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本周观点 

中烟国际（香港）拟在港交所上市，公司于 2018 年 5 月开始新型烟草制
品出口业务，5-9 月该业务已实现收入 190 万港元，后续公司将利用其在
海外市场的销售渠道，进一步加大新型烟草制品销售力度。全球新型烟草
增长迅速，若国内监管政策逐步放开，我们认为具备新型烟草生产专利及
技术经验的企业有望率先受益。 

 

子行业观点 

包装板块，原材料价格处于低位、纸包装企业盈利弹性有望释放；烟草行
业产销回暖，新型烟草推进大势所趋，重点推荐合兴包装、劲嘉股份。造
纸方面，PB(LF)估值已接近历史底部区间，配置角度可适当选择资产负债
表强劲的龙头企业，建议关注太阳纸业、山鹰纸业以及生活用纸企业中顺
洁柔。家居方面，地产端扰动仍在，我们建议优先选择业绩端支撑强于收
入端的软体品类，建议关注顾家家居，以及弹性品种的喜临门、梦百合。 

 

重点公司及动态 

1）梦百合：计划实施限制性股票激励计划，有利于激发员工积极性，彰显
出公司对未来发展的信心；2）中顺洁柔：公布 2018 年股票期权及限制性
股票激励计划，增强全员积极性与凝聚力。 

 

风险提示：环保执行不及预期；地产销售低于预期。 

 
 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

平潭发展 000592.SZ 32.96 

康旗股份 300061.SZ 12.93 

实丰文化 002862.SZ 11.88 

ST 升达 002259.SZ 11.71 

ST 冠福 002102.SZ 8.33 

喜临门 603008.SH 8.21 

哈尔斯 002615.SZ 7.94 

陕西金叶 000812.SZ 7.44 

熊猫金控 600599.SH 6.84 

乐凯胶片 600135.SH 6.57  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

倍加洁 603059.SH (8.99) 

皮阿诺 002853.SZ (7.10) 

中顺洁柔 002511.SZ (6.21) 

尚品宅配 300616.SZ (6.15) 

珠海中富 000659.SZ (5.80) 

九有股份 600462.SH (5.78) 

仙鹤股份 603733.SH (5.70) 

翔港科技 603499.SH (5.26) 

大亚圣象 000910.SZ (4.76) 

晨光文具 603899.SH (4.55)  

资料来源：华泰证券研究所 
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  01 月 04 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

证券名称 (代码) 评级 收盘价 (元)  (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

顾家家居 603816.SH 买入 43.30 55.22~57.73 1.92 2.51 3.28 3.79 22.55 17.25 13.20 11.42 

梦百合 603313.SH 增持 21.81 21.60~22.80 0.65 0.87 1.20 1.48 33.55 25.07 18.18 14.74 

合兴包装 002228.SZ 增持 4.41 5.70~6.11 0.13 0.47 0.41 0.48 33.92 9.38 10.76 9.19 

劲嘉股份 002191.SZ 增持 8.31 8.70~9.28 0.38 0.49 0.58 0.67 21.87 16.96 14.33 12.40 

中顺洁柔 002511.SZ 增持 8.16 8.25~8.58 0.27 0.33 0.44 0.60 30.22 24.73 18.55 13.60  
资料来源：华泰证券研究所 
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本周重点推荐公司 

一周内各行业涨跌图 

一周内行业走势图 

 

一周行业内各子板块涨跌图 

一周跌幅前十公司 

一周涨幅前十公司 
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本周观点 
 

行情回顾 

上周（2018 年 12 月 31 日-2019 年 1 月 4 日)轻工制造指数上涨 0.44%，同期沪深 300 指

数上涨 0.84%。在 28 个一级行业指数中，轻工指数涨幅排名第 19 位；轻工二级子板块包

装印刷、造纸、家用轻工指数周涨幅分别为 1.23%、0.54%、-0.08%。     

 

图表1： 轻工制造指数与沪深 300 指数单日涨跌幅对照  图表2： 轻工制造子板块周涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

行业观点 

 

