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三季报综述：业绩为王，维持推荐高景气必

选和格局较好的造纸，家居产业龙头分化 

增持（维持） 

 

投资要点 

 家居：工装贡献主要增量，预期高景气延续至 20 年。三季报回顾：
（1）精装修：红利兑现，工程龙头业绩高增，帝欧家居、江山欧派、
坚朗五金表现靓丽；（2）定制家居：零售压力尚存，格局分化、欧派
家居地位稳固；（3）软体家具：内销增势改善，利润弹性持续释放；
（4）成品家具：三季度增速放缓，改革推进期待拐点。竣工面积增
速年内首度转正，预收款&竣工保障 Q4 业绩表现，地产销售回升带
动家具销售增长，1-9 月家具零售额实现 1396 亿元（+5.9%），单 9

月增长 6.3%（环比 8 月+0.6 pct），我们预计竣工改善短期或对应家
居企业订单回暖，长期优势品种重构终端竞争力将保障份额提升，持
续重点推荐板块中具有渠道、管理积累的细分龙头欧派家居、顾家家
居！ 

 必选消费：持续推荐文具高景气 vs 生活纸利润弹性。必选消费兑现
高增，细分龙头经营靓丽。文具：Q3（1）办公：国内龙头晨光文具、
齐心集团办公集采受益政策红利、中标优质政企客户，看好其兑现高
成长兼运营效率提升。（2）文创：综合来看，我们认为国内文创办公
市场大有可为，龙头业绩增长确定性强，维持推荐！生活用纸：利润
率新高，电商渠道推动产业变革。中长期看，生活纸电商渠道预期将
是未来行业成长的主力渠道，细分龙头中顺洁柔、恒安国际、维达
国际电商渠道均已成为收入最重要的增长贡献点，建议重点关注！新
型烟草：国内监管落地，正式承认电子烟为传统卷烟的补充。我们判
断雾化烟线下渠道渗透率高，电商销售占比较高的中小品牌将率先迎
来出清，利好拥有线下布局能力的龙头品牌及与中烟绑定密切的相关
标的！此外 HNB 中烟监管的预期强化，持续关注加热不燃烧产业链
的全球发展，产业链标的包括盈趣科技、集友股份、劲嘉股份！ 

 造纸：景气企稳、格局优化，龙头表现稳中有升，给予推荐。Q3 浆
纸系业绩环比改善、废纸系底部基本探明。Q4 初原纸旺季提价落地，
库存探底进入补库阶段各细分纸种纸价维稳且上升逻辑通畅，原料端
短期平稳运行，造纸板块整体景气回升、盈利改善。Q3 浆价环比继
续下滑，全球主要消费市场港口库存高企，未来半年内需消解现有库
存浆价持续探底，持续利好浆纸类纸企太阳纸业、晨鸣纸业成本盈利。
此外废纸限额下原料缺口显现，长期来看我们认为禀赋缺失加速行业
中小企出清，拥有完善回收渠道及上游布局的龙头玖龙纸业、山鹰纸
业、太阳纸业持续扩张，成长逻辑显现。 

 包装：重点推荐中高端纸包龙头裕同科技，关注两片罐拐点。裕同
科技基于大包装战略，目前已成功切入消费电子、智能硬件、烟酒、
大健康、化妆品、奢侈品等细分市场，此外通过子公司云创涉足产业
互联网包装印刷领域，并顺应禁塑大势投建环保纸塑包装业务，有望
成为新的增长点。此外关注劲嘉股份烟标、彩包客户放量及奥瑞金后
续行业罐化率提升、二片罐行业整合景气度向上，新客户持续开拓带
来收入与盈利端增量。 

 风险提示：贸易环境持续恶化，地产调控超预期，纸价涨幅低于预期 
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表 1：公司估值 

所属板块 代码 公司 

总市值 

(亿元) 

