
 
 

谨请参阅尾页重要声明及华泰证券股票和行业评级标准 1 

证券研究报告 

行业周报（第三十六周） 

2019年09月08日  
  

 
 

 
 
 

轻工制造 增持（维持） 

    
  

陈羽锋 执业证书编号：S0570513090004 
研究员 025-83387511 

chenyufeng@htsc.com 

倪娇娇 执业证书编号：S0570517110005 
研究员 nijiaojiao@htsc.com 

周鑫  
联系人 zhou.xin@htsc.com   

 

本周观点 

9 月 5 日上午中美双方通电话，并同意 10 月初举行第十三轮磋商，市场情
绪有所修复；9 月 6 日中国人民银行宣布全面降准和定向降准决议，流动
性边际宽松有助于带动市场风险偏好上升，轻工板块或将迎来估值修复。9

月进入造纸行业传统旺季，叠加北方大气环保治理、台风影响部分地区生
产等因素影响，纸厂去库存节奏加快，9 月玖龙、理文等纸厂发布涨价函,

短期看有利于提振板块情绪，但涨价落地情况及后续上涨动力仍需观察。 

 

子行业观点 

家居方面，2019~2020 年基本面支撑仍需看地产竣工，低基数效应下我们
预计三季度开始家居收入增速有望环比改善；结构性看房地产精装修交付
比例稳步提升，工程渠道业务有望成为 2019 年最为受益的地产后周期板
块。包装行业受益原材料价格中枢下移，景气度有望延续。造纸方面，步
入三季度行业旺季，成品纸提价利于企业盈利修复、有望提振板块情绪。 

 

重点公司及动态 

包装重点推荐裕同科技、劲嘉股份、合兴包装；家居重点推荐帝欧家居、
欧派家居，可逢低吸纳顾家家居、尚品宅配、大亚圣象，建议关注江山欧
派。消费轻工重点推荐晨光文具、齐心集团以及生活用纸企业中顺洁柔。 

 

风险提示：环保执行不及预期，地产销售低于预期，烟草行业政策风险。 

 

   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

康旗股份 300061.SZ 25.04 

菲林格尔 603226.SH 22.61 

吉宏股份 002803.SZ 16.14 

安妮股份 002235.SZ 14.11 

德尔未来 002631.SZ 12.38 

裕同科技 002831.SZ 11.87 

美盈森 002303.SZ 9.96 

松发股份 603268.SH 9.73 

美利云 000815.SZ 9.49 

永艺股份 603600.SH 9.03  
 

 
 
   
公司名称 公司代码 涨跌幅(%) 

松霖科技 603992.SH (11.38) 

晨光文具 603899.SH (4.63) 

新宏泽 002836.SZ (4.01) 

欧派家居 603833.SH (1.21) 

金牌厨柜 603180.SH (0.85) 

仙鹤股份 603733.SH (0.55) 

太阳纸业 002078.SZ (0.00) 

博汇纸业 600966.SH (0.00) 

大亚圣象 000910.SZ (0.00) 

萃华珠宝 002731.SZ 0.22  

资料来源：华泰证券研究所 

 

  

 

 

 

 

 
  
   09 月 06 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

帝欧家居 002798.SZ 买入 18.97 24.12~25.46 0.99 1.34 1.72 2.16 19.16 14.16 11.03 8.78 

欧派家居 603833.SH 增持 118.80 121.23~125.72 3.74 4.49 5.36 6.30 31.76 26.46 22.16 18.86 

顾家家居 603816.SH 买入 34.57 41.16~43.12 1.64 1.96 2.37 2.88 21.08 17.64 14.59 12.00 

齐心集团 002301.SZ 买入 11.65 13.57~13.99 0.30 0.42 0.58 0.76 38.83 27.74 20.09 15.33 

中顺洁柔 002511.SZ 增持 13.62 14.08~14.52 0.31 0.44 0.53 0.64 43.94 30.95 25.70 21.28  
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 
9 月 5 日上午中美双方通电话，并同意 10 月初举行第十三轮磋商，市场情绪有所修复；9

月 6 日中国人民银行宣布全面降准和定向降准决议，流动性边际宽松有助于带动市场风险

偏好上升，轻工板块或将迎来估值修复。9 月进入造纸行业传统旺季，叠加北方大气环保

治理、台风影响部分地区生产等因素影响，纸厂去库存节奏加快，9 月玖龙、理文等纸厂

发布涨价函短期看有利于提振板块情绪，但行业供大于求的格局仍未改变，随着旺季备货

结束、北方政策性停产支撑减弱，后续上涨动力仍需观察。 

 

