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2019 年 09 月 15 日 行业研究●证券研究报告 

轻工制造 行业周报 

漂阔浆外盘报价上调，文化纸价格或持续上涨 

投资要点 

 上周市场表现：上周，SW 轻工制造板块上涨 2.86%，沪深 300 上涨 0.60%，轻

工制造板块跑赢大盘 2.26 个百分点。其中 SW 造纸 II 上涨 4.45%，SW 包装印刷

II 板块上涨 3.23%，SW 家用轻工上涨 1.65%，SW 其他轻工制造上涨 14.7%。从

板块的估值水平看，目前 SW 轻工制造整体法（TTM，剔除负值）计算的行业 PE

为 23.33 倍，其中子板块 SW 造纸 II 的 PE 为 16.29 倍，SW 包装印刷 II 的 PE 为

27.55 倍，SW 家用轻工 II 的 PE 为 25.02 倍，SW 其他轻工制造 II 的 PE 为 57.59

倍，沪深 300 的 PE 为 12.2 倍。SW 轻工制造的 PE 高于近 1 年均值。上周涨幅

前 5 的轻工制造板块公司分别为：恒丰纸业（+14.88%）、易尚展示（+14.70%）、

群兴玩具（+13.33%）、顺灏股份（+11.76%）、大亚圣象（+10.92%）；上周

跌幅前 5 的轻工制造板块公司分别为：菲林格尔（-7.00%）、索菲亚（-2.43%）、

王子新材（-2.29%）、中顺洁柔（-1.98%）、集友股份（-1.86%）。 

 行业重要新闻：1. 2019 年 9 月 12 日纸厂废纸收购价格下调 30-50 元/吨；2. 2019

年 1-7 月造纸及纸制品业营业收入减少 2.23%。 

 公司重要公告：【永吉股份】公司于近期收到云南中烟工业有限责任公司发出的

《入围通知书》，确定公司入围“云南中烟印刷类烟用材料打样及制作供应”招

标项目；【志邦家居】公司发布 2019 年限制性股票激励计划草案，拟授予激励对

象的限制性股票数量为 129.00 万股，占公司股本的 0.58%，激励对象共计 5 人，

分别为董事、副总经理程昊、蔡立军、肖清平；副总经理、董事会秘书蔡成武； 财

务总监周珍芝；授予价格为 9.65 元/股；【欧派家居】自 2019 年 9 月 4 日至本公

告日，姚良松先生及其一致行动人累计减持欧派转债 2,990,000 张，占发行总量

的 20%。截至本公告日，姚良松先生及其一致行动人共计持有欧派转债 6,236,710

张，占发行总量的 41.72%；【齐心集团】公司收到中国证券监督管理委员会出具

的《关于核准深圳齐心集团股份有限公司非公开发行股票的批复》，核准公司非

公开发行不超过 12,836.02 万股新股，募集资金总额不超过 9.60 亿元，拟用于云

视频会议平台升级及业务线拓展项目、智能办公设备开发及产业化项目、集团数

字化运营平台建设项目、补充营运资金。 

 投资建议： 1）短期来看，在传统旺季需求的驱动下，9 月以来文化纸前期涨价

函持续落地，原纸价格上升；此外，上周外盘漂阔浆报价上涨 70-80 美元/吨，短

期或将进一步刺激原纸价格的上涨。长期来看，5 月以来木浆价格持续下降，而双

胶纸、铜版纸 3 月以来价格保持小幅上涨，Q3 文化纸行业或存在业绩反弹，继续

推荐文化纸龙头太阳纸业。2）7 月商品房竣工面积同比降幅缩窄，期待家居行业

下半年业绩环比改善。在费用端，龙头家居企业纷纷采取降本节耗等精细化管理

活动，利润端下半年或有好转，建议关注欧派家居、索菲亚、尚品宅配。3）阳光

采购政策驱动，央企、政府等大 B 端客户办公集采需求陆续释放，大办公市场广

阔。建议关注晨光文具、齐心集团。 

 风险提示：市场竞争加剧风险；地产景气度不及预期风险；原材料价格上升风险 
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一、上周市场表现 

