度并混

合成彩色光→在此工艺中，掩膜版网格的痕迹会被留在屏幕上，所以屏幕不完全被发光材料覆盖。

• 在较大尺寸的显示场景下，人眼距离屏幕较远，即使PPI较小，人眼也无法分辨出具体的像素。但对于

XR，人们是在非常近的距离看一块非常大的屏幕，故人眼能分辨出画面中具体的像素点及其像素点之

间的间隔，观看效果如隔着一层纱窗，即为“纱窗效应”。而Micro OLED使用W-OLED的W-RGB
技术方案能有效规避纱窗效应。

3.2 微显示技术迭发展路径与分类，及针对Micro OLED的迭代方向  
Ø 3.2.2  针对OLED发光器件部分的迭代——MicroOLED使用W-RGB技术，有效规避纱窗效应

图表13：传统OLED面板的金属掩膜版+RGB三色蒸镀工艺，及对应产生的纱窗效应

资料来源：DNP官网，eMagin官网，华福证券研究所整理

• MicroOLED使用W-RGB规避纱窗效应
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图表14：W-RGB技术路线结构

资料来源：ResearchGate，华福证券研究所整理
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3.2 微显示技术迭发展路径与分类，及针对Micro OLED的迭代方向  
Ø 3.2.3  针对驱动背板的迭代——Micro OLED的驱动方式/材料/工艺，使之像素大小及间距大大缩小

图表15：Micro OLED模拟驱动芯片架构p 驱动方式——主动驱动AMOLED
• 根据驱动方式的不同，OLED分为PMOLED （无源驱动）和AMOLED（有源驱动）。
ü PMOLED被动驱动方式需要比较大的电流密度，这不仅会降低OLED器件的使用寿命

，还会使发光一致性较差。因此，PMOLED适合低成本、低信息量的应用场景。
ü AMOLED主动驱动方式通过TFT电路精确控制每个像素的发光强度，可以产生更高的

显示分辨率和更高的灰度等级。
• Micro OLED属于AMOLED的一种，并在其基础上进行进一步的技术拓展。
p 衬底材料与工艺——硅基+CMOS
• Micro OLED在AMOLED的基础之上，将背板材料换成单晶硅，并用标准的CMOS工艺

在单晶硅衬底上制作驱动电路，节约了内部空间，具有分辨率高、体积小等特点。
ü 材料——硅基OLED以单晶硅为衬底。传统的AMOLED是在玻璃基板上加ITO膜，

ITO膜电子迁移率较低，且玻璃基板尺寸较大。而单晶硅的电子迁移率高于多晶硅和
非晶硅，像素尺寸可以做得更小，从而实现更高的像素密度。

ü 工艺——Micro OLED通过CMOS工艺，将驱动芯片包含的不同功能模块（包括行列
驱动电路、电源管理模块等）和像素阵列电路集成至单晶硅芯片上：
① 内置集成芯片减少了器件外部的连接线，实现了轻量化及精细化显示；
② 相较于传统AMOLED使用TFT作为驱动技术，Micro OLED使用CMOS工艺。一方
面，NMOS作为其驱动管，大大减小阈值电压不一致性。另一方面，MOSFET 的开
关延时（纳秒级）远低于TFT 的开关延时（微秒级）。因此，与TFT驱动基板的微显
示器相比，硅基OLED显示器可以适应更高切换速度的扫描策略，进一步降低像素点
距，实现更好的显示效果。

资料来源：《高亮度硅基OLED微显示器研究》——杨建兵，华福证券研究所整理
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3.3 Micro OLED制造工艺流程与难点
Ø Micro OLED制造工艺流程
• Micro OLED的工艺制作流程主要分为四个部分：
ü 硅基背板制造：主要涉及像素电路和驱动功能模块的设计、硅基芯片的制备和阳极像素点的制备与图形化。
ü 有机发光层制备：首先将金属阳极层制备于基板上，接着依次完成空穴注入/传输层、发光层、电子传输/注入层的蒸镀过程，随后制作透明阴电

极。最后，为避免OLED器件与空气中的水氧接触而变质，从而利用PECVD或者ALD工艺在发光模块上制备致密薄膜。
ü 彩色过滤层制备：通过涂胶、曝光、显影等步骤制作Micro OLED需要的RGB三原色图形。最后盖上玻璃封盖，构成完整的硅基OLED微显示器。
ü 模组工艺：将完成上述流程的器件切片、测试，并与显示系统绑定形成模组。

图表16：Micro OLED制造工艺流程全景图

资料来源：《硅基有机电致发光微显示关键技术研究》——徐洪光，《超还原硅基有机发光微显示器研究》——季渊，MicroDisplay，华福证券研究所整理
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Ø 硅基OLED制造工艺复杂，不同工序侧重的工艺重点和需要克服的难点也不尽相同：
• 阳极制造工艺：阳极制作工艺的优劣对于提升产品亮度及良品率具有非常重要的意义。而硅基OLED微型显示器像素点尺寸及像素间距较小，这对

