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访谈嘉宾

西岭成长 V 雪球私募西岭成长基金经理杨宝国

访谈简介

作为A股散户最多的公司，京东方A自6月以来明显走强，截至昨日收盘，已在8

天内上涨约30%，对此，坊间众说纷纭，有说京东方还有望跻身iPhone12系列

供应商，但目前看苹果和各家供应商还在协调阶段；也有说Minled及OLED概

念刺激。

近日京东方还与福耀集团签订《战略合作协议》，双方将结合各自产业资源和技

术优势，在汽车调光玻璃和车窗显示等领域进行战略合作。

此外，TCL也于近日上涨40%以上，对此，大家怎么看？海外疫情的影响是否过

去？是否到了面板板块周期反转时刻？又该如何看待京东方未来投资价值？本期

我们邀请到雪球私募西岭成长基金经理杨宝国@西岭成长做客雪球访谈，访谈今

日(6/11)18:00上线后将会看到嘉宾的逐一解读，现在可立即发起提问！

（进入雪球查看访谈）

本次访谈相关股票：京东方A(SZ000725)
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以下内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!

[问] -钱程似锦-：
对@西岭成长  说：消息称疫情二次爆发概率较高，对京东方面板的业务是否会有

进一步的冲击，使得公司的盈利拐点继续大幅后移。

[答] 西岭成长：
对 @-钱程似锦- 说：这个是有可能的，大的逻辑对就可以了，时间上不可能把

握的太精确，多花点了时间等待总比错过行情好很多，准确的反转时间我想京东方董

事长也不可能知道。有点量子力学的感觉。

[问] 半个研究猿：
对 @西岭成长  说：京东方和TCL这种发展需要长期不断资本投入的公司，投资

价值的来源是哪？

[答] 西岭成长：
对 @半个研究猿  说：我们投资股市是为了赚钱，押中了周期，企业业绩大幅增

长，股价上涨，能给我们赚钱就可以了，费雪说股市本质上是一场梦。

[问] palluke54：
对@西岭成长  说：您认为京东方和TCL科技的市值比多少比较合适

[答] 西岭成长：
对 @palluke54 说：有个简单的方法，用总资产相比，大概是2:1。

[问] Neohj2：
对 @西岭成长  说：我只想知道，6.5成本的我，今年有没有希望逃出来

[答] 西岭成长：
对 @Neohj2 说：今年不知道，只要你有耐心，这波面板周期一定可以
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[问] 智子财经：
对 @西岭成长  说：关于京东方，市占率逐步提高，营收稳步增长，请问利润三

四季度能否有大幅增长？

[答] 西岭成长：
对 @智子财经  说：需要看疫情发展和竞争对手的产能退出的进度

[问] swjtu2222：
对 @西岭成长  说：面板重资产 需要不断投入 需要政府财政支持

面板是不是属于有社会效益而无经济效益的一类行业

[答] 西岭成长：
对 @swjtu2222 说：我们投资股市是为了赚钱，抓住主要逻辑就可以了，只要

股价能涨即可。

[问] 静思悟道：
对 @西岭成长  说：苹果将新建Mini LED与Micro LED制造厂，并与晶

电、友达展开合作，未来将供应 iPhone、 iPad等产品使用（涉三安光电、兆驰股份

等）对京东方的未来是否影响巨大？

[答] 西岭成长：
对 @静思悟道  说：多虑了，技术上没有你有我没有的说法，最后都是拼的成本

和商业模式

[问] 橘生淮西则为橙：
对 @西岭成长  说：您觉得京东方和TCL哪个更值得当作业?谢谢

[答] 西岭成长：
对 @橘生淮西则为橙  说：tcl侧重电视面板，京东方大小面板都有，比较均

衡，这次电视面板上涨幅度较大，所以tcl表现强些，我是这么理解的
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[问] 麻雀投资：
对 @西岭成长  说：韩国公司退出lcd的原因及目前韩国公司的技术是否高出中