（一）市场表现 

上周，SW 轻工制造板块上涨 2.86%，沪深 300 上涨 0.60%，轻工制造板块跑赢大盘 2.26

个百分点。其中 SW 造纸 II 上涨 4.45%，SW 包装印刷 II 板块上涨 3.23%，SW 家用轻工上涨

1.65%，SW 其他轻工制造上涨 14.7%。 

图 1：上周 SW 一级板块与沪深 300 涨跌幅比较 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

从板块的估值水平看，目前 SW 轻工制造整体法（TTM，剔除负值）计算的行业 PE 为 23.33

倍，其中子板块 SW 造纸 II 的 PE 为 16.29 倍，SW 包装印刷 II 的 PE 为 27.55 倍，SW 家用轻

工 II 的 PE 为 25.02 倍，SW 其他轻工制造 II 的 PE 为 57.59 倍，沪深 300 的 PE 为 12.2 倍。

SW 轻工制造的 PE 高于近 1 年均值。 

图 2：近 1 年轻工制造及子板块 PE 走势 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所                                        注：右轴仅为其他轻工制造估值水平 
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表 1：轻工制造及子板块最新估值与近 1 年均值 PE 对比 

 市盈率(历史 TTM_整体法) 剔除负值 

时间 SW 轻工制造 SW 造纸Ⅱ SW 包装印刷Ⅱ SW 家用轻工 SW 其他轻工制造Ⅱ 沪深 300 

2019-09-13 23.33  16.29  27.55  25.02  57.59  12.20  

平均值 20.49  11.71  26.79  24.48  46.98  11.48  

溢价 2.84  4.58  0.76  0.54  10.61  0.72  

资料来源：Wind，华金证券研究所 

上周涨幅前 5 的轻工制造板块公司分别为：恒丰纸业（+14.88%）、易尚展示（+14.70%）、

群兴玩具（+13.33%）、顺灏股份（+11.76%）、大亚圣象（+10.92%）；上周跌幅前 5 的轻工制

造板块公司分别为：菲林格尔（-7.00%）、索菲亚（-2.43%）、王子新材（-2.29%）、中顺洁柔

（-1.98%）、集友股份（-1.86%）。 

表 2：上周轻工制造板块涨幅前 5 的公司 

股票代码 股票简称 上周涨跌幅（%） 上周收盘价（元） 

600356.SH 恒丰纸业 14.88  8.80  

002751.SZ 易尚展示 14.70  31.21  

002575.SZ 群兴玩具 13.33  7.14  

002565.SZ 顺灏股份 11.76  8.27  

000910.SZ 大亚圣象 10.92  12.09  

资料来源：Wind，华金证券研究所 

表 3：上周轻工制造板块跌幅前 5 的公司 

股票代码 股票简称 上周涨跌幅（%） 上周收盘价（元） 

603226.SH 菲林格尔 -7.00  29.76  

002572.SZ 索菲亚 -2.43  18.86  

002735.SZ 王子新材 -2.29  16.24  

002511.SZ 中顺洁柔 -1.98  13.35  

603429.SH 集友股份 -1.86  36.50  

资料来源：Wind，华金证券研究所 

（二）未来一年内上市公司解禁股情况 

表 4：轻工制造未来一年内解禁情况 

股票代码 股票简称 本次解禁日期 本次解禁股份数量（万股） 占总股本比例（%） 占解禁后流通股份比例（%） 

002599.SZ 盛通股份 2019-09-16 226.16 0.41% 0.66% 

002229.SZ 鸿博股份 2019-09-16 0.00 0.00% 0.00% 

300749.SZ 顶固集创 2019-09-25 3,760.02 18.33% 42.29% 

002235.SZ 安妮股份 2019-09-26 1,384.86 2.32% 2.69% 

600103.SH 青山纸业 2019-09-30 92,542.37 40.13% 40.13% 

603313.SH 梦百合 2019-10-14 20,494.88 64.02% 64.46% 

603816.SH 顾家家居 2019-10-14 45,276.00 75.19% 77.56% 

603008.SH 喜临门 2019-10-14 6,785.78 17.19% 17.52% 

603226.SH 菲林格尔 2019-10-17 142.52 0.94% 3.60% 

002605.SZ 姚记科技 2019-10-21 1,060.29 2.66% 3.95% 

300749.SZ 顶固集创 2019-11-25 93.60 0.46% 1.79% 



 