于显示器像素点的制作工艺有很高的要求。
• 蒸镀工艺：有机发光材料镀膜是影响显示器产品性能的关键工序。蒸镀工艺过程中，有机发光材料的选择、蒸镀膜厚、结构的搭配直接决定了硅基

OLED产品的亮度、色域、画面的均匀性等性能指标。
• 薄膜封装工艺：有机材料在大气环境中遇水容易失效，产品屏体密封效果决定产品可靠性以及产品品质。所以如何根据材料的特性，设计高效、低

缺陷、高密度的薄膜密封技术，从而对OLED微型显示器进行有效密封，是制备硅基OLED微型显示器的关键问题。

资料来源：清越科技公司公告，华福证券研究所整理

工艺环节 工艺过程相关工艺/设备及对良率的影响因素

光刻（背
板）工艺

镀膜过程中，颗粒异物数量的管控很重要，颗粒异物数量超出规格会产生显示黑点等缺陷，导致器件失效。
曝光和涂胶显影过程中，关键尺寸的均一性和曝光过曝或弱曝的管控十分重要，超出规格会导致产品亮点
增加及显示效果不均。
刻蚀过程中，刻蚀角度及过程中产生的聚合物数量，如超出规格会影响产品阴极成膜均匀性，导致产品产
生亮度不均和黑点不良。

蒸镀工艺
蒸镀设备属于真空设备，对产品的影响主要是颗粒数量、器件薄膜的厚度均匀性的管控，如超出规格会使
产品的显示黑点增加从而导致器件色坐标偏移及器件失效。

封装工艺

封装工艺主要包含等离子增强型化学气相沉积设备（PECVD）、原子层沉积设备（ALD）、以及用于彩色
滤光层制作的涂胶显影设备、曝光机、清洗设备等。设备对产品的影响主要是颗粒异物数量的管控，如果
超出要求，会导致产品的黑点不良增加，从而导致器件失效。
彩色滤光层设备对产品的影响主要体现在彩色滤光层材料的制作质量的管控，如果发生材料的剥离及成膜
均匀性差异超出管控要求，产品会出现亮点及显示效果不均等。

屏体工艺 需要精确管控切割精度，超出规格会导致产品无法显示画面而直接报废。

模组工艺 对位精度和颗粒异物数量的管控十分重要，如果超出规格，会导致产品的显示黑点不良增加或直接报废。

• 整体而言，当前Micro OLED器件
制造良率相对较低，还有众多问题
需要克服以推动技术落地，其主要
原因在于：

ü 1）制造流程复杂，且由于像素尺寸
小导致工艺精度要求高；

ü 2）有机发光材料遇到水或氧气容易
发生反应导致失效，因此需要保持
真空制造环境，且需保证封装工艺
和彩色滤光片的贴合质量；

ü 3）硅基背板需要面板厂商、芯片厂
商协同设计，且需要在小尺寸晶圆
上集成多个电路，对晶圆厂的加工
能力提出了极高的要求，导致背板
整体开发制造效率较低。

图表17：硅基OLED工艺过程影响因素

3.3  Micro OLED制造工艺流程与难点
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图表18：Micro OLED产业链全景图

4.1 Micro OLED产业链概况

上 游 中 游 下 游

硅基板
阳极金属材料：普莱克斯，JX日矿金属，有研新材，江丰电子，阿石创等；
有机发光材料：UDC，DuPont，Duksan，奥来德，莱特光电等；
封装材料：奥来德，鼎龙股份等；
光刻显影材料：南大光电，安集科技，雅克科技，格林达，容大感光等；
彩色滤光层：雅克科技等。

原

材

料

蒸镀设备：Canon Tokki，Sunic System，SFA，ULVAC，SNU等；
光刻设备：ASML，尼康，佳能，上海微电子等；
显影/刻蚀：东京电子，泛林半导体，芯源微，中微公司，北方华创等；
薄膜沉积设备：应用材料，东京电子，泛林半导体，北方华创，拓荆科技等；
封装设备：联得装备等。

制
造
设
备

eMagin ，EPSON ，
Fraunhofer ，Kopin，
LG ，Samsung，索尼
，熙泰智能，奥雷德，
国兆光电，湖畔光电，
TCL华星，京东方A，清
越科技，昆山梦显，合
肥视涯，芯视佳，宏禧
科技，昀光科技，睿显
科技，台州观宇科技，
视涯科技等。

面板制造

苹果，GOOVIS(纳德光

学旗下)，Quest (Meta

旗下)，XREAL，OPPO

，PICO(字节跳动旗下)

，Rokid，三星，索尼

，雷鸟创新，Vuzix，

大疆，华为，联想等。

下游应用

Ø Micro OLED产业链上游包括原材料、组装零件、设备制造，中游是面板制造，下游主要是在各领域的应用。
• 上游原材料包括硅基板、金属材料、有机发光材料、封装材料、光刻显影材料、彩色滤光层等，其中有机发光材料最为关键，受制于精细化工的