分行业看，家居方面 2019~2020 年基本面支撑仍需看地产竣工，低基数效应下我们预计

三季度开始家居收入增速有望环比改善；结构性看房地产精装修交付比例稳步提升，工程

渠道业务有望成为 2019 年最为受益的地产后周期板块。包装行业受益原材料价格中枢下

移，景气度有望延续。造纸方面，步入三季度行业旺季，成品纸提价利于企业盈利修复、

有望提振板块情绪 

 

顾家家居：整合优化外延项目，聚焦资产质量提升  

2018 年下半年以来顾家家居围绕“需求驱动、柔性敏捷、集成互联”思路稳步推进战略

转型，夯实长远发展基础；外延方面，2019 年以来暂停对外投资、加速优化整合对已有

投资项目，近期出售持有的 Nick Scali 全部股份也体现出上述战略的逐步落地，资产质量

有望进一步提升。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 为分别为 1.96、2.37、2.88 元，维持

“买入”评级。 

 

加速对外投资项目优化整合，聚焦于提升资产质量。2018 年顾家家居相继收购了 Natuzzi、

玺堡家居、Rolf Benz、优先家居、班尔奇、卡文家居等企业，截至 2019 年上半年末商誉

金额达 8.33 亿元，占总资产比重 7.8%。公司在渠道、品牌、管理等多方面助力被并购企

业，加强与主业协同效应，据公司 9 月 7 日半年度报告事后审核问询函的回复公告，2019

年上半年上述 6家企业实现营收 10亿元，暂无商誉减值迹象。2019年公司调整发展战略，

一方面已暂停对外投资并购，另一方面对于前期财务性投资项目将择机退出变现、对于为

赋能大家居战略的项目则将加强整合力度，进一步提升经营业绩与整体资产质量。 

 

出售所持有全部 13.63% Nick Scali 股份，投资收益 154.55 万澳元。据公司 9 月 4 日公

告，顾家家居以 6.65 澳元/股的价格出售所持有的 13.63%的 Nick Scali 股份，总出售金额

为 7341.25 万澳元。Nick Scali 是澳大利亚进口和零售家具品牌，2004 年在澳大利亚证券

交易所上市，2018 年 4 月为扩大在澳洲销售渠道、学习 Nick Scali 领先的零售经验，顾

家家居出资 7727.63 澳元以股权转让的方式获得 Nick Scali 13.63%的股权，期间获得分

红款 540.94 万澳元，此次出售后公司不再持有 NickScali 的股份，投资及出售事项合计收

益 154.44万澳元，资产收益率 2.0%。我们认为此次主动出售资产利于提高资源利益效率，

符合公司当前对外投资整体战略。 

 

内生经营稳健，战略转型助力长远发展。2019 年上半年公司内生收入同比增长 0.57%至

40.0 亿元，归母净利润同比增长 11.23%至 5.40 亿元，收入增速放缓主要系受中美贸易摩

擦影响、外销收入下滑所致。2018 年下半年以来，公司围绕“需求驱动、柔性敏捷、集

成互联”思路稳步推进战略转型，在库存管理、物流运输、需求管理等各个供应链环节做

出改进，我们认为当前主动进行业务转型与管理变革有助于提升公司运营效率，夯实公司

长远发展基础。 

 

软体家居龙头，维持“买入”评级。维持盈利预测，预计顾家家居 2019~2021 年归母净

利润分别为 11.8、14.3、17.4 亿元，对应 EPS 分别为 1.96、2.37、2.88 元。参考家居可

比公司 2019 年 20 倍 PE 均值，考虑到公司在渠道数量、产品力、品牌力等各方面行业领

先，给予公司 2019 年 21~22 倍 PE 估值，对应目标价为 41.16~43.12 元，维持“买入”

评级。 
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帝欧家居：新老客户共驱成长，规模效应逐步显现  

精装政策推进利好与龙头房企紧密合作、产品力强、生产供应能力优秀的品牌企业。欧神

诺存量客户增长+新客户提供增量，驱动工装业务高增长延续；工装大订单的规模化优势

逐步显现，通过节省转产能源成本、提升良品率等途径提升生产效率。此外，公司加快覆

盖下沉市场、利用工装优势赋能经销商拓展小 B 业务，驱动零售业务稳步发展。我们预计

公司 2019-2021 年 EPS 为 1.34、1.72、2.16 元，维持“买入”评级。 

 