行业周报 

 

http://www.huajinsc.cn/5 / 13 请务必阅读正文之后的免责条款部分 

股票代码 股票简称 本次解禁日期 本次解禁股份数量（万股） 占总股本比例（%） 占解禁后流通股份比例（%） 

300749.SZ 顶固集创 2019-12-06 90.00 0.44% 1.72% 

300749.SZ 顶固集创 2019-12-09 27.00 0.13% 0.52% 

603389.SH 亚振家居 2019-12-16 18,720.00 71.25% 71.25% 

002831.SZ 裕同科技 2019-12-16 61,505.53 70.12% 70.32% 

603058.SH 永吉股份 2019-12-23 19,349.40 46.17% 46.33% 

002836.SZ 新宏泽 2019-12-30 10,363.20 64.77% 64.77% 

002740.SZ 爱迪尔 2020-01-03 3,058.69 6.74% 13.86% 

603165.SH 荣晟环保 2020-01-16 13,300.00 74.99% 74.99% 

603429.SH 集友股份 2020-01-23 12,066.60 45.34% 48.75% 

002787.SZ 华源控股 2020-01-27 687.89 2.21% 3.96% 

603058.SH 永吉股份 2020-01-27 30.00 0.07% 0.13% 

002846.SZ 英联股份 2020-02-07 13,440.00 69.09% 71.74% 

603208.SH 江山欧派 2020-02-10 5,000.00 61.87% 61.87% 

601996.SH 丰林集团 2020-02-17 296.40 0.26% 0.27% 

002599.SZ 盛通股份 2020-02-20 3,680.76 6.71% 9.71% 

300616.SZ 尚品宅配 2020-03-09 10,789.40 54.31% 60.96% 

002853.SZ 皮阿诺 2020-03-10 9,731.08 62.64% 66.11% 

603833.SH 欧派家居 2020-03-30 32,558.38 77.48% 77.49% 

603385.SH 惠达卫浴 2020-04-06 10,566.95 28.61% 28.61% 

002740.SZ 爱迪尔 2020-04-10 981.48 2.16% 4.91% 

002862.SZ 实丰文化 2020-04-13 4,434.00 55.43% 58.73% 

002585.SZ 双星新材 2020-04-17 6,712.56 5.81% 7.30% 

300640.SZ 德艺文创 2020-04-17 11,318.40 51.31% 59.30% 

002951.SZ 金时科技 2020-04-27 2,666.67 6.58% 37.21% 

002867.SZ 周大生 2020-04-27 47,216.04 64.60% 65.62% 

300651.SZ 金陵体育 2020-05-11 8,313.68 64.57% 65.00% 

600793.SH 宜宾纸业 2020-05-11 2,106.00 16.67% 16.67% 

603180.SH 金牌厨柜 2020-05-12 4,858.35 72.28% 72.51% 

002803.SZ 吉宏股份 2020-05-18 2,539.37 11.41% 11.42% 

600963.SH 岳阳林纸 2020-05-18 35,457.40 25.37% 25.37% 

603226.SH 菲林格尔 2020-06-15 10,985.00 72.57% 74.24% 

603326.SH 我乐家居 2020-06-16 15,963.36 70.65% 71.27% 

603863.SH 松炀资源 2020-06-22 5,717.00 27.77% 52.62% 

603801.SH 志邦家居 2020-06-30 10,748.46 48.13% 48.13% 

600337.SH 美克家居 2020-07-13 414.00 0.23% 0.24% 

002345.SZ 潮宏基 2020-07-20 1,206.03 1.33% 1.35% 

603687.SH 大胜达 2020-07-27 9,178.80 22.34% 64.74% 

603429.SH 集友股份 2020-07-27 1,859.93 6.99% 12.79% 

603992.SH 松霖科技 2020-08-26 380.00 0.95% 8.48% 

600337.SH 美克家居 2020-09-14 3,846.15 2.17% 2.18% 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