国公司几个等级

[答] 西岭成长：
对 @麻雀投资  说：韩国公司退出主要是成本原因，这个行业后发优势明显，技

术上差价应该不大，否则，京东方也不会成为苹果供应商，而且这种产品可复制性特

别好

[问] 墨熊：
对@西岭成长  说：京东方收购中电熊猫和TCL收购三星苏州面板厂您怎么看？

 此轮洗牌之后LCD行业是否会进入景气周期？

[答] 西岭成长：
对 @墨熊  说：并购没有研究，投资逻辑就是洗牌后的供需反转

[问] swjtu2222：
对 @西岭成长  说：面板是周期反转？

[答] 西岭成长：
对 @swjtu2222 说：我是这么认为的

[问] 文杉01：
对 @西岭成长  说：麻烦问您一下，您觉得TCL今年合理的估值上限是多少？如

果以PB来衡量的话

[答] 西岭成长：
对 @文杉01 说：我觉得这种周期反转的投资逻辑不能用pb衡量，而要看他在

行业供需反转后，能创造多少利润，这些利润对资本市场会造成多大的冲击，从这个

角度去估值
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[问] 熊霸那年：
对@西岭成长  说：亲，京东方固然很牛逼，但是现在市值1600亿。股价翻倍市值

到3200亿。您什么感觉？

[答] 西岭成长：
对 @熊霸那年  说：从供需反转后，未来利润的体量，和对资本市场的冲击去考

虑

[问] Ricky：
对 @西岭成长  说：怎么看京东方的周期性？

[答] 西岭成长：
对 @Ricky 说：就是押中这波韩国企业退出，中国企业的加码上量去考虑。供

需反转后的利润对股市的冲击。

[问] 最爱金龙：
对@西岭成长  说：请问对京东方今年和明年您如何估值？请详细说明一下估值的

依据

[答] 西岭成长：
对 @最爱金龙  说：估值主要从利润的增加，和对市场情绪的冲击去考虑

[问] 偷船：
对 @西岭成长  说：请问未来10年内改变技术路线，进行大规模路径切换，像当

年显像管转换为等离子和LCD那样的可能性有多大？MicroLED，Mini LED或其他

新技术，有没有可能彻底淘汰现有产线？

[答] 西岭成长：
对 @偷船  说：液晶和oled都是半导体技术的扩展，半导体制造技术规模化优

势非常明显，不容易颠覆
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[问] 崂山菩提：
对@西岭成长  说：您好。

1，京东方新任董事长陈炎顺一直在推行物联网转型，押宝物联网，您认为会成功么？

2，中芯国际回归在即，京东方和它都是行业的领头羊，二选一，投资的话，您认为哪

一个更好些呢？

3，京东方B，中长期有投资价值么？

谢谢

[答] 西岭成长：
对 @崂山菩提  说：1可以忽视，2投资逻辑不一样，之所以买京东方，是供需反

转后，有实实在在几百亿利润的支撑，3没必要，折价是对流动性的折价，

[问] 平凡的人生1：
对 @西岭成长  说：京东方的市盈率已经一百多倍，长期来看，是否存在泡沫

[答] 西岭成长：
对 @平凡的人生1 说：这个不能用目前市盈率估计，投资应该着眼未来，如果

几年后他利润几百亿，你觉得他现在贵不贵

[问] 好好g0m：
对 @西岭成长  说：建议长期持有京东方A么

[答] 西岭成长：
对 @好好g0m 说：过去不适合，未来很难说，走一步看一步

[问] feetless：
对 @西岭成长  说：韩媒爆料说京东方的面板暂时未通过三星的测试，之前的预

订单取消，这个怎么看？

[答] 西岭成长：
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对 @feetless 说：投资决策不能基于这种小道消息，真的有重大事件，股价一定会有