工装政策持续推进，精装红利逐步释放。2018年全国涉及精装修各类政策数量超过80次、

覆盖 26 个省市，2019 年 2 月住建部《住宅项目规范（征求意见稿）》颁布，有利于强化

精装政策落地效果。据奥维云网数据，全国精装房渗透率已由 2017 年的 15%快速提升至

2018 年的 28%，据我们测算， 2018 年瓷砖精装市场规模约为 235 亿元，精装交付比例

每提升 5pct，对应市场规模提高约 42 亿元。2019 年上半年 TOP30 房企在精装修开盘量

的市场份额达到 55%，龙头房企精装修交付比例高叠加地产集中度提升有望带动精装业务

加速发展。 

 

收入端新老客户共驱工程业务增长，渠道下沉与赋能小 B 加速零售发展。2018 年欧神诺

工装业务收入约 26.8 亿元，显著领先于蒙娜丽莎、东鹏控股。公司积累了丰富的工装服

务经验与客户资源，2018 年公司主要地产客户销售面积增速优于行业，且前期所销售期

房在交付时间规定下将逐步竣工，对瓷砖等精装修高配套品类形成较强需求支撑，成为公

司工装业务高增长的重要驱动力。同时公司相继拓展富力、荣盛等大型房企以及海伦堡、

华侨城等大中型房企，进一步巩固公司快速发展的势头。此外，公司加快覆盖下沉市场、

赋能经销商拓展整装等小 B 业务，驱动零售业务稳步发展。 

 

成本端减少转产、提高良品率，工程订单大规模生产优势明显。 

瓷砖 SKU 多，终端消费者小批量需求使得企业需要频繁转产、难以发挥规模化生产优势，

而工程业务 SKU 少、订单量大的特点有助于企业提升生产效率，具体体现在：1）提升

产能利用率、大幅减少转产期的能源成本，以 2018 年数据测算，单位燃料成本降低 20%，

毛利率提升约 1.3pct；2）连续生产提升良品率，据我们测算，良品率提升 5pct，毛利率

提升约 3.0pct；3）稳定订单增强企业购置大型设备意愿，提升生产效率。此外，工装订

单提前签订利于企业统一排产，尽可能实现产销地一体化，降低物流费用率。 

 

工装优势显著，维持“买入”评级。存量+增量地产客户推动工装业务高增长，渠道快速

布局、赋能经销商小 B 业务加速零售发展，我们预计 2019-2021 年公司归母净利为 5.16、

6.63、8.33 亿元（前值 5.16、6.69、8.68 亿元），对应 EPS 分别为 1.34、1.72、2.16 元。

参照可比公司 2019 年平均 19 倍 PE，给予帝欧家居 2019 年 18~19 倍 PE 估值，目标价

格区间为 24.12~25.46 元，维持“买入”评级。 
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行业数据跟踪 

地产周度数据观察：2019 年 8 月 25 日至 9 月 1 日，全国 30 大中城市当周商品房成交面

积为 367.78 万平米，环比上涨 12%。 

 

图表1： 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，上周刨花板（20 厘）、胶合板（15 厘）、

中纤板（18 厘）价格分别为 91、90、93 元/张，环比均持平。皮革方面，上周海宁皮革

原材料价格指数为 82.87，环比下跌 1.2%。海绵主要原材料 TDI 现货、MDI（PM200）

现货上周均价为 12700 元/吨，13200 元/吨，环比分别变动-1%/1%。 

 

图表2： 板材价格跟踪（单位：元/张）  图表3： 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4： TDI 价格跟踪（单位：元/吨）  图表5： 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 