二、行业数据跟踪 
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（一）造纸行业 

文化印刷纸：上周铜版纸周均价为 6,000 元/吨，环比/同比变动 0.84%/-20.09%；双胶纸周

均价为 6,462.50 元/吨，环比/同比变动 1.17%/-16.40%。 

包装用纸：上周瓦楞纸周均价为 3,337.33 元/吨，环比/同比变动 0.00%/-26.33%；箱板纸周

均价为 3,925.00 元/吨，环比/同比变动 0.00%/-27.65%；白板纸周均价为 4,105 元/吨，环比/同

比变动 0.61%/-16.44%；白卡纸周均价为 5,672.50 元/吨，环比/同比变动 0.00%/-18.53%。 

图 3：铜版纸周均价（单位：元/吨）  图 4：双胶纸周均价（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺，华金证券研究所  注：均价为出厂价  资料来源：同花顺，华金证券研究所  注：均价为出厂价 

图 5：瓦楞纸周均价（单位：元/吨）  图 6：箱板纸周均价（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺，华金证券研究所  注：均价为出厂价  资料来源：同花顺，华金证券研究所  注：均价为出厂价 
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图 7：白板纸周均价（单位：元/吨）  图 8：白卡纸周均价（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：同花顺，华金证券研究所  注：均价为市场价  资料来源：同花顺，华金证券研究所  注：均价为市场价 

（二）家用轻工行业 

2019 年 7 月商品房累计销售面积为 88,783 万平方米，同比增长-1.34%；7 月当月商品房销

售面积为 12,997 万平方米，同比增长 1.17%。2019 年 7 月房屋累计竣工面积为 37,330.75 万平

方米，同比增长-11.26%；7 月当月商品房销售面积为 4,904.99 万平方米，同比增长-0.62%。 

上周，30 大中城市商品房周成交面积为 346.35 万平方米，同比变动 2.50%。其中一线/二

线 /三线城市商品房周成交面积分别为 58.19 /178.55 /109.61 万平方米，分别同比变动

7.66%/5.25%/-4.02%。 

上周胶合板（15 厘）单价为 89.57 元/张，环比/同比变动-0.48%/-1.73%；中纤板（15 厘）

单价为 77.43 元/张，环比/同比变动 0.38%/2.27%；刨花板（15 厘）单价为 62.43 元/张，环比/

同比变动-0.22%/0.46%。 

上周国产 TDI 均价为 12650 元/吨，环比/同比变动-0.51%/-56.41%。 

图 9：商品房月销售面积及同比增长（单位：万平方米）  图 10：房屋月竣工面积及同比增长（单位：万平方米） 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 
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图 11：30 大中城市商品房周成交面积（单位：万平方米）  图 12：人造板周均价（单位：元/张） 

 

 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所  资料来源：Wind，华金证券研究所 

图 13：国产 TDI 价格（单位：元/吨） 

 

资料来源：Wind，华金证券研究所 

三、行业新闻及公司公告 

（一）行业新闻 

1. 2019 年 9 月 12 日纸厂废纸收购价格下调 30-50 元/吨 

[中国纸网 2019-9-12] 

