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[table_main] 东海行业研究类模板 
◎投资要点： 

 本周轻工制造板块跑赢大盘：本周沪深 300 环比下跌 1.81%，申万

轻工制造指数环比下跌 3.37%，跌幅超过大盘，涨跌幅在 28 个申万

行业中排第 8 位，其中子行业造纸板块环比下跌 0.04%，包装印刷板

块环比下跌 5.11%、家用轻工板块环比下跌 3.91%、其他轻工制造板

块环比下跌 6.20%；轻工制造板块目前整体市盈率（TTM）为 21.8

倍，其中，造纸板块市盈率（TTM）为 12.1 倍，包装印刷板块市盈

率（TTM）为 32.0 倍，家用轻工板块市盈率（TTM）为 30.9 倍，其

他轻工制造板块市盈率（TTM）为 56.6 倍。相对来看，板块估值在

全部的申万一级子行业中，处于偏后的位置。 

轻工制造行业投资策略：申万轻工制造指数这周跌幅超过大盘，大

盘有所回调，跌破 3200 点。本周末公布的金融数据超过预期，但企

业和居民中长期贷款并无显著增加。建议谨慎关注纸业龙头，寻找底

部机会，如太阳纸业、晨鸣纸业。 

 风险因素： 1、市场风险 2、原材料价格波动  
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1.二级市场表现 

1.1.行情回顾 

本周沪深 300 环比下跌 1.81%，申万轻工制造指数环比下跌 3.37%，跌幅超过大盘，

涨跌幅在 28 个申万行业中排第 8 位，其中子行业造纸板块环比下跌 0.04%，包装印刷板

块环比下跌 5.11%、家用轻工板块环比下跌 3.91%、其他轻工制造板块环比下跌 6.20%。 

[table_volume] 图 1  指数走势图—轻工制造行业和沪深 300 指数(2018/01/02-至今) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

图 2  指数走势图—轻工制造子版块和沪深 300 指数  (2018/01/02-至今) 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 
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 图 3  2019/04/08-04/12 申万一级行业指数各版块涨跌幅（%） 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

图 4  轻工制造行业个股本周涨跌幅前五情况（%） 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

个股方面（申万），本周上涨个股有 31 家（占比 25%），下跌个股有 90 家（占比 73%），

平盘个股有 3 家（占比 2%）。涨幅前五的个股有中源家居（22.94%）、英联股份（19.21%）、

安妮股份（16.00%）、喜临门（12.38%）、凯恩股份（11.45%）；跌幅居前的为梦百合(-11.88%)、

索菲亚（-12.40%）、劲嘉股份（-12.53%）、秋林集团（-13.10%）、萃华珠宝（-17.82%）。 

1.2.轻工制造板块估值情况 

轻工制造板块目前整体市盈率（TTM）为 21.8 倍，其中，造纸板块市盈率（TTM）

为 12.1 倍，包装印刷板块市盈率（TTM）为 32.0 倍，家用轻工板块市盈率（TTM）为 30.9

倍，其他轻工制造板块市盈率（TTM）为 56.6 倍。相对来看，板块估值在全部的申万一级

子行业中，处于偏后的位置。 
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 图 5  2019/04/08-04/12 申万一级行业指数各版块 PE（TTM，整体法） 

 

资料来源： wind 数据库，东海证券研究所 

 

2.行业数据跟踪 

表1  国外纸浆价格  

品目  归属类型  价格（美元 /吨）  环比（%）  

漂针木浆  凯利普（加拿大）  730 -- 

漂阔木浆  阿尔派（加拿大）  670 -- 

漂白针叶浆  月亮（加拿大）  730 -- 

资料来源：wind 数据库，东海证券研究所 

 

3.上市公司公告 

【海伦钢琴】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润

1,215.76 万元–1,637.70 万元，较上年同期增加-15%–14.5%。 

【欧派家居】2018 年年度报告：公司实现营业收入 115.09 亿元，较上年同期增加

18.53%；实现归属于上市公司股东的净利润 15.72 亿元，较上年同期增加 20.90%，拟向

全体股东每 10 股派发现金红利 7.50 元（含税）。 

【纳尔股份】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润 869.73

万元–1087.16 万元，较上年同期增加 60%–100%。 

【群兴玩具】2019 年一季度业绩修正报告：修正后公司实现归属于上市公司股东的

净利润 200.00 万元–300.00 万元，较上年同期增加 717.33%–1125.99%。修正原因主要

为公司战略转型升级后第二主业拓展，2019 年 3 月新增部分科创梦工场运营管理服务及

租金收入，且 2019 年 3 月公司证券投资收益增加所致。 

【文化长城】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润 807.35

万元–999.57 万元，较上年同期增加 5%–30%。 
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 【乐歌股份】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润 1,000