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

2
0
1
6
/0

1

2
0
1
6
/0

3

2
0
1
6
/0

5

2
0
1
6
/0

7

2
0
1
6
/0

9

2
0
1
6
/1

1

2
0
1
7
/0

1

2
0
1
7
/0

3

2
0
1
7
/0

5

2
0
1
7
/0

7

2
0
1
7
/0

9

2
0
1
7
/1

1

2
0
1
8
/0

1

2
0
1
8
/0

3

2
0
1
8
/0

5

2
0
1
8
/0

7

2
0
1
8
/0

9

2
0
1
8
/1

1

2
0
1
9
/0

1

2
0
1
9
/0

3

2
0
1
9
/0

5

2
0
1
9
/0

7

30大中城市:商品房成交面积:当周值

75

80

85

90

95

2
0
1
6
/0

1

2
0
1
6
/0

4

2
0
1
6
/0

7

2
0
1
6
/1

0

2
0
1
7
/0

1

2
0
1
7
/0

4

2
0
1
7
/0

7

2
0
1
7
/1

0

2
0
1
8
/0

1

2
0
1
8
/0

4

2
0
1
8
/0

7

2
0
1
8
/1

0

2
0
1
9
/0

1

2
0
1
9
/0

4

2
0
1
9
/0

7

刨花板（20厘） 胶合板（15厘）

中纤板（18厘）

76

78

80

82

84

86

0
1
/0

6

0
1
/2

7

0
2
/1

7

0
3
/1

0

0
3
/3

1

0
4
/2

1

0
5
/1

2

0
6
/0

2

0
6
/2

3

0
7
/1

4

0
8
/0

4

0
8
/2

5

0
9
/1

5

1
0
/0

6

1
0
/2

7

1
1
/1

7

1
2
/0

8

1
2
/2

9

2017年 2018年 2019年

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

0
1
/0

7

0
2
/0

7

0
3
/0

7

0
4
/0

7

0
5
/0

7

0
6
/0

7

0
7
/0

7

0
8
/0

7

0
9
/0

7

1
0
/0

7

1
1
/0

7

1
2
/0

7

2017年 2018年 2019年

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

0
1
/0

7

0
2
/0

7

0
3
/0

7

0
4
/0

7

0
5
/0

7

0
6
/0

7

0
7
/0

7

0
8
/0

7

0
9
/0

7

1
0
/0

7

1
1
/0

7

1
2
/0

7

2017年 2018年 2019年



 

行业周报（第三十六周）| 2019 年 09 月 08 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 5 

 

造纸原材料价格：据卓创资讯，南方纸厂到货量仍处低位且江浙降雨天气致南方废纸到厂

价坚挺，北方纸厂开工率较低且主流纸厂到货量居高致北方废纸到厂价走弱，上周国废黄

板纸周均价为 1901 元/吨，环比下跌 0.42%，同比下跌 36.31%。下游纸厂频发涨价函，

主要地区纸浆库存下降缓慢，进口针叶浆周均价 4610 元/吨，环比上升 0.42%，同比下降

33.46%；进口阔叶浆周均价 3970 元/吨，环比上升 0.02%，同比下降 35.96%；进口本色

浆周均价 4500 元/吨，环比上升 0.17%，同比下降 35.90%。 

 

成品纸价格：据卓创资讯，下游需求因中秋临近而好转，纸企去库存压力减缓，上周瓦楞

纸均价 3230 元/吨，环比上涨 0.62%，同比下滑 28.93%；箱板纸全国均价 3860 元/吨，

环比持平，同比下滑 24.46%。文化纸方面，纸厂上调价格且成交量正常，下游需求有所

好转，铜版纸上周均价为 5794 元/吨，环比上调 1.65%，较去年同期下降 14.79%；双胶

纸均价为 6056 元/吨，环比上调 0.79%，较去年同期下降 12.91%。 

 

图表6： 进口废纸价格走势（美元/吨）  图表7： 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：卓创资讯，华泰证券研究所 

 

图表8： 针叶浆价格走势（元/吨）  图表9： 阔叶浆价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，华泰证券研究所  资料来源：卓创资讯，华泰证券研究所 
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图表10： 箱板纸价格走势（元/吨）  图表11： 瓦楞纸价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，华泰证券研究所  资料来源：卓创资讯，华泰证券研究所 

 

图表12： 铜版纸价格走势（元/吨）  图表13： 双胶纸价格走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，华泰证券研究所  资料来源：卓创资讯，华泰证券研究所 
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重点公司概览 
图表14： 重点公司一览表  

   09 月 06 日 目标价区间 EPS (元) P/E (倍) 

公司名称 公司代码 评级 收盘价 (元)  (元) 2018 2019E 2020E 2021E 2018 2019E 2020E 2021E 

帝欧家居 002798.SZ 买入 18.97 24.12~25.46 0.99 1.34 1.72 2.16 19.16 14.16 11.03 8.78 

欧派家居 603833.SH 增持 118.80 121.23~125.7

2 

3.74 4.49 5.36 6.30 31.76 26.46 22.16 18.86 

顾家家居 603816.SH 买入 34.57 41.16~43.12 1.64 1.96 2.37 2.88 21.08 17.64 14.59 12.00 

齐心集团 002301.SZ 买入 11.65 13.57~13.99 0.30 0.42 0.58 0.76 38.83 27.74 20.09 15.33 

中顺洁柔 002511.SZ 增持 13.62 14.08~14.52 0.31 0.44 0.53 0.64 43.94 30.95 25.70 21.28 

晨光文具 603899.SH 增持 40.80 45.10~46.20 0.88 1.10 1.35 1.65 46.36 37.09 30.22 24.73 

尚品宅配 300616.SZ 增持 85.09 \~\ 2.40 3.00 3.56 4.22 35.45 28.36 23.90 20.16 

大亚圣象 000910.SZ 买入 10.90 17.05~18.60 1.31 1.55 1.72 2.00 8.32 7.03 6.34 5.45 

劲嘉股份 002191.SZ 增持 11.20 14.40~15.60 0.50 0.60 0.72 0.85 22.40 18.67 15.56 13.18  

资料来源：华泰证券研究所 
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图表15： 重点公司最新观点   
公司名称 最新观点 