9 月 12 日，多家纸厂下调了废纸收购价格。东莞玖龙(9 月 12 日起)黄废价格下调 30 元/吨。

东莞理文(9 月 12 日起)一级纸价格下调 20 元/吨。河南舞钢环能科技（群望纸板）（9 月 12 日起）

废纸价格下调 20 元/吨。河南太康龙源纸业 (9 月 11 日起）废纸价格下调 30 元/吨。河南睢县龙

源纸业（9 月 4 日起）单层涂布纸、花杂纸下调 80 元/吨，其他不变。东莞金田纸业(9 月 12 日

起)黄废类下调 30 元/吨，白废类价格下调 50 元/吨。东莞金洲纸业(9 月 12 日起)废纸价格下调

30 元/吨。东莞建晖纸业（9 月 12 日起）废纸价格下调 30 元/吨。 
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2. 2019 年 1-7 月造纸及纸制品业营业收入减少 2.23% 

[纸业内参 2019-9-14] 

据中国轻工业网的报道，2019 年 1-7 月，造纸及纸制品业汇总企业单位数 6646 个，亏损企

业数 1321 个，营业收入 7613.23 亿元，同比减少 2.23%；其中：纸浆制造业营业收入 91.44 亿

元，同比增长 1.82%；造纸业收入 4366.33 亿元，同比减少 5.49%，纸制品制造业营业收入 3155.46

亿元，同比增长 2.55%。 

（二）公司重要公告 

表 5：上周轻工制造公司重要公告 

证券代码 证券简称 日期 公告摘要 

603058.SH 永吉股份 2019/9/10 

公司于近期收到云南中烟工业有限责任公司发出的《入围通知书》，确定公司入围

“云南中烟印刷类烟用材料打样及制作供应”招标项目。公司已经获得云南中烟合

格供应商资质，本次入围后，公司将根据《入围通知书》的要求与招标人签订合同，

但订单数量尚无法确定。 

002846.SZ 英联股份 2019/9/11 

公司审议通过了《关于拟设立控股子公司的议案》，同意公司与冯峰先生共同出资

20,000 万元在扬州市江都区设立子公司，作为公司拟建设饮料易开盖项目的实施主

体。公司出资 15,000 万元持股 75%；冯峰先生持股 25%，认缴出资金额 5,000 万

元。根据战略发展与经营管理需要，经友好协商，于 2019 年 9 月 10 日公司与冯峰

先生签订了《广东英联包装股份有限公司与冯峰关于英联金属科技（扬州）有限公

司之股权转让协议》，公司收购冯峰先生所持有的控股子公司扬州英联 20%的股权，

该部分股权对应的出资义务亦随本次股权转让而转由本公司承接。鉴于截至《股权

转让协议》签署之日，冯峰先生履行实际出资义务 100 万元，其所对应剩余持股之

出资义务尚未全部履行完毕，故公司本次受让标的股权无需支付对价，本次股权转

让款为 0 元。本次股权收购完成后，本公司持有扬州英联 95%股权，冯峰先生持有

扬州英联 5%股权，扬州英联仍为本公司的控股子公司。 

300539.SZ 横河模具 2019/9/11 

公司近日接到控股股东、实际控制人胡志军先生的通知，获知其将持有的部分股份

办理了全部回购并解除质押。本次解除质押股数 861.52 万股，占其所持股份比例为

4.12%，质押期为 2017 年 3 月 2 日至 2019 年 9 月 8 日。截至本公告披露日，胡志

军先生持有本公司股份 70,992,900 股，占公司总股本的 32.27%；累计已质押

22,727,300 股，占公司总股本的 10.33%。 

603313.SH 梦百合 2019/9/11 

为满足业务发展需要和实际经营需求，公司控股孙公司里高泰国拟向中国工商银行

（泰国）股份有限公司申请银行贷款，贷款金额为 3,500 万美元，其中 3,000 万美

元用于项目投资，500 万美元用于配套流动资金，项目贷款期限 5 年，流动资金贷

款期限 1 年。公司拟为其提供担保，担保金额 3,500 万美元，项目贷款担保期限 5

年，流动资金贷款担保期限 1 年。截至公告披露日，公司及其控股孙公司实际对外

担保总额为 0 元（不含本次担保），上述担保为公司对控股孙公司提供的担保，公

司无逾期担保事项。 

603801.SH 志邦家居 2019/9/11 

公司于 9 月 11 日发布 2019 年限制性股票激励计划草案，本激励计划拟授予激励对

象的限制性股票数量为 129.00 万股，占本激励计划草案公告日公司股本总额

22,333.3360 万股的 0.58%。激励方式为限制性股票，股份来源为公司从二级市场

回购的志邦家居人民币 A 股普通股股票。本激励计划涉及的激励对象共计 5 人，分

别为董事、副总经理程昊、蔡立军、肖清平；副总经理、董事会秘书蔡成武； 财务
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证券代码 证券简称 日期 公告摘要 