收盘价（元） 

EPS PE 

投资评级 

2018A  2019E  2020E  2018A  2019E  2020E  

造纸 

002078.SZ 太阳纸业 212.27 8.19 0.86 0.81 0.95 9.49 10.12 8.63 买入 

600567.SH 山鹰纸业 142.13 3.10 0.70 0.40 0.49 4.44 7.67 6.35 买入 

000488.SZ 晨鸣纸业 140.00 4.82 0.51 0.28 0.36 5.58 8.29 7.33 增持 

2689.HK 玖龙纸业 324.23 6.91 0.82 0.80 0.90 8.40 8.68 7.67 增持 

2314.HK 理文造纸 193.32 4.42 1.11 0.86 0.85 3.96 5.14 5.22 增持 

定制 

家具 

002572.SZ 索菲亚 155.92 17.09 1.04 1.10 1.21 16.26 15.48 14.14 买入 

603833.SH 欧派家居 452.52 107.70 3.74 4.31 4.97 28.79 24.99 21.66 买入 

300616.SZ 尚品宅配 143.74 72.35 2.40 2.83 3.26 30.13 25.58 22.18 买入 

603801.SH 志邦家居 43.73 19.58 1.71 1.47 1.77 16.02 13.29 11.07 买入 

603898.SH 好莱客 43.62 14.09 1.19 1.34 1.49 11.41 10.34 9.34 买入 

成品 

家具 

603816.SH 顾家家居 218.58 36.32 2.30 1.90 2.19 22.09 19.09 16.56 买入 

1999.HK 敏华控股 212.96 5.57 0.40 0.38 0.47 15.62 14.55 11.80 —— 

603008.SH 喜临门 54.53 13.81 -1.11 0.98 1.15 -12.44 14.13 12.04 —— 

00910.SZ 大亚圣象 62.34 11.26 1.31 1.44 1.56 8.60 7.80 7.22 买入 

600337.SH 美克家居 72.78 4.11 0.25 0.28 0.32 16.13 14.59 12.81 买入 

603818.SH 曲美家居 35.97 7.36 -0.12 0.42 0.78 -60.90 17.63 9.47 增持 

包装 

002831.SZ 裕同科技 205.07 23.38 2.36 1.22 1.49 21.69 19.15 15.68 买入 

002228.SZ 合兴包装 48.42 4.14 0.20 0.23 0.27 20.78 18.29 15.08 —— 

002191.SZ 劲嘉股份 156.89 10.71 0.49 0.61 0.73 21.63 17.47 14.65 买入 

002701.SZ 奥瑞金 101.51 4.31 0.10 0.35 0.41 45.04 12.37 10.44 —— 

002014.SZ 永新股份 39.48 7.84 0.45 0.56 0.62 17.52 14.05 12.57 买入 

601515.SH 东风股份 91.81 6.88 0.67 0.60 0.66 12.28 11.48 10.44 —— 

其他 

603899.SH 晨光文具 461.66 50.18 0.88 1.13 1.41 57.22 44.39 35.57 买入 

1044.HK 恒安国际 642.43 54.00 3.15 3.30 3.62 16.91 16.34 14.92 买入 

002511.SZ 中顺洁柔 165.05 12.61 0.32 0.46 0.55 40.55 27.42 23.05 买入 

601828.SH 美凯龙 385.53 10.86 1.26 1.36 1.51 8.61 7.97 7.18 —— 

002925.SZ 盈趣科技 182.85 39.91 1.81 2.10 2.56 22.47 19.05 15.61 买入 

603429.SH 集友股份 89.42 33.60 0.43 0.77 1.37 77.48 43.69 24.58 —— 

603848.SH 好太太 56.82 14.17 0.65 0.74 0.86 21.81 19.21 16.43 —— 

002798.SZ 帝欧家居 88.66 23.03 0.99 1.41 1.76 23.29 16.36 13.06 买入 

002791.SZ 坚朗五金 94.92 29.52 0.54 0.99 1.35 55.14 29.70 21.91 —— 

002959.SZ 小熊电器 86.76 72.30 1.55 2.02 2.53 46.77 35.78 28.58 —— 
  

注：收盘价为 11 月 1 日数据，标红为 Wind 一致预测，敏华控股、理文造纸单位港币。 

资料来源：Wind，东吴证券研究所 
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1.   三季报综述：必选高景气、造纸稳格局、家居有分化 

1.1.   家居：工装贡献主要增量，预期高景气延续至 20 年 

精装修红利兑现，工程龙头业绩高增。上游地产集中度及精装房渗透率的持续提升

为优势建材家居细分龙头提供成长机遇，依托工程订单的高增长，Q3 单季度帝欧家居

（收入+28.44%，利润+69.64%）、江山欧派（收入+58.90%，利润+95.89%）、坚朗五金

（收入+32.56%，利润+73.52%）均有靓丽表现。2016-2018 年我国精装房开盘套数 CAGR

高达 45.45%，考虑 1.5-2 年的滞后期，我们预计 B 端优势龙头的工程订单高增态势有望

贯穿 2020 全年；值得注意的是 2019 年 1-8 月精装房开盘套数累计增长 10.39%、增速有

所放缓，持续观察精装修渗透率的提升进程。 

表 2：家居板块收入、利润表现一览 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图 1：年度精装房开盘数量及同比（万套）  图 2：月度精装房开盘数量及同比（万套） 