包装：纸价回调、人民币贬值，成本、汇兑压力有望释放 

纸价回调，包装企业成本压力减轻。纸包装企业生产成本中直接材料占比较大，据公司年

报，2017 年裕同科技、美盈森、合兴包装等企业直接材料在成本中占比均在 50%以上，

生产成本受原材料价格波动影响大。2018 年下半年包装纸价格出现回调，截至 2019 年 1

月 3 日箱板纸价格已降至 4533 元/吨，较 2018 年全年均价下滑 9%。受益于原材料价格

降低，包装板块整体毛利率触底回升，2018Q3 包装板块单季度毛利率环比提高 1.7pct 至

24.1%。展望后续，我们预计上游纸价或将步入下行通道，包装企业成本端压力将有所减

轻，盈利能力有望逐步恢复。建议关注合兴包装、裕同科技。 

 

人民币持续贬值，利好出口型包装企业。2017 年到 2018 年一季度末人民币大幅升值，到

2018 年一季度末美元兑人民币中间价已由 2017 年初 6.95 升值至 6.29，给出口型企业的

外币收款及应收账款带来了较大损失。以 2017 年出口业务收入占比达到 67%的裕同科技

为例，公司 2017 年汇兑损失达到 1.07 亿元，占公司当年净利润比重的 11.5%。2018 年

二季度以来美元逐步走强，人民币出现贬值，利好出口型包装企业，推荐裕同科技。 

 

烟标方面，去库存接近尾声，烟草行业产销回暖。2015 年以来卷烟行业去库存持续推进，

据 Wind 数据，2016~2017 年工商业库存持续下降，截至 2018 年 8 月卷烟工商业库存降

至 425 万吨，已低于 2011 年以来均值水平以下。此外，卷烟产品结构优化，中高端烟标

需求有望增加，有利于市场份额向具备优秀设计、生产能力的烟标企业集中。新型烟草方

面，烟草总局提出深化新型烟草制品创新改革三大方向，后续若国内监管政策逐步放开，

我们认为具备新型烟草生产专利及技术经验的企业有望率先受益，建议关注劲嘉股份、东

风股份。 

 

中烟国际（香港）拟在港交所上市。12 月 31 日中国烟草总公司全资子公司中烟国际（香

港）向港交所提交上市申请，拟在港交所上市，扩大公司在东南亚等主要目标市场影响力，

与海外烟草龙头企业展开战略合作。中烟国际（香港）成立于 2004 年，为中烟国际负责

资本运作及国际业务拓展的指定境外平台，主要业务涵盖烟叶类产品进出口业务、卷烟出

口业务以及新型烟草制品出口业务，2017 年实现营收 78 亿港元，净利润 3.47 亿港元。

据公司招股说明书，公司于 2018 年 5 月开始新型烟草制品出口业务，截至 2018 年 9 月

30 日已实现收入 190 万港元。母公司中国烟草总公司已对加热不燃烧烟草制品研发及制
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造投入大量资源，具备较为先进的制造技术，中烟国际（香港）作为中国烟草总公司向全

球出口及销售新型烟草制品的独家运营实体，将利用其在海外市场的销售渠道，进一步加

大新型烟草制品销售力度，建议关注与云南中烟建立战略合作伙伴关系、共同推进新型烟

草制品技术研发及生产销售的劲嘉股份。 

 

造纸：2019 年第二批外废进口许可证公布，共核定 9 家企业共 43 万吨外废进口额度 

12 月 29 日固废中心公布 2019 年第二批限制进口许可证，共通过 9 家企业 43.15 万吨废

纸进口额度。截至目前，玖龙纸业、山鹰（含联盛）、广州造纸、华泰纸业及理文造纸分

别获批外废进口额度 129.46、94.13、73.00、69.00、62.44 万吨，占 2019 年第 1~2 批

审批额度比重分别为 24%、17%、13%、12%及 11%，龙头企业在外废资源获取上仍存

在明显优势。 

 

图表3： 2019 年第 1~2 批外废进口审批各企业获批额度占比情况 

 

资料来源：固废中心，华泰证券研究所 

 