总监周珍芝。激励对象占公司截至 2018 年 12 月 31 日员工人数 2,852 人的比例为

0.18%，本激励计划授予限制性股票的授予价格为公司回购均价 19.30 元的 50%，

即 9.65 元/股。本次授予为一次性授予，无预留权益。 

603833.SH 欧派家居 2019/9/12 

公司于 2019 年 8 月 16 日公开发行可转换公司债券 14,950,000 张，发行总金额

1,495,000,000 元。其中，公司控股股东姚良松先生及其一致行动人合计认购欧派转

债 9,226,710 张，认购金额 922,671,000 元，认购比例为 61.72%。2019 年 9 月 11

日，公司接到控股股东姚良松先生及其一致行动人通知，2019 年 9 月 9 日至 9 月

10 日期间，其通过上海证券交易所交易系统共计减持欧派转债 1,495,000 张，占发

行总量的 10.00%。自 2019 年 9 月 4 日至本公告日，姚良松先生及其一致行动人累

计减持欧派转债 2,990,000 张，占发行总量的 20%。截至本公告日，姚良松先生及

其一致行动人共计持有欧派转债 6,236,710 张，占发行总量的 41.72%。 

002301.SZ 齐心集团 2019/9/12 

2019 年 9 月 12 日，公司收到中国证券监督管理委员会出具的《关于核准深圳齐心

集团股份有限公司非公开发行股票的批复》，核准公司非公开发行不超过

128,360,216 股新股，本次非公开发行 A 股股票募集资金总额不超过 9.60 亿元，拟

用于云视频会议平台升级及业务线拓展项目、智能办公设备开发及产业化项目、集

团数字化运营平台建设项目、补充营运资金，分别拟投入募集资金金额 18,205.00、

25,780.00、31,015.00、21,000.00 万元。 

002521.SZ 齐峰新材 2019/9/12 

公司董事会于 2019 年 9 月 11 日接到公司控股股东一致行动人、公司董事、总经理

李安东先生的告知，其于 2019 年 9 月 11 日通过深圳证券交易所证券交易系统在二

级市场合计增持了 363,900 股公司股份。基于对公司未来发展的信心和长期投资价

值的认同，增强广大投资者信心，切实维护投资者权益和资本市场的稳定，特使用

自有资金增持公司的股票。增持后李安东先生合计持有公司股票 8,744,399 股，占

公司总股本的 1.768%。 

002511.SZ 中顺洁柔 2019/9/12 

公司拟为公司下游经销商上海骏孟电子商务有限公司在银行 8,000 万的授信额度内

提供连带责任担保，为公司下游经销商武汉洁柔电子商务有限公司在银行 5,000 万

的授信额度内提供连带责任担保。上述经销商在该授信额度项下的融资用于向本公

司支付采购货款，担保总额不超过人民币 1.3 亿元，具体以银行签订的担保合同为

准，担保期限为 6 个月。本次担保不涉及关联交易，同时被担保方对公司实施反担

保措施。截至 2019 年 6 月 30 日，公司对外担保（不含对子公司担保）余额为零，

控股子孙公司之间担保总额为零，公司实际已对子（孙）公司提供担保总额为 36.33

亿元人民币，合计占最近一期(2018 年 12 月 31 日)经审计的净资产的比例为

109.72%，公司无逾期的对外担保事项。 

002511.SZ 中顺洁柔 2019/9/12 

2019 年 9 月 11 日，公司审议通过了《关于向激励对象授予预留部分股票期权与限

制性股票的议案》。根据《中顺洁柔纸业股份有限公司 2018 年股票期权与限制性股

票激励计划（草案）》的规定和公司 2019 年度第一次临时股东大会的授权，董事会

认为公司 2018 年股票期权与限制性股票激励计划的预留部分授予条件已经成就，确

定公司本次股权激励计划的预留部分授予日为 2019 年 9 月 11 日，分别向符合条件

的 114 名激励对象授予 240 万份预留部分股票期权，向 64 名激励对象授予 350 万

股预留部分限制性股票。 

002803.SZ 吉宏股份 2019/9/12 