帝欧家居 

(002798.SZ) 

核心观点 

精装政策推进利好与龙头房企紧密合作、产品力强、生产供应能力优秀的品牌企业。欧神诺存量客户增长+新客户提供增量，驱动工装

业务高增长延续；工装大订单的规模化优势逐步显现，通过节省转产能源成本、提升良品率等途径提升生产效率。此外，公司加快覆

盖下沉市场、利用工装优势赋能经销商，驱动零售业务稳步发展。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 为 1.34、1.72、2.16 元，维持“买

入”评级。 

 点击下载全文：帝欧家居(002798 SZ,买入): 新老客户共驱成长，规模效应逐步显现 

欧派家居 

(603833.SH) 

2019 年上半年归母净利润同比增长 15.04%  

2019 年上半年欧派家居实现营收 55.10 亿元，同比增长 13.72%；实现归母净利 6.33 亿元，同比增长 15.04%，符合我们此前预期；

扣非后归母净利 5.95 亿元，同比增长 15.70%。19Q2 单季度营收同比增长 12.51%至 33.07 亿元，归母净利同比增长 13.48%至 5.41

亿元。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 分别为 4.49、5.36、6.30 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：欧派家居(603833 SH,增持): 整装业务有序推进，收入稳步增长 

顾家家居 

(603816.SH) 

核心观点  

2018 年下半年以来顾家家居围绕“需求驱动、柔性敏捷、集成互联”思路稳步推进战略转型，夯实长远发展基础；外延方面，2019

年以来暂停对外投资、加速优化整合已有投资项目，近期出售持有的 Nick Scali 全部股份也体现出上述战略的逐步落地，资产质量有

望进一步提升。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 为分别为 1.96、2.37、2.88 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：顾家家居(603816 SH,买入): 整合优化外延项目，聚焦资产质量提升 

齐心集团 

(002301.SZ) 

2019H1 归母净利润同比增长 26.4%，扣非后归母净利同比增长 50.6% 

齐心集团 2019 年上半年实现营收 26.63 亿元，同比增长 57.9%；实现归母净利 1.41 亿元，同比增长 26.4%，符合我们此前预期；扣

非后归母净利 1.23 亿元，同比增长 50.6%。19Q2 单季度营收同比增长 60.9%至 15.88 亿元，归母净利同比增长 24.8%至 1.01 亿元。

公司在办公用品集采领域优势突出，我们预计齐心集团 2019-2021 年 EPS 分别为 0.42、0.58、0.76 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：齐心集团(002301,买入): 办公业务高增长，现金流同比改善 

中顺洁柔 

(002511.SZ) 

2019H1 归母净利润同比增长 37.6%  

2019 年上半年中顺洁柔实现营收 31.72 亿元，同比增长 22.7%；实现归母净利 2.75 亿元，同比增长 37.6%，略超我们此前预期；扣

非后归母净利 2.70 亿元，同比增长 42.0%。19Q2 单季度营收同比增长 20%至 16.3 亿元，归母净利同比增长 50%至 1.5 亿元。公司

下游需求平稳，受益于浆价持续下行，公司盈利能力有望持续修复，我们预计公司 2019-2021 年 EPS 分别为 0.44、0.53、0.64 元，

维持“增持”评级。 

 点击下载全文：中顺洁柔(002511,增持): 受益浆价下行，盈利持续修复 

晨光文具 

(603899.SH) 

2019 年上半年归母净利润同比增长 25.8%，业绩超预期  

2019 年上半年晨光文具实现营收 48.39 亿元，同比增长 27.8%，其中安硕文教自 5 月开始并表，并表收入 9117 万元；实现归母净利

4.71 亿元，同比增长 25.8%，略超我们此前预期；扣非后归母净利 4.27 亿元，同比增长 25.4%。19Q2 单季度营收同比增长 27.6%至

24.8 亿元，归母净利同比增长 25.0%至 2.13 亿元。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 分别为 1.10、1.35、1.65 元，维持“增持”评