 

 

 

数据来源：奥维云网，东吴证券研究所  数据来源：奥维云网，东吴证券研究所 
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定制家居零售压力尚存，格局分化、欧派家居地位稳固。单 Q3 看行业整体仍然承

压，其中大宗渠道开拓良好的橱柜企业欧派家居（收入+20.10%，利润+14.69%）、志邦

股份（收入+16.94%，利润+13.06%）、金牌厨柜（收入+23.53%，利润+7.5%）表现相对

较好，而以零售为主的尚品宅配（收入+8.39%，利润+1.42%）、索菲亚（收入+2.42%，

利润+1.87%）、好莱客（收入+0.58%，利润-10.46%）收入增长延续降档。定制家居景气

筑底的过程中产业龙头分化明显，综合看欧派家居龙头地位进一步巩固，多渠道多品类

扩张逻辑持续演绎，市场份额持续高质量提升。 

表 3：定制龙头大宗渠道开拓情况 

 

注：标红为估计数。 

数据来源：Wind，公司业绩说明会，东吴证券研究所 

表 4：定制龙头零售渠道拆分一览 

 

数据来源：Wind，公司业绩说明会，东吴证券研究所 
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大宗提速应收账款增加，定制家居毛利率多有下滑。盈利能力方面，Q3 单季定制

板块中的索菲亚 /欧派家居 /尚品宅配 /金牌厨柜的毛利率分别为 38.11% /37.67% 

/41.11% /34.37%，较去年同期分别下降 0.05% /1.16% /2.80% /3.30%；软体板块则因为原

料弹性释放有相对靓丽表现；应收账款方面，大宗业务发展使得定制家居企业的应收账

款普遍提升，同时伴随工程渠道占款增加现金流略有弱化；预收账款方面，定制家居及

软体企业预收账款环比、同比均有所改善，预计四季度行业零售端收入增速将有所回暖。 

表 5：家居板块季度重点财务指标一览（单位：亿元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

竣工面积增速年内首度转正，预收款&竣工保障 Q4 业绩表现。行业上游景气跟踪

来看地产景气度 9 月环比回升：（1）房地产开发投资完成额同比增长 10.5%，增速较 8

月止跌持平；（2）商品住宅新开工面积同比增长 8.16%，较 8 月增速 4.44%环比大幅改

善；（3）商品住宅竣工面积同比增长 1.13%，环比 8 月提速 2.28 pct，增速连续 4 个月
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改善且年内首次转正；（4）商品住宅销售面积同比增速 5%，7-9 月延续较好的增长趋势。

地产销售回升带动家具销售增长，1-9 月家具零售额实现 1396 亿元（+5.9%），单 9 月增

长 6.3%（环比 8 月+0.6 pct），后续随着地产交房回暖有望持续向好。我们预计竣工改善

短期或对应家居企业订单回暖，长期优势品种重构终端竞争力将保障份额提升，持续重

点推荐板块中具有渠道、管理积累的细分龙头欧派家居、顾家家居！ 

表 6：地产&家具月度数据跟踪 

 

数据来源：国家统计局，奥维云网，Wind 资讯，CRIC，东吴证券研究所 

1.2.   必选消费：持续推荐文具高景气 vs 生活纸利润弹性  

必选消费兑现高增，细分龙头经营靓丽。从 19Q3 单季度业绩来看，文具零售和集

采的优势企业晨光文具（收入+33.02%、利润+32.22%）、齐心集团（收入+58.13%、利

润+48.56%）均有亮眼表现；生活用纸持续受益于浆价下跌，维达国际（Q3 营收+12.5%、

营业利润+194.4%）环比持续向好、中顺洁柔归母净利同比增长 44.16%（剔除股权激励

费用影响预计增长 60%），收入端增速受调价影响拖累、预期 Q4 好转；全球新型烟草

发展态势良好，IQOS 产业链优质标的盈趣科技（收入+36.97%、利润+11.58%）订单持

续修复、中烟系标的劲嘉股份（收入+32.76%、利润+24.76%）单 Q3 增长超预期。展望

Q4，我们持续看好文具、烟草、生活纸赛道龙头高质量成长！ 

表 7：必选消费板块三季度收入、利润表现一览 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

现金流普遍增长，经营质量优异。（1）盈利能力来看：晨光文具传统主业受益于产
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品结构优化、增值税率下调利好，毛利率环比、同比均有提升；中顺洁柔 Q3 单季度毛