反应的。

[问] 鹏程pc：
对 @西岭成长  说：京东方lcd营收七八百亿，lcd涨价10%就可以增加七八十亿

净利润，这个逻辑是对的还是错的，如果是错的应该怎么算呢？谢谢

[答] 西岭成长：
对 @鹏程pc 说：就是这个逻辑，前提是自己成本足够低

[问] 十殺：
对 @西岭成长  说：今天看到新闻说三星最终没有选择京东方面板作为下代手机

使用。还是存在问题，不符合他们的标准规格。文中提到京东方想进去苹果手机供应

链，也未知定数。那作为国产首屈一指的面板供应商，国际品牌就罢了，为何国产手

机品牌都很少选择呢？华为在mate20pro使用京东方的面板也算出彩，之后再无明显

的消息了，包括这次提价昂贵的P40系列，甚至都冠名“混用门”。。。是不是很悲

哀？国外牌子不稀用，国产牌子不喜用？

[答] 西岭成长：
对 @十殺  说：toB业务远比toC的专业，只要是成本低技术不赖就有厂商用。

京东方已经是苹果笔记本面板供应商，技术不会差的。

[问] swjtu2222：
对 @西岭成长  说：面板价格战结束以后 lcd随着韩系退出 台湾无力跟随

投资 如果京东方和tcl占据6成市场份额 是不是可以主导lcd面板价格？那么

周期反转以后 这个涨价幅度能有多大呢？

[答] 西岭成长：
对 @swjtu2222 说：基本就是这样的，幅度正没法估计，未来也很难再出现实

力相当竞争对手了，唯一风险就是新技术替代
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[问] 中建天行线束：
对 @西岭成长  说：京东方烧了这么多钱，做到了行业头名，长期股东在里面获

益如何，用什么回报大股东，目前股价如果长期股东退出能获得满意回报吗？

[答] 西岭成长：
对 @中建天行线束  说：一将功成万骨枯，过去的股东确实没什么回报，大股东

是国资，回报不能简单用赚了多少钱来算，贡献的就业税收产业链转移，中国手机产

业的崛起，这种隐形回报对国资更重要

[问] 某不知名基金体验官：
对 @西岭成长  说：想请问，京东方暴涨，根本原因是三星供货能力不足，导致

京东方市场份额有增加预期导致的，还是有突破性技术应用到流水线导致的。亦或者

单纯的周期性波动？

[答] 西岭成长：
对 @某不知名基金体验官  说：供需改善

[问] 果然香甜_：
对@西岭成长  说：个人更看好京东方。之前京东方的定位给人感觉是一个相当于

高铁的世界名片，拉低面板的成本，全世界大量出口，打造中国品牌，所以前期都是

国家砸钱进去。目前京东方在中低端的技术很成熟了，依靠中国的劳动力能打得起价

格战，如果面板周期回归，中低端市场的话京东方大有可为。同时京东方最近几年的

表现说明还是有进取心的，折叠屏技术虽然不良率稍高，最起码敢于尝试高等技术，

这个说明企业有进取心。

网上看见很多京东方的黑帖子，说什么技术都是挖思密达的人，思密达的人在工厂乱

泡工厂妹子。

以前跟一个大佬交流过，大佬的大佬当年靠杠杆加仓茅台，实现了资产过亿的奇迹。

大佬看好京东方上10元价位，18年底给我看的时候150万的持仓，但成本高貌似4快

多
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http://xueqiu.com/n/%E8%A5%BF%E5%B2%AD%E6%88%90%E9%95%BF
http://xueqiu.com/n/%E4%B8%AD%E5%BB%BA%E5%A4%A9%E8%A1%8C%E7%BA%BF%E6%9D%9F
http://xueqiu.com/n/%E8%A5%BF%E5%B2%AD%E6%88%90%E9%95%BF
http://xueqiu.com/n/%E6%9F%90%E4%B8%8D%E7%9F%A5%E5%90%8D%E5%9F%BA%E9%87%91%E4%BD%93%E9%AA%8C%E5%AE%98
http://xueqiu.com/n/%E8%A5%BF%E5%B2%AD%E6%88%90%E9%95%BF


主要是TCL，个人关注很少，也是最近才关注，没看懂TCL暴涨的逻辑。

[答] 西岭成长：
对 @果然香甜_ 说：tcl主要是电视面板，这波电视面板涨幅比较大

（完）

以上内容来自雪球访谈，想实时关注嘉宾动态?立即下载雪球客户端关注TA吧!
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聪明的投资者都在这里

http://xueqiu.com/n/%E6%9E%9C%E7%84%B6%E9%A6%99%E7%94%9C_
http://xueqiu.com/talks/item/20123901
http://xueqiu.com/about/mobile-xueqiu