技术工艺目前主要由日韩厂商占主导。制造设备主要涉及蒸镀、光刻、显影/刻蚀、薄膜沉积设备等；检测设备主要用于生产过程中的显示、触控
、光学、信号、电性能等各种功能的检测环节，目标是提升整体良率水平。

• 中游面板制造欧美日韩等国先发优势较强，但随着行业景气度提升，国内企业亦开始布局消费级Micro OLED面板技术。

• 下游应用主要包括AR/VR，智能穿戴设备，相机制造，医疗器械，工业器械及其他领域，当前市场对Micro OLED主要聚焦在AR/VR设备上。

   华兴源创、精测电子、易天股份、精智达等检测设备



20资料来源：Sony，中国电子报，华福证券研究所整理

图表19：索尼Micro OLED升级路线

4.2 海外重点公司梳理
Ø 4.2.1 国外主要厂商观察-索尼

• 日本索尼作为OLED行业曾经的奠基人，近日因在苹果公司MR设备Vision Pro的发售上展示为其供应的两块小尺寸硅基OLED屏幕

而备受市场关注。Vision Pro的屏幕或为索尼特殊定制。索尼是商用XR头显硅基OLED最大的供应商，凭借多年的研发积累，索尼

拥有从CMOS背板、驱动芯片，到OLED制程的纵向整合技术实力。

• 早在2009年，索尼公司就开始研发Micro OLED显示技术，2011年推出第一代Micro OLED显示用于相机取景器，后大量投入

Micro OLED的商业化产品研发，近些年VR/AR 近眼显示兴盛，把硅基MicroOLED微显屏分辨率从nHD+提高到1080P甚至4K。
图表20：索尼Micro OLED全产品线（2023.06）

资料来源：Sony官网，华福证券研究所整理
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图表21：海外主要Micro OLED厂商介绍

eMagin

• eMagin成立于1996年，总部位于美国纽约，是Micro OLED微显示技术领军企业，为军事、消费、医疗和工业市场的世界级客户提供
服务。2001年eMagin发布了世界上第一款VGA（640×480）单色硅基OLED显示器，用在手表屏幕上。此后推出各类微显示器产品广
泛用于AR/VR、飞机驾驶舱、平视显示系统、热成像仪、夜视镜、未来武器系统和各种其他应用。

• 2023年5月，eMagin宣布将以2.18亿美元价格被Samsung Display收购。

MICROOLED
• MICROOLED公司创立于2007年，总部位于法国格勒诺布尔，致力于高分辨率Micro OLED微显示器开发制造。
• 2012年1月，MICROOLED宣布推出首款0.61英寸的具备540万像素的微显示器；2012年8月，意法半导体向MicroOLED投资600万欧

元，两家公司启动了合作开发工作。2015年，MICROOLED宣布已售出超过150,000颗0.38英寸WVGA微型显示器。

Kopin

• Kopin成立于1984年，总部位于马萨诸塞州韦斯特伯勒，自1990年以来一直为军事、企业、工业、医疗和消费类可穿戴产品提供LCD、
LCoS和OLED微显示器。2017年Kopin首次引入OLED微型显示器，并于2018年开始提供2K×2K分辨率样品。Kopin将OLED微型显示
器与其Pancake™光学设计方案相结合，制造更为便携的VR系统。

• Kopin的身影也出现在中国Micro OLED厂商的成立过程中，昆明京东方显示技术有限公司（现名为“云南创视界光电科技有限公司”）
、湖畔光芯的成立都有Kopin参与。

光芯科技
• 美国光芯科技于2023年1月从美国Kopin Corporation分拆出来，专注于消费者增强现实和虚拟现实（AR/VR）的应用。
• 公司为AR/VR智能眼镜耳机的两个关键组件提供解决方案，其设计的高性能OLED微型显示器的硅基背板设计和轻薄的全塑料

Pancake®光学器件，可将巨型的沉浸式图像从微型显示器投射到人眼。

Ø 4.2.2 国外主要厂商观察
• 除了索尼以外，主流海外面板厂在Micro OLED领域的布局情况也值得重点关注：

Fraunhofer 
FEP 

• 德国弗劳恩霍夫有机电子、电子束和等离子体技术研究所（FraunhoferFEP）是一家领先的国际研究机构，致力于开发电子束和等离子
体技术以及有机电子和光电子领域的工艺和技术。

• 2021年，Fraunhofer FEP公布分辨率为QVGA 320×240级别的双色硅基OLED屏。在SID Display Week 2023上，Fraunhofer FEP展
示了多个微型显示产品，其中包括号称当时世界上最小像素尺寸（2.5µm）的最新OLED微显示器。

4.2 海外重点公司梳理



4.3  投资建议

22

Ø 建议关注Micro OLED产业链上游设备、材料和中游制造等核心环节相关机
遇，如：

• 视涯科技（未上市）：专业从事新一代半导体硅基OLED显示器研发、设计、生产和
销售的高科技企业。

• 易天股份：公司主要从事平板显示及半导体设备的自主研发、生产与销售。在XR领
域，公司提供Micro OLED晶圆显示偏光片贴附等相关设备，相关产品现已取得合肥
视涯等客户的认可。