截至 2019 年 1 月 4 日，A 股造纸板块 PB(lf)估值为 1.07x，接近历史底部区间，我们认为

已经反映纸价和盈利的悲观预期，我们预计 2018 年全年板块 ROE 在 11.3%，需求景气

下行叠加新增产能释放，行业将由 2016 年至今的上行周期转入下行周期，纸价和盈利下

行将压制板块走势，中期来看，资产负债表强劲的企业抵御下行周期的能力更强，推荐太

阳纸业、山鹰纸业和华泰股份（截至 2018 年华泰股份前三季度净资产/带息债务为 2.31），

太阳纸业和山鹰纸业通过产能扩张以及上下游一体化等途径有望从规模以及成本优势维

度进一步巩固企业龙头地位。生活用纸方面，下游需求平稳，中顺洁柔有望依托渠道拓展、

结构升级、新品类推进维持稳健增长，此外，原材料木浆价格有望高位回落，带来业绩弹

性。 

 

图表4： 造纸板块 PB（LF）及历史中枢 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

玖龙纸业 

23.7% 

山鹰(含联盛） 

17.2% 

理文造纸 

11.4% 

广州造纸 

13.4% 

华泰纸业 

12.4% 

其他纸业 

21.9% 

0

1

2

3

4

5

6

2
0
0
0
-0

1
-0

4

2
0
0
1
-0

1
-0

4

2
0
0
2
-0

1
-0

4

2
0
0
3
-0

1
-0

4

2
0
0
4
-0

1
-0

4

2
0
0
5
-0

1
-0

4

2
0
0
6
-0

1
-0

4

2
0
0
7
-0

1
-0

4

2
0
0
8
-0

1
-0

4

2
0
0
9
-0

1
-0

4

2
0
1
0
-0

1
-0

4

2
0
1
1
-0

1
-0

4

2
0
1
2
-0

1
-0

4

2
0
1
3
-0

1
-0

4

2
0
1
4
-0

1
-0

4

2
0
1
5
-0

1
-0

4

2
0
1
6
-0

1
-0

4

2
0
1
7
-0

1
-0

4

2
0
1
8
-0

1
-0

4

2
0
1
9
-0

1
-0

4

市净率PB(LF,内地) 历史中枢 



 

行业周报（第一周）| 2019 年 01 月 06 日 

 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 4 

家居：建议关注原材料成本下行、毛利率有望修复的软体家居 

 

2019 年 1 月 4 日中国人民银行决定 “下调金融机构存款准备金率 1 个百分点，其中 2019

年 1 月 15 日和 1 月 25 日分别下调 0.5 个百分点，同时 2019 年一季度到期的中期借贷便

利（MLF）不再续做”，央行在答记者问中指出“此次降准将释放资金约 1.5 万亿元，加

上即将开展的定向中期借贷便利操作和普惠金融定向降准动态考核所释放的资金，再考虑

今年一季度到期的中期借贷便利不再续做的因素后，净释放长期资金约 8000 亿元”。流动

性释放有望改善市场短期情绪，同时有望降房企融资成本，一定程度缓解房地产企业的资

金压力。与此同时，12 月以来菏泽、广州、珠海等市地产销售政策出现微调，呈现边际

松动迹象，我们认为过去持续收紧的地产调控政策有望得到缓和，但短期来看地产景气度

下行对家居板块扰动仍然存在。 

 

在 2018 年一季度家居企业营收、业绩高基数影响下，家居企业 2019 年一季度经营表现

存在一定压力。子板块顺序上，我们依然建议优先选择业绩端增速支撑强于收入端的软体

品类。软体家居消费属性更强，受益于住宅翻新需求的平稳增长以及较好的行业竞争格局，

龙头企业收入增速相对平稳。此外，万华化学等企业 TDI 产能预计将于 2018 年年内投产，

投产后TDI或将出现全球供过于局面，我们预计2019年原材料TDI价格仍有望继续下行，

软体家居毛利率有望修复，同比口径来看，业绩端增速支撑将强于收入端。推荐软体家居

龙头顾家家居，以及弹性品种喜临门、梦百合。 

 

行业数据跟踪 

地产周度数据观察：12 月 23 日至 12 月 30 日，全国 30 大中城市当周商品房成交面积为 581 万平

米，环比上升 33%。 

 

图表5： 30 大中城市商品房周度成交面积（单位：万平米） 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

