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诚志股份（000990）     未评级   
                

2009 年 3 月 17 日

事项： 
诚志股份发布公告：公司向特定对象发行股份购买资产方案获得证监会上市公司并购重组审核委员会审核通过，即收购石

家庄永生华清液晶有限公司以及石家庄开发区永生华清液晶有限公司两家企业各 100%股权，折股 2704 万股，定向增发价 12.82

元，增发完成后，总股本为 2.97 亿股。 

 

评论： 

 TFT 液晶材料市场前景巨大 

从混合液晶材料发展阶段看，可分为 TN，STN，TFT 液晶材料三代，07 年永生华清在 TN 型液晶材料市场占有率达到 54%

左右，STN 型液晶材料达 12%左右，TFT 领域由于刚刚介入，市场占有率只有 0.07% 。目前全球 TFT 液晶材料市场主要由Ｍ

erck（德国）和 Chisso（日本）垄断，市场占有率分别为 66.62%和 33.31%，TFT 液晶材料市场售价从 6-8 美元/克到 15 美元/

克不等，价格差异主要来自于具体品种的不同，但由于 TFT 液晶材料属于垄断市场，因此即使是较低端的 TFT 材料，销售毛利

率也可达到 60%左右。 

2001 年来，全球 TFT 液晶材料市场需求增长呈现井喷状态，2002 年 39 吨，2003 年 64 吨，2004 年 80 吨，其后基本维持

40-50%增长率，2007 年达到 300 吨左右需求，预计 2010 年市场需求达到 500 吨左右。以平均售价 10 美元/克测算，2010 年

全球液晶材料市场将达到 340 亿元（或 50 亿美元）的市场规模，并将继续保持 25%的增长至少到 2012 年。 

 永生华清有望打破目前的垄断格局 

公司公告收购的永生华清和开发区永生华清两家公司的高管人员、经营管理人员基本统一，受同一管理层管理，主营业务为

液晶材料的研发、生产和销售。在生产环节上，永生华清主要进行单晶的生产，而开发区永生华清则进行晶体的混配；在销售环

节上，永生华清仅为开发区永生华清提供中间产品，产品定价为内部协议价格，并不对外进行销售，而所有液晶材料产品的销售

均由开发区永生华清实现。收购两家公司后，诚志股份一跃成为国内液晶材料行业的龙头。 

永生华清技术来源于清华大学化学系（1969 年开始发展液晶材料，液晶材料一般是分子量几百的碳氢化合物，是以混晶形

式存在的乳状液体）。1987 年由清华大学化学系与现在的石家庄永生实业公司合资成立，发展历程经历了 TN，STN，目前开始

中试生产 TFT 液晶材料，应当说发展 TFT 液晶材料是永生华清多年技术和生产经验积累的必然结果。目前公司 TFT 液晶材料的

产能 2 吨/年，新建 20 吨/年车间将于 09 年 6 月建成，如果销售顺利，后续还有扩产为 50 吨/年计划。 
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 TFT 液晶材料的销售扩拓展具有“阶梯型”特征 

TFT 液晶材料的下游—液晶面板行业具有集中度高的特点，而且液晶材料占面板生产成本较低（以 32 英寸 TFT-LCD 显示

屏为例，占 3%），因此下游客户对于更换液晶材料供应厂商一般持较为谨慎的态度。 

但是，我们认为公司的市场机会来自于两点：经济危机导致下游液晶面板企业业绩普遍下滑，因此客观上有降低成本的需要； 

Ｍerck（德国）和 Chisso（日本）的垄断造成的高额利润与下游企业的不景气形成了鲜明对比（08 年 Merck 销售 TFT 材料 200

吨左右，净利润 8 亿欧元）。因此目前已有下游企业要求试用公司产品，如果顺利，则可能在 2H09 发出订单，由于下游客户较

为集中，因此一旦获得订单，很可能造成销售的井喷式增长。这一假设的风险在于：如果试用不成功（主要原因可能来自于产

品质量），则公司的销售会很难打开局面。 

 建议关注 TFT 液晶的销售进展 

我们初步预测收购成功以后 2009EPS0.26 元，2010EPS 下限为 0.30 元，实际业绩将取决于公司 TFT 液晶试用情况和订单

情况（因为 TFT 材料销售具有“阶梯型”发展的特点，因此存在爆发增长的可能）。生物化工领域，公司最近与美国饮料配方供

应商的长期战略合作谈判进展顺利。 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 

图 1：1996—2005 年全球液晶材料市场发展速度逐渐加快 
亿美元 图 2：1999 年—2005 年国内液晶材料产量增速较快   吨 
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资料来源：国信证券经济研究所 资料来源：国信证券经济研究所 
注：2003-2005 年液晶材料产量包括单晶 
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国信证券投资评级： 
类别 级别 定义 

推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 20%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，股价表现优于市场指数 10%-20%之间 

中性 预计 6 个月内，股价表现介于市场指数±10%之间 

股票 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，股价表现弱于市场指数 10%以上 

推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 10%以上 

谨慎推荐 预计 6 个月内，行业指数表现优于市场指数 5%-10％之间 

中性 预计 6 个月内，行业指数表现介于市场指数±5%之间 
行业 
投资评级 

回避 预计 6 个月内，行业指数表现弱于市场指数 5%以上 

 
 
 
 
 
 