• 奥来德：是国内领先的OLED材料和设备制造企业。在硅基OLED方面，公司实现了
器件结构和全套材料技术的开发，先后为安徽熙泰、梦显等多个硅基显示企业提供器
件技术和材料业务。

• 鼎龙股份：公司在半导体显示材料板块，围绕柔性OLED显示屏幕制造用的上游核心
“卡脖子”材料进行深度布局。基于硅基OLED与OLED材料具有技术同源性，所以
鼎龙股份也具备向硅基OLED产业链横向延伸的可能性。

• 京东方A：公司已成功为多个客户提供了采用Micro OLED技术的MR产品，显示出其
在这一领域的强大实力。

• 清越科技：以PMOLED、电子纸与硅基OLED三大业务板块为主。
• 莱特光电：主要从事OLED有机材料的研发、生产和销售。在硅基OLED方面，公司

持续供货头部客户并积极推进国内OLED面板厂商的全覆盖，新增视涯等硅基OLED
客户。

• 华兴源创：主要从事平板显示、智能穿戴、半导体等的检测设备研发、生产和销售。
公司在Micro OLED检测设备方面领先布局，2021年已获得了下游客户索尼及终端客
户的验证。

• 精测电子：从事显示、半导体、新能源检测系统的研发、生产与销售。
• 联得装备：主要从事半导体显示智能装备、封测设备等的研发、生产、销售。公司相

关产品已在XR领域为视涯等客户提供显示器件生产工艺中所需的设备。
• 精智达：主要从事新型显示器件检测设备的研发、生产和销售业务。公司将在微型显

示（MicroLED、MicroOLED）领域，进一步推广微型显示技术的应用。

奥来德

莱特光电

华兴源创

精测电子

联得装备

精智达

OLED材料及蒸镀机

OLED有机材料

平板显示、半导体、汽车电子检测设备

显示、半导体、新能源检测系统

平板显示模组组装设备等

AMOLED为代表的新型显示器件

图表22：国内Micro OLED产业链相关厂商及对应布局

资料来源： 华福证券研究所整理

视涯科技 新一代半导体OLEDoS显示器

易天股份 平板显示器件、贴附设备

鼎龙股份 显示材料

清越科技 PMOLED、电子纸与硅基OLED

京东方A 显示器件、面板领军企业
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图表23：视涯科技OLEDoS显示器产品图例

Ø 4.3.1 视涯科技（未上市）：12英寸晶圆硅基OLED微型显示组件
• 视涯科技股份有限公司创立于2016年10月，是一家专业从事新一代半导体OLEDoS显示器研发、设计、生产和销售的高科技企业。视涯科技总

部坐落于合肥保税区，一期工厂面积超过40,000平方米，是全球为数不多的专注于12英寸晶圆上生产OLEDoS显示器的产业基地之一。视涯科
技致力于打造OLEDoS显示应用生态链，为客户提供端到端微显示相关解决方案。视涯科技核心团队成员主要由半导体、OLED显示、特种显示
技术等领域的人才组成，具有扎实的技术基础与丰富的市场资源。

• 公司于2016年起开始微型显示屏的研发工作，积累了丰富的技术经验。合肥视涯硅基OLED微型显示器生产基地于2017年9月启动，2018年1
月开工，2019年11月建成，标志全球最大的硅基OLED生产工厂正式投产。一期投资12.8亿元，占地面积55亩，总建筑面积43,000平方米，是
目前全球最大的、唯一专注于12吋晶圆硅基OLED微型显示组件研发生产基地。一期项目月投片量可达9000片，满产时年产值可达30亿元。

• 2019年7月公司的1.03英寸2.5K×2.5K分辨率与0.72英寸1920×1200分辨率两款产品上线。2020年11月，合肥视涯技术有限公司宣布完成了首
次批量订单的交付。2022年8月25日，大疆发布全球首款采用硅基OLED屏幕的消费级FPV飞行眼镜Goggles 2，采用视涯研发和生产的0.49英
寸1920×1080 Micro OLED微型显示屏。目前视涯已推出0.32、0.49、0.72、1.03英寸等多款显示屏。

p  1.03″ OLEDoS p  0.72″ OLEDoS p  0.49″ OLEDoS p  0.32″ OLEDoS

4.3  投资建议
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图表25：易天股份产品示例图

Ø 4.3.2 易天股份（300812.SZ）：晶圆显示偏光片贴附设备
• 深圳市易天自动化设备股份有限公司成立于2007年，并于2020年在创业板上市，

，公司主要从事平板显示专用设备及半导体设备的自主研发、生产与销售，目前主
要产品为LCD显示设备、柔性OLED显示设备、VR/AR/MR显示设备、Mini/Micro 
LED设备及半导体专用设备。