家居原材料价格方面，各类板材价格维持稳定，2018 年刨花板（20 厘）、胶合板（15 厘）、

中纤板（18 厘）全年均价分别为 90.86、91.06、91.08 元/张，较 2017 年全年均价同比

分别上涨 1.39%、1.43%、1.36%。皮革方面，2018 年海宁皮革原材料价格指数平均为

82.52，较 2017 年全年均值同比下跌 2%。海绵主要原材料 TDI 现货 2018 年均价为 28463

元/吨，较 2017 年全年均值同比下降 10.6%；MDI（PM200）现货 2018 年均价为 19144

元/吨，较 2017 年全年均值同比下降 28.4%。 
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图表6： 板材价格跟踪（单位：元/张）  图表7： 海宁皮革原材料价格指数 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表8： TDI 价格跟踪（单位：元/吨）  图表9： MDI 价格跟踪（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

造纸原材料价格：据 Wind 数据，2018 年国废全年均价 2682 元/吨，较 2017 年同比上涨

31%；2018 年针叶浆、阔叶浆均价分别为 6382、5728 元/吨，较 2017 年同比分别上涨

13%、6%。据卓创资讯，受全国雨雪天气影响，纸企废纸到货量减少，同时部分纸厂的

春节备库需求提前开启，支撑废纸价格小幅上涨，上周国废黄板纸周均价 2044 元/吨，环

比上涨 1.0%；下游纸厂采购积极性不高，上周进口针叶浆周均价 5556 元/吨，环比下降

1.8%，进口阔叶浆上周均价 5175 元/吨，环比下跌 0.2%，进口本色浆上周均价 6272 元/

吨，环比下跌 1.8%。  

 

成品纸价格：据 Wind 数据，2018 年箱板纸、瓦楞纸全年均价分别为 5244、4387 元/吨，

较 2017 年同比分别变动 4%、-4%；2018 年铜版纸、双胶纸均价分别为 7270、7607 元/

吨，较 2017 年同比分别上涨 4%、8%。包装纸方面，国废价格上涨带来一定成本端支撑，

据卓创资讯，上周箱板纸、瓦楞纸周均价分别为 4533、3790 元/吨，环比均持平。文化纸

方面，木浆价格延续弱势，成本端支撑有限，上周铜版纸周均价 5650元/吨，环比下降 0.9%；

双胶纸上周均价 5900 元/吨，环比持平。 
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图表10： 进口废纸价格走势（美元/吨）  图表11： 国内废纸到厂价（不含税）(元/吨) 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表12： 针叶浆价格走势（元/吨）  图表13： 阔叶浆价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 

 

图表14： 箱板纸价格走势（元/吨）  图表15： 瓦楞纸价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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图表16： 铜版纸价格走势（元/吨）  图表17： 双胶纸价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，华泰证券研究所  资料来源：Wind，华泰证券研究所 
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重点公司概览 
 

图表18： 重点公司一览表  

  01 月 04 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

证券名称 (代码) 评级 收盘价 (元)  (元) 2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E 

喜临门 603008.SH 买入 9.62 20.20~22.22 0.72 1.01 1.44 1.98 13.36 9.52 6.68 4.86 

顾家家居 603816.SH 买入 43.30 55.22~57.73 1.92 2.51 3.28 3.79 22.55 17.25 13.20 11.42 

梦百合 603313.SH 增持 21.81 21.60~22.80 0.65 0.87 1.20 1.48 33.55 25.07 18.18 14.74 

合兴包装 002228.SZ 增持 4.41 5.70~6.11 0.13 0.47 0.41 0.48 33.92 9.38 10.76 9.19 

劲嘉股份 002191.SZ 增持 8.31 8.70~9.28 0.38 0.49 0.58 0.67 21.87 16.96 14.33 12.40 

中顺洁柔 002511.SZ 增持 8.16 8.25~8.58 0.27 0.33 0.44 0.60 30.22 24.73 18.55 13.60 

太阳纸业 002078.SZ 增持 5.63 6.30~7.20 0.77 0.90 1.09 1.16 7.31 6.26 5.17 4.85 

大亚圣象 000910.SZ 买入 9.81 13.41~14.90 1.19 1.33 1.49 1.68 8.24 7.38 6.58 5.84 

晨光文具 603899.SH 增持 28.33 30.24~32.40 0.69 0.87 1.08 1.33 41.06 32.56 26.23 21.30  

资料来源：华泰证券研究所 

 