级。 

 点击下载全文：晨光文具(603899 SH,增持): 新业务持续高增长，业绩超预期 

尚品宅配 

(300616.SZ) 

2019 年上半年归母净利润同比增长 32.38%，业绩超预期  

2019 年上半年尚品宅配实现营收 31.37 亿元，同比增长 9.44%；实现归母净利润 1.63 亿元，同比增长 32.38%，略超我们此前预期，

此前公司业绩预告增速 20-40%；扣非后归母净利润同比增长 96.49%至 1.32 亿元。19Q2 单季度营收同比增长 5.56%至 18.64 亿元，

归母净利同比增长 18.91%至 1.86 亿元。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 分别为 3.00、3.56、4.22 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：尚品宅配(300616 SZ,增持): 渠道稳步拓张，扣非净利同比增 96% 

大亚圣象 

(000910.SZ) 

2019Q1 归母净利润同比增长 9.7%  

2019 年一季度大亚圣象实现营收 14.13 亿元，同比增长 1.1%；实现归母净利 0.63 亿元，同比增长 9.7%，扣非后归母净利 0.61 亿元，

同比增长 9.7%，符合我们此前预期。公司作为地板和人造板行业龙头企业，凭借其品牌和规模优势，不断创新拓展营销渠道，扩大产

能开发新品。我们预计公司 2019-2021 年 EPS 分别为 1.55、1.72、2.00 元，维持“买入”评级。 

 点击下载全文：大亚圣象(000910,买入): 渠道+产能驱动，业绩符合预期 

劲嘉股份 

(002191.SZ) 

2019 年上半年归母净利润同比增长 22.6%，业绩符合预期  

2019 年上半年劲嘉股份实现营收 18.6 亿元，同比增长 15.9%；实现归母净利 4.6 亿元，同比增长 22.6%，符合我们此前预期；扣非

后归母净利 4.5 亿元，同比增长 25.2%。19Q2 单季度营收同比增长 7.5%至 8.6 亿元，归母净利同比增长 23.7%至 2.1 亿元。我们预

计公司 2019-2021 年 EPS 分别为 0.60、0.72、0.85 元，维持“增持”评级。 

 点击下载全文：劲嘉股份(002191 SZ,增持): 彩盒延续高增长，新型烟草发展可期  

资料来源：华泰证券研究所  

https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710102/371c718d-12a9-41ac-b3c5-df5fb59c7545.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/74e4d939-0612-44b3-86ff-f32e39c0f5c9.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710201/2d23ed6d-9298-4b43-a346-47005f0d4c1b.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/35e87885-aed4-4d45-889d-6cd966548bf4.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/093e6df6-0126-42e4-b970-74a37a15aa64.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/12187537-063d-4fff-a5f9-284ffa0ed296.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/fe318c8f-42cb-417e-8be6-32df045ca887.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710209/773417e0-cd61-4ce1-86bc-04067a57d45d.pdf
https://crm.htsc.com.cn/doc/2019/10710208/49ce2d95-31f3-416a-9007-e0be8cae5230.pdf
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行业动态 
 

图表16： 行业新闻概览  
新闻日期 来源 新闻标题及链接地址 

2019 年 09 月 06 日 华印纸箱 【头条】纸价到底涨成啥样了？这有一份最新包装纸、废纸报价！（点击查看原文） 

2019 年 09 月 06 日 华印纸箱 【涨】又冒出 35 张涨价函：原纸涨 100 元丨吨，纸板涨 3%！（点击查看原文） 

2019 年 09 月 05 日 中国纸网 2019 年 9 月 5 日纸厂废纸收购价格信息（点击查看原文） 

2019 年 09 月 05 日 华印纸箱 【风暴】16 省迎最严环保督查，北方纸厂紧急停产、涨价！（点击查看原文） 

2019 年 09 月 05 日 华印纸箱 【头条】前所未有！60%新三板包装厂营收、净利大面积下滑！（点击查看原文） 

2019 年 09 月 04 日 市场监管 报告 | 书皮纸质量抽检公布！不合格检出率 38.6%（点击查看原文） 

2019 年 09 月 04 日 挖贝网 造纸印刷行业中报点评：造纸业 65%营收下滑 净利润接近腰斩（点击查看原文） 

2019 年 09 月 04 日 华印纸箱 【废纸】走势“扑朔迷离”！49 家纸厂最高涨 50、最高跌 90！（点击查看原文） 

2019 年 09 月 04 日 中国纸业网 37 家纸厂涨价函 请查收！（点击查看原文） 

2019 年 09 月 03 日 中国纸网 从“疯狂的纸箱”到“身价减半”，究竟是什么原因导致废纸价大跌？（点击查看原文） 

2019 年 09 月 03 日 华印纸箱 【聚焦】从 1.1 元跌至 5 毛，废纸箱收购价遇断崖式下跌！（点击查看原文） 

2019 年 09 月 03 日 中国纸业网 智创未来 太仓有了不竭动力（点击查看原文） 

2019 年 09 月 02 日 上海市工商行政

管理局 

市市场监管局发布书皮纸质量抽检情况（点击查看原文） 

 