• 2019-2022年公司营业收入分别为4.89亿元、4.3亿元、4.84亿元、6.55亿元，净
利润0.93亿元、0.59亿元、 0.7亿元、0.44亿元。

• 在VR/AR/MR显示设备领域，公司提供其显示器件生产工艺中所需的Micro OLED
（硅基OLED）晶圆显示偏光片贴附设备等相关设备，相关产品现已取得合肥视涯
等客户的认可。同时，公司子公司微组半导体的晶圆保护玻璃贴合设备可用于硅基
OLED晶圆保护玻璃的点胶、贴片、检测和固化等工序，相关产品已获得客户订单
并已出货。

图表24：易天股份2019-2022年营收及利润情况（亿元）
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资料来源：Wind，华福证券研究所整理
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Ø 4.3.3 奥来德（688378.SH）：有机发光材料及小尺寸蒸镀机
• 吉林奥来德光电材料股份有限公司成立于2005年，是国内领先的OLED有机发光材料和蒸镀机制造企业，主要从事OLED产业链上游环节中的有机

发光材料的终端材料与蒸发源设备的研发、制造、销售及售后技术服务，其中有机发光材料为OLED面板制造的核心材料，蒸发源为OLED面板制
造的关键设备蒸镀机的核心组件。目前公司已向业内多家知名OLED面板生产企业提供有机发光材料及提供蒸发源设备。

• 2020年-2022年公司实现营收三年连续增长，营收规模从从2.84亿元增长至4.59亿元，2022年实现归母净利润1.12亿元。

• 根据奥来德2021年年报披露，在硅基OLED方面，公司不仅完成了材料的积累，也实现了器件结构和全套材料技术的开发，先后为安徽熙泰、 云
南奥雷德、苏州集萃、梦显等多个硅基显示企业提供器件技术和材料业务。根据公司公开资料显示，在蒸镀机业务上，目前公司已经实现小尺寸
蒸镀机的出货，并与硅基OLED客户进行产品沟通。

4.3  投资建议
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资料来源：奥来德官网，奥来德公告，华福证券研究所整理

图表26：奥来德产品列表
蒸发源设备

• 公司生产的6代
AMOLED线性蒸
发源成功打破国外
垄断，产品技术指
标达到了国际先进
水平。

• 目前公司已顺利完
成厦门天马一期、
重庆京东方三期两
个项目的验收工作
以及厦门天马二期
项目的合同签署。

有机发光材料

• 公司提供的有机发光
材料可以分为发光功
能材料、空穴功能材
料、电子功能材料及
其他功能材料四种，
公司当前产品以发光
功能材料为主。

• 2023年H1，公司积
极开拓有机发光材料
市场，材料收入达到
1.41亿元，较上年同
期增长61.86%。 高真空泵 高真空泵

蒸发源

晶振片

金属掩
膜板

蒸发源左右移动

业务版图不断深化

• 公司在封装材料、蒸镀机等“
卡脖子”产品上也有所突破：

ü 封装材料：公司目前已经通
过下游多家面板厂商的测试
，正逐步在产线放量导入。

ü 掺杂材料：公司不断优化掺
杂材料工艺路线，目前已与
下游客户在进行沟通测试。

ü 蒸镀机：目前公司已实现小
尺寸蒸镀机的出货，并与硅
基OLED客户进行产品沟通。
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Ø 4.3.4 鼎龙股份（300054.SZ）：光刻胶及封装材料
• 湖北鼎龙控股股份有限公司成立于2000年，2010年科创板上市，是一家从事集成电路芯片及制程工艺材料、光电显示材料、打印复印耗材等研

发、生产及服务的国家高新技术企业，已形成打印复印耗材全产业链、集成电路芯片及制程工艺材料、光电显示材料等三大板块的产业布局。

• 2017年，公司成立了子公司武汉柔显科技股份有限公司，聚焦柔性显示材料业务领域，正式进入OLED第三代主流显示技术的材料分支，开始
布局黄色聚酰亚胺（YPI）、OLED 用光刻胶（PSPI）及 OLED 用封装胶水（INK）等几种关键材料的研发生产。

• 公司公开资料表示，在半导体显示材料板块，公司围绕柔性OLED显示屏幕制造用的上游核心“卡脖子”材料：YPI、PSPI、INK、OC等产品进
行布局。公司柔性显示基材YPI销量持续增长，PSPI作为国内稀有国产供应商将在第三季度规模化批量出货。面板封装材料TFE-INK在重点客户
G6线正在进行全流程验证，取得预期进展。低温光阻材料OC、高折OC、高折INK等其他新产品也在按计划开发中，并持续与面板客户保持技
术交流。

• 基于硅基OLED与OLED材料具有技术同源性，所以鼎龙股份也具备向硅基OLED产业链横向延伸的可能性。

4.3  投资建议

资料来源：鼎龙股份2022年年报，华福证券研究所整理

图表27：鼎龙股份半导体材料产品列表

半导体显示材料 半导体先进封装材料

CMP抛光垫 CMP抛光液 清洗液 黄色聚酰亚胺浆料YPI 临时键合胶TBA面板封装材料INK光敏聚酰亚胺PSPI 封装光刻胶PSPI

半导体CMP制程工艺材料



27资料来源：京东方官网，华福证券研究所整理

图表28：京东方Micro OLED产品参数

Ø 4.3.5 京东方A（000725.SZ）
• 京东方科技集团股份有限公司成立于1993年，是首屈一指的显示器龙头企业。公司核心业务包括显示器件、智慧系统、健康服务。产品广泛应用于