公司近日接到持股 5%以上股东西藏永悦以及张和平先生、贺静颖女士出具的《关于

股份减持计划的告知函》，上述减持计划主体拟在本公告披露之日六个月内（即自

2019 年 9 月 12 日起至 2020 年 3 月 12 日期间），以集中竞价或大宗交易方式减持

公司股份数量不超过 8,890,000 股（占公司股本比例的 3.99%），其中，通过集中

竞价交易方式减持股份的，将在本公告披露之日起十五个交易日后进行，通过大宗

交易方式减持股份的，将在本公告披露之日起三个交易日后进行。 
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证券代码 证券简称 日期 公告摘要 

002229.SZ 鸿博股份 2019/9/12 

公司拟以自有资金及银行贷款等其他合法资金不低于 4,000 万元人民币（含），不

超过 8,000 万元人民币（含），以集中竞价交易方式回购公司股份用于股权激励计

划，回购价格不超过 10.22 元/股。按回购资金总额上限人民币 8,000 万元、回购价

格上限 10.22 元/股进行测算，预计回购股份为 782.78 万股，约占公司目前已发行总

股本的 1.57%；按回购总金额下限人民币 4,000 万元、回购价格上限 10.22 元/股进

行测算，预计回购股份为 391.39 万股，约占公司目前已发行总股本的 0.79%。回购

股份实施期限自公司董事会审议通过本次回购股份预案之日起不超过 12 个月。 

002012.SZ 凯恩股份 2019/9/16 

公司于 2019 年 9 月 12 日召开的公司第八董事会第七次会议和第八届监事会第四次

会议审议通过了《关于公司控股股东凯恩集团有限公司终止实施增持计划的议案》，

公司控股股东凯恩集团有限公司决定终止实施增持计划，自本公告披露之日起 12 个

月内（2018 年 1 月 12 日至 2019 年 1 月 12 日），根据中国证监会及深圳证券交易

所有关规定，通过法律法规允许的方式（包括但不限于集中竞价和大宗交易等）择

机在二级市场增持公司股份，累计增持比例不超过目前公司总股本的 3%。本次增持

所需的资金来源为凯恩集团的自有资金或自筹资金。 

资料来源：公司公告，华金证券研究所 

四、关注公司盈利预测与估值 

表 6：轻工制造关注公司股价与估值 

股票代码 股票简称 收盘价(元) 
总市值 

(亿元) 

PE EPS 

18A 19E 20E 18A 19E 20E 

002078.SZ 太阳纸业 8.44 218.73 9.81  12.23  9.48  0.86  0.69  0.89  

603899.SH 晨光文具 40.4 371.68 45.91  36.07  29.49  0.88  1.12  1.37  

002301.SZ 齐心集团 11.64 74.71 38.80  29.10  21.56  0.30  0.40  0.54  

603833.SH 欧派家居 120.9 508.01 32.33  26.87  22.77  3.74  4.50  5.31  

002572.SZ 索菲亚 18.86 174.16 18.13  15.72  13.87  1.04  1.20  1.36  

300616.SZ 尚品宅配 87.8 174.44 36.58  30.17  25.45  2.40  2.91  3.45  

资料来源：Wind，华金证券研究所             注：最新日期 2019/09/12 

五、风险提示 

1）市场竞争加剧风险。随着行业参与者的不断增加，行业竞争呈现逐渐加剧的趋势，从而

对公司业绩产生一定影响。 

2）地产景气度不及预期风险。家具等板块是地产后周期产品，受地产调控影响较大，若地

产景气度不及预期，可能会对家具板块业绩和估值造成影响。 

3）原材料价格上升风险。随着环保政策的趋严，废纸进口量或将逐渐减少，原材料价格或

存在上升的风险，对造纸企业盈利能力产生一定的影响。 
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行业评级体系 