资料来源：财汇资讯、华泰证券研究所 

 

图表17： 公司动态  
公司 公告日期 具体内容 

大亚圣象 2019-09-06 关于实际控制人之间股权转让的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-06\5634697.pdf 

 2019-09-06 关于控股股东部分股份被司法冻结及部分银行借款逾期的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-06\5634696.pdf 

劲嘉股份 2019-09-05 关于股东部分股份质押的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632972.pdf 

合兴包装 2019-09-05 独立董事对第五届董事会第六次会议相关事项的独立意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632832.pdf 

 2019-09-05 第五届监事会第六次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632836.pdf 

 2019-09-05 兴业证券股份有限公司关于公司以募集资金向全资子公司增资实施募投项目的核查意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632834.pdf 

 2019-09-05 第五届董事会第六次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632835.pdf 

 2019-09-05 关于以募集资金向全资子公司增资实施募投项目的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632833.pdf 

中顺洁柔 2019-09-07 关于设立全资子公司的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-07\5635310.pdf 

索菲亚 2019-09-03 关于回购部分社会公众股份的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-03\5628609.pdf 

帝欧家居 2019-09-07 简式权益变动报告书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-07\5637006.pdf 

 2019-09-07 关于股东减持公司股份后持股比例低于 5%的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-07\5637005.pdf 

 2019-09-05 关于持股 5%以上股东减持股份的预披露公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632804.pdf 

 2019-09-04 关于控股股东办理股票质押式回购交易及解除质押的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5631146.pdf 

 2019-09-04 关于公司部分董事、高管减持计划完成的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5631145.pdf 

尚品宅配 2019-09-05 关于 2017 年限制性股票激励计划第二个解除限售期解除限售股份上市流通的提示性公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5634002.pdf 

美克家居 2019-09-03 美克家居关于控股股东股份办理担保及信托登记的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-03\5628153.pdf 

 2019-09-02 美克家居控股子公司为本公司提供担保的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-02\5627587.pdf 

  

https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5ODAxODEzNg==&mid=2650254790&idx=1&sn=6bf1ffa5e9fb41d3fb77c549728cbe61&chksm=bed220f189a5a9e79250710f23c408f1e81ccba8064dc8f7f27ba96f2ca73683671f87f16ab6&scene=0&xtrack=1#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5ODAxODEzNg==&mid=2650254790&idx=2&sn=54c062a54af80cc081bfdd6e33a4c066&chksm=bed220f189a5a9e780cc1721cc9475902c91a505dd686267cc2393e168ae6c95f16acb5a5a8d&scene=0&xtrack=1#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5NDA3NTU5MA==&mid=2649650451&idx=4&sn=7b81fdba14bb6255b7a17a497d2c34c6&chksm=be9793ba89e01aacbe9ce1aa495edec7b3108750d7758f22d5b9a1eafd702e12224b55becd55&scene=0&xtrack=1#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5ODAxODEzNg==&mid=2650254777&idx=2&sn=7b398472d8a9e51d9abd5f544f148084&chksm=bed2208e89a5a99881518fe8de765e146689daee7285769422176eb5a51fe7877bc767924da1&scene=0&xtrack=1#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5ODAxODEzNg==&mid=2650254777&idx=1&sn=e2f5717f55bb558b84ceea912751b66b&chksm=bed2208e89a5a9988088d8d99480d458a3d679548acec8b1edfefbd25a4b558d17ce2ee18dc6&scene=0&xtrack=1#rd
https://www.toutiao.com/a6732781725354557956/
http://www.wabei.cn/Home/News/69321
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5ODAxODEzNg==&mid=2650254748&idx=2&sn=fc63644a321a375eb6e2de5fbf53cb05&chksm=bed220ab89a5a9bda273eff35cdb8f774377a66f552f50dd44f923a2dcc7b1ff81c3eaa2796c&scene=0&xtrack=1#rd
http://www.chinapaper.net/news/show-40318.html
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5NDA3NTU5MA==&mid=2649650437&idx=1&sn=97caee26e8289e699e2b6d111b1e2b9e&chksm=be9793ac89e01aba922ea6fdd29564b4d66ac7753f9a06be9ffaea1a49f291097ce66b274c0c&scene=0&xtrack=1#rd
https://mp.weixin.qq.com/s?__biz=MjM5ODAxODEzNg==&mid=2650254736&idx=6&sn=08956ed0979eb18254be92d9b1c6681a&chksm=bed220a789a5a9b1ac60e8e4db6ec3c22721e53dcb6c00fe01758daf8c06d1e6b7837ff00a3f&scene=0&xtrack=1#rd
http://www.chinapaper.net/news/show-40285.html
http://scjgj.sh.gov.cn/shaic/html/govpub/2019-09-02-0000009a201909020004.html
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-06/5634697.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-06/5634696.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632972.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632832.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632836.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632834.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632835.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632833.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-07/5635310.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-03/5628609.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-07/5637006.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-07/5637005.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632804.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5631146.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5631145.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESZ_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5634002.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-03/5628153.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-02/5627587.pdf
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山鹰纸业 2019-09-05 《关于请做好山鹰纸业公开发行可转债发审委会议准备工作的函》有关问题的回复 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632598.pdf 