手机、平板电脑、笔记本电脑、显示器、电视、车载、数字信息显示、健康医疗、金融应用、可穿戴设备等领域。
• 公司面向VR/AR提供的产品包含Micro OLED显示模组和Fast LCD模组，尺寸包含0.39inch至5.5inch，具有高分辨率、快速响应、高刷新率等特点

，可用于多种微显示场景。 公司于2022年5月率先推出了业界最高的5644ppi超高分辨率，对比度100000:1的硅基OLED屏幕。
• 2017年11月京东方与云南北方奥雷德光电科技股份有限公司、云南省滇中产业发展集团有限责任公司、高平科技（深圳）有限公司合作，共同投

资11.5亿元在云南昆明建设Micro OLED生产线项目，项目公司为云南创视界光电科技有限公司，注册资本30.4亿元，京东方持股约82.8%。
• 云南创视界是国内稀有的同时布局8英寸和12英寸Micro OLED大规模生产线的企业。8英寸Micro OLED生产线于2019年8月实现量产，新规划的

12英寸Micro OLED生产线分3期进行，预计将于2024年1月全部完成，设计年产能523万片。目前京东方已投入运营8英寸和12英寸硅基OLED产
线(一期)，并完成0.39~1.3英寸的多款高分辨率产品开发和量产出货。

产品 5.46″ 2.56″ 2.1″ 0.49″ 0.5″ 1.35″

分辨率 1920*3664 2160*2160 1600*1600 1920*1080 1600*1200 3552*3840

显示技术 LCD LCD LCD Micro OLED Micro OLED Micro OLED

PPI 773 1192 1058 4496 4032 3822

响应时间 ≤5.5ms ≤5ms ≤5.5ms ≤1ms ≤1ms ≤1ms

对比度 650：1 650：1 650：1 ＞50000：1 ＞100000：1 ＞200000：1

色域 70.8％ 85％NTSC 70.8％ ≥80％ DCI-P3 ≥90％ SRGB ≥95％ DCI-P3

亮度 100nit 700nit 480nit 2000nit 1000nit 6000nit

刷新率 90Hz 90Hz 90Hz 60-90Hz 120Hz 60-90Hz

状态 MP Sample MP MP Sample Sample
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28资料来源：Wind，华福证券研究所整理

图表29：清越科技2019-2022年营收及净利润情况（亿元）

Ø 4.3.6 清越科技（688496.SH）：硅基OLED微显示器8英寸晶圆量产线
• 苏州清越光电科技股份有限公司成立于2010年，集自主研发、规模生产、市场销售于一体，清越科技在江苏、浙江、江西等地建有研发中心和

多条大规模生产线，形成以PMOLED、电子纸与硅基OLED三大业务板块为主的多元化格局。
• 在Micro OLED领域，公司积累了高密度阳极像素点制作技术、高效OLED村料及器件技术、高可靠性游膜封装技术、彩色化显示技术等技术储

备。
• 根据公司2022年年报披露，旗下梦显电子为抢占在虚拟现实及增强显示领域应用终端先机，于2020年开始建设硅基OLED微显示器8英寸晶圆

量产线 。根据2020年“昆山梦显电子科技有限公司OLED微显示器生产项目”环境影响评价报批前公示文件，该项目总投资3.6亿元，进行
OLED微显示器生产项目。项目完成后，预计年产OLED微显示器60000大片。另据清越科技2022年年报显示，梦显电子硅基OLED微显示器8英
寸晶圆量产线2022年已开始向客户批量出货，2022年营收为1800万元。

• 2023年上半年度，公司在硅基OLED产品研发层面继续加大投入，突破了数项关键核心技术，成功研发了包括0.23英寸超高亮度（亮度超过
15,000尼特）产品在内的一批新产品，进一步提升了市场竞争力及产品附加值，硅基OLED业务整体相较去年同期有较大幅度的增长。
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资料来源：TrendBank，华福证券研究所整理

图表30：截止2023年6月8英寸Micro OLED企业已验收项目总产能
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Ø 4.3.7 莱特光电（688150.SH）：终端材料
• 陕西莱特光电材料股份有限公司成立于2010年，公司实现了OLED有机材料中间体合成、升华前材料制备及终端材料生产的全产业链运营。公司具

有多种OLED终端材料自主专利并实现了规模化生产。公司依靠卓越的研发技术实力、优异的产品性能、完善的配套服务体系，获得了良好的行业
认知度，积累了广泛的客户资源。公司OLED有机材料的客户包括京东方、华星光电、和辉光电等全球知名的显示面板厂商。

29
资料来源：莱特光电招股说明书，莱特光电公司公告，华福证券研究所整理

图表31：莱特光电2019-2022年营收及构成情况（亿元）

图表32：莱特光电产品列表
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资料来源：Wind，华福证券研究所整理