利率 41.37%（环比+2.14pct）创历史新高，持续受益于浆价下行。（2）现金流来看，除

盈趣科技（主要系马来西亚建厂转移产能存货及应收款增加较多）外各龙头现金流均实

现稳健增长，必选消费属性凸显。（3）营运质量来看，办公集采业务模式下齐心集团、

晨光文具来应收款和存货水平同比略升，判断由于其主要客户为政府、央企等信用资质

良好主体，预计对现金流和坏账带来的压力较小。 

表 8：必选消费板块季度重点财务指标一览（单位：亿元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

文具：Q3 持续兑现高增，持续强调关注文创办公产业的成长机遇。本周晨光文具

股价再创历史新高（51.68 元）、齐心集团周涨幅达 10.73%，验证前期推荐。我们长期

坚定看好文创办公产业的成长机遇：（1）办公：复盘北美大办公服务行业和龙头史泰博

的发展历程，在史泰博高增长阶段（复合 25%收入增速）市场持续给予公司 40X 以上

的 PE；目前国内龙头晨光文具、齐心集团办公集采受益政策红利、中标优质政企客户，

看好其兑现高成长兼运营效率提升。（2）文创：传统文具精品文创持续升级，九木模式

对标以无印良品为代表的海外成熟百货零售业态有发展空间。目前九木杂物社定位学生

&白领女性年轻消费群体，产品设计符合文创潮流（如盲盒精准捕捉消费心理），渠道加

速布局、坪效增长势头好。综合来看，我们认为国内文创办公市场大有可为，龙头业绩

增长确定性强，维持推荐！  
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图 3：晨光文具业务拆分一览  图 4：齐心集团业务拆分一览 

 

 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所  数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

生活用纸：利润率新高，电商渠道推动产业变革。19Q3 中顺洁柔和维达国际经营

靓丽：（1）利润端，浆价低位保障利润弹性持续释放，洁柔 Q3 毛利率创新高、维达

Q3 毛利率同比+4.2pct，我们预期 Q4 浆价仍将延续弱势、利好生活纸板块盈利；（2）收

入端，高质量电商渠道推动维达 Q3 增长环比提速（单 Q3+12.5%、19H1+7.58%），洁柔

受到库存扰动收入增速短期略缓。据跟踪短期洁柔及时进行电商渠道调整、并积极铺货

“太阳”等中低端白纸，Q4 销售动力已经回归；中长期看好公司矩阵式产品 & 渠道梯队

搭建，持续给予推荐。值得注意的是，从近年生活纸龙头的增长表现来看电商渠道已成

为行业成长的主要支撑，持续关注产业龙头电商渠道的变革与分化。 

图 5：中顺洁柔季度数据一览  图 6：电商渠道占比梳理 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

新型烟草：国内监管落地，正式承认电子烟为传统卷烟的补充。本周于 11 月 1 日

国家烟草专卖局、国家市场监督管理总局联合发布《关于进一步保护未成年人免受电子

烟侵害的通告》，要求电子烟生产商不得向未成年人销售电子烟、关闭电子烟线上销售

渠道、撤回互联网电子烟广告。文件明确中烟认可雾化电子烟作为传统卷烟补充的官方

地位，并指出文件目的在于阻止未成年人购买、吸食电子烟，敦促行业规范健康发展。
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根据淘宝和京东数据统计，我们判断雾化烟优势品牌悦刻、柚子、福禄及 Foogo 等线上

销售占比预期不超过 10%、线下渠道渗透率高，预计电商销售占比较高的中小品牌将率

先迎来出清，利好拥有线下布局能力的龙头品牌及与中烟绑定密切的相关标的！此外

HNB 中烟监管的预期强化，持续关注加热不燃烧产业链的全球发展，产业链标的包括

盈趣科技、集友股份、劲嘉股份！ 

图 7：劲嘉股份季度数据一览  图 8：盈趣科技季度数据一览 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