万元–1,100 万元，较上年同期下降 27.66%–20.43%。 

【创源文化】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润 858

万元–908 万元，较上年同期增加 386.64%–415.00%。 

【德艺文创】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润

1,105.71 万元–1,216.28 万元，较上年同期增加 50%–65%。 

【万顺股份】2018 年年度报告：公司实现营业收入 41.69 亿元，较上年同期增加

29.76%；实现归属于上市公司股东的净利润 1.22 亿元，较上年同期增加 53.00%，拟向全

体股东每 10 股派发现金红利 1.00 元（含税），以资本公积金向全体股东每 10 股转增 2 股。 

【金太阳】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润 1250 万

元–1400 万元，较上年同期下降 11.24%–20.75%。 

【海伦钢琴】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润

1,215.76 万元–1,637.70 万元，较上年同期增长-15%–14.5%。 

【金陵体育】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润 210

万元–220 万元，较上年同期增长 0.03%–4.80%。 

【顶固集创】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润-200

万元–200 万元，比上年同期盈利 170.27 万元。 

【岳阳林纸】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润

-4,100.00 万元到-4,700.00 万元。本期业绩预亏的主要原因是公司纸产品销售价格较去年

同期下降，国家环保政策趋严以及进口纸浆价格持续攀升，使得纸产品整体生产成本较去

年同期升高，造成 2019 年一季度归属于上市公司股东的净利润发生亏损。 

【宝钢包装】2018年年度报告：公司实现营业收入 49.77 亿元，较上年同期增加 9.48%；

实现归属于上市公司股东的净利润 4189.16 万元，较上年同期增加 531.73%，拟向全体股

东每 10 股派发现金红利 0.26 元（含税）。 

【仙鹤股份】2018 年年度报告：公司实现营业收入 40.98 亿元，较上年同期增加

34.48%；实现归属于上市公司股东的净利润 2.92 亿元，较上年同期减少 26.68%，拟向全

体股东每 10 股派发现金红利 1.00 元（含税）。 

【星辉娱乐】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润

2,894.08 万元–3,472.90 万元，较上年同期增长 0%–20%。 

【康旗股份】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润 2,700

万元–3,200 万元，较上年同期增长 4.65%–24.03%。 

【姚记扑克】关于开展票据池业务的公告：董事会经审议同意公司及控股子公司共享

不超过人民币 20,000 万元的票据池额度，即用于与所有合作银行开展票据池业务的质押、

抵押的票据累计即期余额不超过人民币 20,000 万元，期限为自董事会审议通过之日起 1

年。 

【美盈森】2018年年度报告：公司实现营业收入32.49 亿元，较上年同期增加 13.70%；

实现归属于上市公司股东的净利润 4.01 亿元，较上年同期增加 15.23%，拟向全体股东每

10 股派发现金红利 2.00 元（含税）。 

【亚振家居】2018年年度报告：公司实现营业收入 4.17 亿元，较上年同期减少 27.18%；

实现归属于上市公司股东的净利润-8610.90 万元，较上年同期减少 241.04%，拟不进行利

润分配，以资本公积金向全体股东每 10 股转增 2 股。 
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 【齐峰新材】2018年年度报告：公司实现营业收入 36.79 亿元，较上年同期增加 2.96%；