• 2019-2022年公司分别实现营业收入2.01亿元、2.75亿元、3.37亿
元、2.81亿元，主要由OLED材料贡献，同时2019-2022年公司销售
净利率为28.22%、25.64%、32.06%、37.63%，维持在较高水平
且2020年起逐年提升。

• 在硅基OLED业务布局方面，公司公开资料表示，硅基OLED为
OLED显示技术的一个分支，其显示面板生产中同样会用到OLED终
端材料，硅基OLED技术及产品的发展均会有利于公司业务的发展。
公司OLED终端材料也有适用于硅基OLED显示面板生产的材料。同
时在客户拓展方面，公司持续供货头部客户并积极推进国内OLED面
板厂商的全覆盖，新增视涯等硅基OLED客户。

OLED器件结构 主要产品所处阶段公司主要产品

Cathode-阴极

EIL-电子注入层

EIL-电子传输层

HBL-空穴阻挡层

HTL-空穴传输层

HTL-空穴注入层

Anode-阳极

Substrate-基板

Red  Host材料

Blue  Host材料

Green Prime材料

实现量产

送样测试

发
光
层
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Blue Prime材料

空穴传输层材料

Red Prime材料

Green Host材料



30资料来源：华兴源创官网，华福证券研究所整理

图表34：华兴源创Micro OLED相关技术储备
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图表33：华兴源创2019-2022年收入及构成（亿元）

核心技术 技术简介

Micro LED/ OLED近
眼显示器的光学特性
及缺陷检测方法

Micro LED/OLED等新型微显示技术具有超高分辨率的特点，能够满足AR/VR等近眼显示器
对分辨率的高要求，目前在近眼显示器的研发生产中已得到一定应用。公司针对Micro 
LED/OLED近眼显示器研制一款检测镜头，能够模拟人眼瞳孔，对近眼显示器的亮度、色度、
对比度、调制传递函数（MTF）、图像失真等进行检测。

Micro OLED的高精
度压接技术

公司基于Micro OLED显示器件分辨率高、体积小等特点，从相机对位、算法等维度进行技
术提升，研制一种高精度压接系统，目前可实现 355 根检测探针与测试中设备（ DUT）的
测试点同步压接，且满足单个测试点宽度为35um、相邻测试点的直线距离为 70um 的要求。

利用POGO转Blade 
pin多级转接传输6G 
6Lane ALPDP的高速
信号技术

Micro OLED显示器件分辨率高、体积小等特点，决定其在检测的过程中需要接收更多检测
信号。为提升检测信号的传输速度与稳定性，公司研制一种POGO转Blade pin的多级转接设
备，其中POGO pin针与基板PAD接触，Blade pin针与被测产品的接插件端接触。该设备能
够实现对6G 6Lane高速信号的稳定传输。

一种应用于 Micro
OLED产品领域的高
精度控温技术

Micro OLED产品点亮后存在自发热特性，这一特性会影响产品Gamma与Demura等指标在
检测时的数据采集，导致产品关键指标无法调节到最佳状态。本技术采用半导体控温技术，
达到在极短的响应时间内使产品点亮后温度精度恒定控制在±0.5℃。温度控制范围达到 
10℃~60℃，系统对区间内产品温度实时跟踪并根据检测条件自适应精确调整温度。同时该
控温系统可实现加热与冷却功能任意切换以满足对产品温度的精确控制，极大提升产品温度
稳定性，从而保证产品的检测指标精确性与检测功能稳定性，同时缩短了产品测试时间。

Micro OLED TP划
伤AI检测技术

利用机器学习框架并结合GPU特性，研发出针对Micro OLED屏上TP因为激光切割造成的边
缘划伤检测技术，对在复杂环境中的TP划伤进行智能检出，除人为对不良进行标注外，后期
人工干涉较少， 并达到较高的检出率，并节约了大量检测时间。

• 公司2019-2022年，公司营业收入从12.13亿元增
长至23.2亿元，复合增长率约24%，其中收入占比
最大的业务是检测设备。2019-2022年公司的销售
净利率分别为14.03%、15.80%、15.54%、
14.27%，保持相对稳定。

• 公司在Micro OLED检测设备方面领先布局，在
2021年公司Micro OLED检测设备已获得了下游客
户索尼及终端客户的验证。

资料来源：华兴源创2021年可转债募集说明书，华福证券研究所整理

Ø 4.3.8 华兴源创（688001.SH）：检测设备
• 苏州华兴源创科技股份有限公司成立于2005年，并于2019年在科创板上市，主要从事平板显示及集成电路的检测设备研发、生产和销售。公司

主要产品分为检测设备、检测治具，主要产品应用于LCD与OLED平板显示、集成电路、汽车电子等行业。

4.3  投资建议



31资料来源：精测电子官网，华福证券研究所整理

图表35：2019-2022年营收及利润情况（亿元）Ø 4.3.9 精测电子（300567.SZ）：检测设备
• 武汉精测电子集团股份有限公司成立于2006年，并于2016年在创业板上市，公司是