图表19： 重点公司最新观点   
002572.SZ 索菲亚 Q3 收入增速有所回升，业绩符合预期 

公司发布三季报，2018 年前三季度公司实现营业收入 51.1 亿元，同比增长 20%；归母净利润 6.9 亿元，同比增长 20%，

符合我们此前预期。其中，Q3 单季度实现营收 21.2 亿元，同比增长 20%，增速较 Q2 有所回升；单季度归母净利润 3.2 亿

元，同比增长 15%。我们预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 1.19、1.48、1.79 元，维持“增持”评级。 

  点击下载全文：索菲亚(002572,增持): 渠道加速拓展，回购彰显发展信心 

603816.SH 顾家家居 核心观点 

公司发布三季报，受益于内生快速发展与外部收购并表，2018 年前三季度顾家家居实现营业收入 64 亿元，同比增长 32%；

归母净利润 7.9 亿元，同比增长 27%，符合我们此前预期。其中，Q3 单季度实现营收 23.4 亿元，同比增长 35%；单季度

归母净利润 3.0 亿元，同比增长 31%，较二季度单季 27%/7%的收入/业绩增速环比有较大提升。我们预计公司 2018-2020

年 EPS 分别为 2.51、3.28、3.79 元，维持“买入”评级。 

  点击下载全文：顾家家居(603816,买入): Q3 收入提速，业绩符合预期 

002798.SZ 帝欧家居 核心观点 

公司发布三季报，2018 年前三季度公司实现营业收入 32 亿元，同比增长 777%；归母净利润 2.71 亿元，同比增长 755%，

符合我们此前预期。其中，Q3 单季度实现营收 12.5 亿元，同比增长 801%；单季度归母净利润 1.14 亿元，同比增长 1397%。

我们预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 0.97、1.16、1.71 元，维持“买入”评级。 

  点击下载全文：帝欧家居(002798,买入): 工装业务稳步发展，业绩如期高增长 

002511.SZ 中顺洁柔 核心观点 

公司发布三季报，2018 年前三季度公司实现营业收入 41 亿元，同比增长 22%；归母净利润 3.1 亿元，同比增长 27%，符

合我们此前预期。其中，Q3 单季度实现营收 15.0 亿元，同比增长 22%；单季度归母净利润 1.13 亿元，同比增长 25%。我

们预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 0.33、0.44、0.60 元，维持“增持”评级。 

  点击下载全文：中顺洁柔(002511,增持): 新品渠道产能共助成长，业绩符合预期 

000488.SZ 晨鸣纸业 核心观点 

公司发布三季报，2018 年前三季度实现营业收入 234.9 亿元，同比增长 7.1%，实现归母净利润 24.8 亿元，同比下滑 8.5%，

低于我们此前预期。其中，Q3 单季度营业收入 79.4 亿元，同比减少 2.9%；归母净利润 6.97 亿元，同比减少 27.7%。我们

预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 1.12、1.16 和 1.40 元，维持“增持”评级。 

  点击下载全文：晨鸣纸业(000488,增持): 业绩承压，看好后期新增产能释放 

300616.SZ 尚品宅配 核心观点 

公司发布三季报，2018 年前三季度公司实现营业收入 46.4 亿元，同比增长 29%；归母净利润 2.9 亿元，同比增长 43%，

符合我们此前预期。其中，Q3 单季度实现营收 17.7 亿元，同比增长 23%；单季度归母净利润 1.7 亿元，同比增长 21%。

我们预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 2.67、3.72、5.01 元，维持“增持”评级。 

  点击下载全文：尚品宅配(300616,增持): 多渠道引流见成效，业绩稳步增长 

600567.SH 山鹰纸业 核心观点 

公司发布三季报，2018 年前三季度公司实现营业收入 179 亿元，同比增长 44.9%；归母净利润 23 亿元，同比增长 62%，

略微高于我们此前预期。其中，Q3 单季度实现营收 60 亿元，同比增长 22%；单季度归母净利润 6 亿元，同比增长 1%。

公司系废纸系龙头，我们预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 0.63、0.72、0.79 元，维持“增持”评级。 