收益评级： 

领先大市—未来 6 个月的投资收益率领先沪深 300 指数 10%以上； 

同步大市—未来 6 个月的投资收益率与沪深 300 指数的变动幅度相差-10%至 10%； 

落后大市—未来 6 个月的投资收益率落后沪深 300 指数 10%以上； 

风险评级： 

A —正常风险，未来 6 个月投资收益率的波动小于等于沪深 300 指数波动； 

B —较高风险，未来 6 个月投资收益率的波动大于沪深 300 指数波动； 

 

分析师声明  

    叶中正、杨维维声明，本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格，勤勉尽责、诚实守信。本人对本报告的内容和观点

负责，保证信息来源合法合规、研究方法专业审慎、研究观点独立公正、分析结论具有合理依据，特此声明。 
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本公司具备证券投资咨询业务资格的说明 

华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）经中国证券监督管理委员会核准，取得证券投资咨询业务许可。本公司及其投资咨

询人员可以为证券投资人或客户提供证券投资分析、预测或者建议等直接或间接的有偿咨询服务。发布证券研究报告，是证券投资咨询

业务的一种基本形式，本公司可以对证券及证券相关产品的价值、市场走势或者相关影响因素进行分析，形成证券估值、投资评级等投

资分析意见，制作证券研究报告，并向本公司的客户发布。 

 

免责声明： 

本报告仅供华金证券股份有限公司（以下简称“本公司”）的客户使用。本公司不会因为任何机构或个人接收到本报告而视其为本

公司的当然客户。 

本报告基于已公开的资料或信息撰写，但本公司不保证该等信息及资料的完整性、准确性。本报告所载的信息、资料、建议及推测

仅反映本公司于本报告发布当日的判断，本报告中的证券或投资标的价格、价值及投资带来的收入可能会波动。在不同时期，本公司可

能撰写并发布与本报告所载资料、建议及推测不一致的报告。本公司不保证本报告所含信息及资料保持在最新状态，本公司将随时补充、

更新和修订有关信息及资料，但不保证及时公开发布。同时，本公司有权对本报告所含信息在不发出通知的情形下做出修改，投资者应

当自行关注相应的更新或修改。任何有关本报告的摘要或节选都不代表本报告正式完整的观点，一切须以本公司向客户发布的本报告完

整版本为准，如有需要，客户可以向本公司投资顾问进一步咨询。 

在法律许可的情况下，本公司及所属关联机构可能会持有报告中提到的公司所发行的证券或期权并进行证券或期权交易，也可能为

这些公司提供或者争取提供投资银行、财务顾问或者金融产品等相关服务，提请客户充分注意。客户不应将本报告为作出其投资决策的

惟一参考因素，亦不应认为本报告可以取代客户自身的投资判断与决策。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的意见均不构成对任

何人的投资建议，无论是否已经明示或暗示，本报告不能作为道义的、责任的和法律的依据或者凭证。在任何情况下，本公司亦不对任

何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。 

本报告版权仅为本公司所有，未经事先书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制、发表、转发、篡改或引用本报告的

任何部分。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许的范围内使用，并注明出处为“华金证券股份有限公司研究所”，且不得对

本报告进行任何有悖原意的引用、删节和修改。 

华金证券股份有限公司对本声明条款具有惟一修改权和最终解释权。 

 

风险提示:  

报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述证券买卖的出价或询价。投资者对其投资行为负完全责任，我公司及其雇员对使用
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