一家从事TFT-LCD(液晶显示器)\PDP(等离子体显示器)\OLED平面显示信号测试技术
的研究、开发、生产与销售为一体的高新技术企业，也是目前国内平面显示信号测
试领域的领先企业。公司的产品包括模组检测系统、面板检测系统、OLED检测系统
、AOI光学检测系统、Touch Panel检测系统和平板显示自动化设备，已在京东方、
三星、LG、夏普、松下、中电熊猫、富士康、友达光电等知名企业批量应用，并大
量用于苹果公司的IPhone和IPad系列产品显示测试。

• 公司2019-2022年营业收入从19.51亿元增长至27.31亿元，实现稳步增长，净利润
2.7亿元、2.43亿元、1.92亿元、2.72亿元，相对保持平稳。

• 公司产品涉及Micro OLED检测设备，同时，公司的参股子公司视涯科技已收获国际
知名头部客户批量订单和诸多新项目机会。

检
测
设
备

主要应用于Micro LED或Micro OLED单片微型显示器的Mura修复和

画面检测及AA区外观检测。设计团队基于光学，电测，软体，算法，

机构五大模块，结合Micro LED/OLED像素极小、亮度高、PPI高的产

品特性，搭配自主研发的检测算法，实现亚像素级缺陷检测和亮度、

色度测量（误差小于3%）。创造性将DeMura修复和AOI检测合并一

站式完成，降低了机构复杂度，满足了高效的生产需求。
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资料来源：Wind，华福证券研究所

图表36：Micro OLED检测相关产品
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资料来源：联得装备官网，华福证券研究所整理

图表38：联得装备绑定设备展示图

Ø 4.3.10 联得装备（300545.SZ）：绑定设备

• 深圳市联得自动化装备股份有限公司成立于2002年，于2016年在创业板上市，

产品主要为平板显示模组组装设备，广泛应用于平板显示器件中显示模组以及触

摸屏等相关零组件的模组组装生产过程中，借助模组组装设备生产的平板显示器

件及相关零组件，是包括智能手机、移动电脑、平板电视、液晶显示器在内的新

兴消费类电子产品和其他需要显示功能的终端产品中不可或缺的组成部分。

• 2019-2022年公司营业收入从6.89亿元增长至9.75亿元，实现稳步增长，净利润

0.81亿元、0.74亿元、0.23亿元、0.77亿元，同比波动较大。

• 公司公开资料表示相关产品已与合肥视涯等客户建立了合作关系，在VR/AR/MR

显示设备领域为其提供显示器件生产工艺中所需的设备。

图表37：联得装备2019-2022年营收及利润情况（亿元）
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图表40：精智达新型显示器件检测设备图例

Ø 4.3.11 精智达（688627.SH）：检测设备
• 深圳精智达技术股份有限公司成立于2011年，并于2023年7月在科创板上市，要从

事新型显示器件检测设备的研发、生产和销售业务，产品广泛应用于以AMOLED为
代表的新型显示器件制造中光学特性、显示缺陷、电学特性等功能检测及校准修复
，并逐步向半导体存储器件测试设备领域延伸发展，相关产品应用于以DRAM为代
表的半导体存储器件制造的晶圆测试、封装测试及老化修复。作为国家级专精特新
“小巨人”及高新技术企业，公司始终坚持研发导向、客户导向，致力于检测设备
的自主可控和国产化替代。

• 2020-2022年公司实现营业收入2.85亿元、4.58亿元、5.05亿元，收入稳步增长，
归母净利润0.28亿元、0.68亿元、0.66亿元。

• 公司新型显示器件检测设备研发投入将从两个方向持续发展，一方面公司将继续提
高OLED领域的检测技术，进一步丰富新型显示器件检测设备产品线；另一方面在微
型显示（MicroLED、MicroOLED）领域，进一步推广微型显示技术的应用。

图表39：精智达2020-2022年营收及利润情况（亿元）

资料来源：Wind，华福证券研究
所
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Ø 技术突破不及预期。

• 当前VR硬件端处于技术变革关键时期，若后续Micro OLED显示等技术方面未取得有效进展，将会影响VR设备的使用

体验。

Ø 产品落地不及预期。

• Micro OLED技术目前仍处在发展前期，如果良率提升不及预期，或将影响产品生产成本及客户采购意愿，导致产品

最终落地情况不及预期。

Ø 下游终端出货不及预期。

• Micro OLED目前下游主要为ARVR等消费电子新型终端，市场规模与产品出货量高度相关，如果ARVR硬件出货不及

预期，或将导致硅基OLED市场规模低于预期，从而影响行业内相关公司发展空间。

Ø 市场竞争加剧风险。

• XR产业有望引领消费电子行业创新潮流，重塑消费电子产业链格局。随着相关企业相继展开研发与生产，行业竞争可

能加剧。

Ø 政策支持不及预期。

• XR行业处于关键发展时期，相关产业链环节在国内仍处于起步阶段，需要政府政策的引导和扶持，后续若政策落地不

及预期，行业发展可能面临困难。
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