  点击下载全文：山鹰纸业(600567,增持): 旺季需求不及预期，Q3 盈利增速放缓 

002043.SZ 兔宝宝 2018Q3 利润增速承压，下调公司评级至“增持” 

10 月 21 日，公司发布 2018 年三季报，实现营收 31.09 亿元，YoY+5.35%，归母净利润 2.64 亿元，YoY+1.79%；其中 18Q3

实现营业收入 12.04 亿元，同比增长 6.89%，归母净利润 0.74 亿元，同比减少 27.06%，业绩略低于我们预期。公司营收

增速稳健，我们预计 2018-2020 年 EPS 为 0.43/0.56/0.67 元，下调至“增持”评级。 

  点击下载全文：兔宝宝(002043,增持): 公司业绩承压，期待业务转型放量  

  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/51324e93-6346-4bc4-b81e-09214119b295.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/09f919a1-360c-44a9-b208-8a8ea58d1069.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/62533694-f827-4578-b12b-439cbbc69e3b.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/745b6c41-f5ca-483e-9a01-0b3c48206555.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/6816eef5-7a2c-455b-84b6-3636369fe7bd.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/b85cf425-0ad9-499a-80ba-8bda11ee12c5.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/1dc75414-c4e4-436a-bd66-2213c861eaae.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/4ffcd073-7f02-4490-b94a-788151aeb645.pdf
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603008.SH 喜临门 核心观点 

喜临门发布 2018 年中报，上半年公司实现营收 18.4 亿元，同比增长 56%；归母净利润 1.23 亿元，同比增长 30%，符合

我们此前预期。公司扣非后归母净利润 1.1 亿元，同比增长 34%。Q2 单季度实现营收 9.6 亿元，同比增长 36%；归母净利

润 0.7 亿元，同比增长 35%。我们预计 2018-2020 年公司 EPS 分别为 1.01、1.44、1.98 元，维持“买入”评级。 

  点击下载全文：喜临门(603008,买入): 品牌渠道齐发力，中报延续高增长 

603898.SH 好莱客 核心观点 

好莱客发布 2018 年中报，上半年公司实现营收 9.0 亿元，同比增长 26%；归母净利润 1.8 亿元，同比增长 67%，符合我们

此前预期。报告期内非经营性损益 5385 万元，主要系全资子公司当期收到政府补助，公司扣非后归母净利润 1.3 亿元，同

比增长 30%。Q2 单季度实现营收 5.6 亿元，同比增长 23%；归母净利润 1.5 亿元，同比增长 76%。我们预计 2018-2020

年公司 EPS 分别为 1.41、1.80、2.30 元，维持“买入”评级。 

  点击下载全文：好莱客(603898,买入): 渠道持续优化，大家居融合起步 

603313.SH 梦百合 核心观点 

公司发布三季报，2018 年前三季度公司实现营业收入 21 亿元，同比增长 21%；归母净利润 1.1 亿元，同比下跌 23.8%，

跌幅较上半年大幅收窄，符合我们此前预期。其中，Q3 单季度实现营收 8.2 亿元，同比增长 33%；单季度归母净利润 0.72

亿元，同比增长 127%。我们预计公司 2018-2020 年 EPS 分别为 0.87、1.20、1.48 元，维持“增持”评级。 

  点击下载全文：梦百合(603313,增持): 盈利环比回升，毛利率有望进一步改善 

资料来源：华泰证券研究所 

https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710208/d5e621c1-db92-4a0e-8390-36f9feb6c9ef.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710208/60ecd7c6-44e6-49cb-8b48-7e8d113f29b7.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2018/10710209/ab678e10-f5d2-4e08-9a54-f5e76e308c34.pdf
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公司动态 
 

图表20： 公司动态  
大亚圣象 大亚圣象：公司章程（2018 年 12 月） 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4911696.pdf 

大亚圣象 大亚圣象：2018 年第五次临时股东大会决议公告 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4911695.pdf 