实现归属于上市公司股东的净利润 5835.35 万元，较上年同期减少 63.65%，拟向全体股

东每 10 股派发现金红利 0.50 元（含税）。 

【珠海中富】2018年业绩快报：公司实现营业收入 16.39 亿元，较上年同期增加 1.49%；

实现归属于上市公司股东的净利润 0.22 亿元，较上年同期减少 59.71%。 

【珠海中富】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润亏损

1,800 万元至 2,300 万元。 

【粤桂股份】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润 480

万元–600 万元，较上年同期增长-84.68%–-80.85%。 

【山鹰纸业】2019 年一季度业绩报告：公司实现营业收入 52.16 亿元，较上年同期

减少 3.74%；实现归属于上市公司股东的净利润 4.58 亿元，较上年同期减少 24.33%。 

【凯恩股份】2019 年一季度业绩预告修正报告：公司实现归属于上市公司股东的净

利润 100 万元–150 万元，较上年同期下降 72.55%–81.70%。本次业绩修正主要源于非

经常性损益。 

【东港股份】2019 年一季度业绩报告：公司实现营业收入 4.40 亿元，较上年同期增

加 8.16%；实现归属于上市公司股东的净利润 7087.89 万元，较上年同期增加 17.56%。 

【美利云】2019 年一季度业绩预告：公司实现归属于上市公司股东的净利润亏损 400

万元–500 万元，较上年同期下降 144.44%–155.56%。 

【美利云】2018年业绩快报：公司实现营业收入10.48 亿元，较上年同期增加 24.65%；

实现归属于上市公司股东的净利润 4424.29 万元，较上年同期减少 73.52%。 

4.行业动态 

3 月金融数据大超预期 

中国 3 月新增人民币贷款 16900.0 亿人民币，预期 12500.0 亿人民币，前值 8858.0

亿人民币。3 月社会融资规模增量 28600.0 亿人民币，预期 18500.0 亿人民币，前值 7030.0

亿人民币。3 月 M2 货币供应比 8.6%，创 13 个月新高，预期 8.2%, 前值 8.0%。货币需

求层面，社会融资规模存量大约为 208.41 万亿元，同比增长 10.7%，2 月末这一数据为

10.1%。（来源：华尔街见闻） 

原纸价格出现上调 

本周各纸厂废纸收购价格上调，全国 89 家纸厂中有 78 家在上调废纸价格，上调幅度

在 20-100 元/吨，部分地区特别是河北、山东等地上调明显，原纸价格也随之应声而涨。

目前国废价格仍在 2000 左右。最近的价格回升可能仍有一定的空间，但是由于下游支撑

不足，难以出现大幅度的回涨，仍需警惕下跌的风险。（来源：指南针） 

5.投资策略 

申万轻工制造指数这周跌幅超过大盘，大盘有所回调，跌破 3200 点。本周末公布的

金融数据超过预期，但企业和居民中长期贷款并无显著增加。建议谨慎关注纸业龙头，寻

找底部机会，如太阳纸业、晨鸣纸业。 

风险因素： 1、市场风险 2、原材料价格波动  
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附注： 

一、市场指数评级 

看多——未来6个月内上证综指上升幅度达到或超过20% 

看平——未来6个月内上证综指波动幅度在-20%—20%之间 

看空——未来6个月内上证综指下跌幅度达到或超过20% 

二、行业指数评级 

超配——未来6个月内行业指数相对强于上证指数达到或超过10% 

标配——未来6个月内行业指数相对上证指数在-10%—10%之间 

低配——未来6个月内行业指数相对弱于上证指数达到或超过10% 

三、公司股票评级 

买入——未来6个月内股价相对强于上证指数达到或超过15% 

增持——未来6个月内股价相对强于上证指数在5%—15%之间 

中性——未来6个月内股价相对上证指数在-5%—5%之间 

减持——未来6个月内股价相对弱于上证指数5%—15%之间 

卖出——未来6个月内股价相对弱于上证指数达到或超过15% 

四、风险提示 

 本报告所载的全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，并非作为买卖、认购证券或其它

金融工具的邀请或保证，建议客户如有任何疑问应当咨询独立财务顾问并独自进行投资判断。 

五、免责条款 
本报告基于本公司研究所及研究人员认为可信的公开资料或实地调研的资料，但对这些信息的真实性、准确性和

完整性不做任何保证。本报告仅反映研究员个人出具本报告当时的分析和判断，并不代表东海证券股份有限公司，或
任何其附属或联营公司的立场，本公司可能发表其他与本报告所载资料不一致及有不同结论的报告。本报告可能因时
间等因素的变化而变化从而导致与事实不完全一致，敬请关注本公司就同一主题所出具的相关后续研究报告及评论文
章。在法律允许的情况下，本公司的关联机构可能会持有报告中涉及的公司所发行的证券并进行交易，并可能为这些
公司正在提供或争取提供多种金融服务，本公司的关联机构或个人可能在本报告公开发布之间已经了解或使用其中的
信息。 

分析师承诺“本人及直系亲属与本报告中涉及的内容不存在利益关系”。本报告仅供“东海证券股份有限公司”客
户、员工及经本公司许可的机构与个人阅读。 

本报告版权归“东海证券股份有限公司”所有，未经本公司书面授权，任何人不得对本报告进行任何形式的翻版、复

制、刊登、发表或者引用。 

六、资格说明 
东海证券股份有限公司是经中国证监会核准的合法证券经营机构，已经具备证券投资咨询业务资格。我们欢迎社

会监督并提醒广大投资者，参与证券相关活动应当审慎选择具有相当资质的证券经营机构，注意防范非法证券活动。 
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