 2019-09-05 山鹰纸业《关于请做好山鹰纸业公开发行可转债发审委会议准备工作的函》的回复公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632599.pdf 

 2019-09-03 山鹰纸业关于以集中竞价交易方式回购股份的进展公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-03\5629290.pdf 

 2019-09-03 山鹰纸业关于 2018 年度第六期超短期融资券兑付完成的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-03\5629291.pdf 

丰林集团 2019-09-06 丰林集团关于部分非公开发行限售股上市流通的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-06\5633701.pdf 

 2019-09-06 中信建投证券股份有限公司关于广西丰林木业集团股份有限公司非公开发行股票限售股上市流通的核查意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-06\5633700.pdf 

永艺股份 2019-09-05 永艺股份使用暂时闲置的自有资金购买理财产品到期收回的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5632552.pdf 

 2019-09-04 永艺股份 2019 年第一次临时股东大会会议资料 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5630204.pdf 

 2019-09-04 永艺股份使用暂时闲置的自有资金进行现金管理的实施公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5630349.pdf 

顾家家居 2019-09-07 顾家家居关于 2019 年半年度报告事后审核问询函的回复公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-07\5635527.pdf 

 2019-09-06 顾家家居关于“顾家转债”2019 年付息公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-06\5634164.pdf 

 2019-09-04 顾家家居关于修订《公司章程》的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5631187.pdf 

 2019-09-04 顾家家居公司章程（2019 年 9 月修订） 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5631186.pdf 

 2019-09-04 顾家家居独立董事关于公司第三届董事会第三十五次会议相关事项的独立意见 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5631188.pdf 

 2019-09-04 顾家家居关于放弃控股子公司股权转让优先受让权暨关联交易的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5631182.pdf 

 2019-09-04 顾家家居第三届董事会第三十五次会议决议公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5631181.pdf 

 2019-09-04 顾家家居关于召开 2019 年第二次临时股东大会的通知 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5631185.pdf 

 2019-09-04 顾家家居关于出售 NickScaliLimited 的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5631180.pdf 

欧派家居 2019-09-05 欧派家居关于控股股东及其一致行动人减持公司公开发行可转换公司债券的公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-05\5631906.pdf 

 2019-09-02 欧派家居可转换公司债券上市公告书 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-02\5627579.pdf 

晨光文具 2019-09-04 晨光文具股东及董事减持股份计划公告 

链接：https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK\2019\2019-9\2019-09-04\5630531.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。 

 

烟草行业政策风险：目前国内新型烟草销售政策尚未放开，尽管当前国家烟草总局表明要

加强新型烟草领域相关研究与政策推进，但若后续新型烟草政策推进不及预期，布局新型

烟草业务的企业的相关业务经营或受到一定影响。 

 

https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632598.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632599.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-03/5629290.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-03/5629291.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-06/5633701.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-06/5633700.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5632552.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5630204.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5630349.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-07/5635527.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-06/5634164.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5631187.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5631186.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5631188.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5631182.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5631181.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5631185.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-04/5631180.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-05/5631906.pdf
https://crm.htsc.com.cn/pdf_finchina/CNSESH_STOCK/2019/2019-9/2019-09-02/5627579.pdf
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