大亚圣象 大亚圣象：2018 年第五次临时股东大会的法律意见书 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4911694.pdf 

美克家居 美克家居 2018 年第九次临时股东大会会议资料 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4911466.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业关于 2018 年度第六期超短期融资券发行的公告 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4912981.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业关于 2018 年 1-11 月累计新增借款情况的公告 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4912979.pdf 

丰林集团 丰林集团关于回购注销部分已授予但尚未解锁的限制性股票通知债权人的公告 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4912903.pdf 

丰林集团 丰林集团 2018 年第三次临时股东大会有关事宜的法律意见书 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4912906.pdf 

丰林集团 丰林集团 2018 年第三次临时股东大会决议公告 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4912909.pdf 

喜临门 喜临门关于公司股东增持股份进展的公告 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4913123.pdf 

顾家家居 顾家家居关于增持喜临门家具股份有限公司股份计划的进展公告 2018-12-07 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-07\4913067.pdf 

美克家居 美克家居 2018 年度委托理财进展公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910198.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业关于调整股票期权激励计划激励对象名单、期权数量及注销部分权益的公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910522.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业关于公司股票期权激励计划首次授予股票期权第二个行权期符合行权条件的公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910533.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业第七届董事会第十六次会议决议公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910519.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业第七届监事会第十四次决议公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910517.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业：国金证券股份有限公司关于山鹰国际控股股份公司使用部分闲置募集资金暂时补充流动资金以及使用募集资金对全资子公司

增资的核查意见 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910529.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业关于召开 2018 年第四次临时股东大会的通知 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910518.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业独立董事关于第七届董事会第十六次会议相关事项的独立意见 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910520.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业公开发行可转换公司债券上市公告书 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910516.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业：浙江天册律师事务所关于山鹰国际控股股份公司调整股票期权激励计划激励对象名单、期权数量及注销部分权益、首次授予

股票期权第二个行权期符合行权条件相关事项之法律意见书 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910531.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业关于使用部分闲置募集资金暂时补充流动资金的公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910524.pdf 

山鹰纸业 山鹰纸业关于使用募集资金对全资子公司增资的公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910527.pdf 

丰林集团 丰林集团关于拟投资设立控股子公司的公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910288.pdf 

梦百合 梦百合关于持股 5%以上股东股份解除质押的公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910280.pdf 

梦百合 梦百合关于控股股东减持公司可转换公司债券的提示性公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910282.pdf 

顾家家居 顾家家居第三届董事会第二十五次会议决议公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4908814.pdf 

  

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4911696.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4911695.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4911694.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4911466.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4912981.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4912979.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4912903.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4912906.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4912909.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4913123.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-07/4913067.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910198.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910522.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910533.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910519.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910517.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910529.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910518.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910520.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910516.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910531.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910524.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910527.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910288.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910280.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910282.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4908814.pdf
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顾家家居 顾家家居关于变更部分募集资金投资项目的公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4908821.pdf 

顾家家居 顾家家居独立董事关于公司第三届董事会第二十五次会议相关事项的独立意见 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4908822.pdf 

顾家家居 顾家家居关于召开 2018 年第六次临时股东大会的通知 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4908810.pdf 

顾家家居 顾家家居：中信建投证券股份有限公司关于顾家家居股份有限公司变更部分募集资金投资项目的核查意见 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4908811.pdf 

顾家家居 顾家家居第三届监事会第十二次会议决议公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4908823.pdf 

好莱客 好莱客关于部分限制性股票回购注销完成的公告 2018-12-06 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2018\2018-12\2018-12-06\4910444.pdf 

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

风险提示 

 

环保执行不及预期 

若环保执行不及预期，将影响到行业内中小产能出清速度，进而将影响纸企市场份额提升

程度与盈利能力。 

 

地产销售低于预期 

家用轻工属于地产后周期消费品种，虽然地产销售到家居品消费存在 4~6 个季度的滞后，

但是如果地产销售增速超预期下滑，势必将影响家居收入高增长的可持续性。 

 

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4908821.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4908822.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4908810.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4908811.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4908823.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2018/2018-12/2018-12-06/4910444.pdf
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