1.3.   造纸：景气企稳、格局优化，龙头表现稳中有升 

Q3 浆纸系业绩环比改善、废纸系底部基本探明。从单 Q3 的业绩表现来看，得益

于文化纸持续顺畅的提价，浆纸系太阳纸业（收入-0.2%、利润+4.37%）盈利同比转正、

晨鸣纸业（收入+9.12%、利润-19.89%）环比大幅改善，Q4 至今纸价仍在上涨、浆价持

续低位，看好浆纸系龙头 Q4 盈利水平持续攀升；废纸系龙头山鹰纸业（收入-0.33%、

利润-34.63%）Q3 单季业绩环比跌幅收窄，目前箱板纸库存底部提价落地，我们判断废

纸系底部基本探明，预计公司 Q4 单吨盈利有所提振。 

表 9：造纸龙头三季报表现一览（单位：百万元、亿元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

经营性现金流趋于好转，夯实龙头逆势扩张实力。在产业链利润向原料端转移的背

景下，太阳纸业依赖于自给浆的成本红利，山鹰纸业则通过政府发放的外废配额获得较

大幅度的内外废价差，三季度利润均维持超越行业的增长。依赖于长期的盈利改善，龙

头经营性现金流表现较为靓丽，整体表现符合预期。依赖于高于行业的盈利水平及良好

经营现金流，龙头逆势下仍可以扩张，相较而言中小企业由于亏损等出清严重，龙头盈

利水平发展趋势在每次周期中将呈现螺旋向上趋势。 
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表 10：造纸龙头季度财务数据一览（单位：百万元） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

后期原纸景气判断：库存均处底部，Q4 纸价预期稳中有升，持续推荐相关龙头。

Q3 细分纸种分化，文化纸库存底部旺季提价落地通常、箱板瓦楞包装纸则持续进行库

存消化，对应浆纸系龙头吨利环比改善、废纸系龙头单位盈利探底；预计 Q4 箱板纸补

库叠加旺季提价落地，短期利好箱板纸价兑现抬升，利好对应公司 Q4 业绩表现。 

表 11：各细分纸种与原料价格 

 

数据来源：卓创资讯，Wind，东吴证券研究所 

图 9：文化纸库存与价格  图 10：箱板瓦楞纸库存与价格 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所 
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图 11：文化纸新增投产  图 12：包装纸新增投产 

 

 

 

数据来源：公司公告，东吴证券研究所  数据来源：公司公告，东吴证券研究所 

后期纸浆景气判断：或将持续低位运行。19Q3 针叶浆平均单价 611.68 美元/吨（环

比-11.85%），阔叶浆平均单价 540.95 美元/吨（环比-22.44%），阔叶浆价接近厂商生产

成本区间预期已经触底；但从库存天数来看，全球主要消费市场的港口库存尚处高位（两

地港口库存总计高于均值约 200 万吨），虽然金鱼鹦鹉 19 年预计减产 150-200 万吨，判

断浆价仍将低位运行。长期来看商品木浆未来三年内投产放缓，全球纸浆市场供需格局

持续趋紧，叠加中国地区废纸短缺或催化纸浆向上弹性，历史来看现阶段处于浆价底部

周期（近 20 年来低点为 600 美元/吨、目前浆价约为 550 美元/吨）。价格走势判断：未

来半年内需消解现有库存浆价持续探底，但中长期趋势预期上行。 

图 13：全球浆出运量及主要市场港口库存（万吨）  图 14： 库存天数与浆价 

 

 

 

数据来源：Wind，卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：PPPC、Hawkins Wright，东吴证券研究所 

图 15：全球商品浆需求量稳健增长  图 16：世界商品木浆历年投放情况 
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数据来源：东吴证券研究所  数据来源：东吴证券研究所 

表 12：进口废纸缺口测算 

 

数据来源：中国造纸协会，东吴证券研究所整理 

1.4.   包装：重点推荐中高端纸包龙头裕同科技，关注两片罐拐点 

收入、盈利环比上行，表现良好。（1）纸包装：19Q1-Q3 裕同科技（收入+16.35%，

利润+12.13%）增长稳健，单 Q3 收入、利润环比提速（收入+22.79%，利润+13.00%），

主要系大客户出货增速回暖所致，预期伴随消费类电子景气回暖迎发展机遇，重点关注；

劲嘉股份 Q1-Q3 收入+21.35%，利润+23.44%，单 Q3 季度收入+32.76%表现超预期且现

金流较好，目前估值低估持续关注。（2）金属包装：奥瑞金 Q1-Q3 收入+3.29%、利润-2.16%，

单 Q3 收入+4.59%、增速环比向上，关注二片罐行业整合景气度向上带来的盈利弹性。

（3）塑料软包：永新股份 Q1-Q3 收入+11.85%、利润+23.95%，其中 Q3 单季收入+15.22%、

利润+36.30%，受益于油价下跌及子公司产能效益释放稳健成长。 

表 13：包装板块前三季度表现一览 

 

数据来源：卓创资讯，Wind，东吴证券研究所 

纸包、塑包盈利能力环比改善，现金流、应收账款仍承压。（1）Q3 季度盈利表现来

看，传统纸包装中的裕同科技（毛利率+6.54%）、美盈森（毛利率+3.53%）同比、环比都

有向上，塑料包装中的永新股份（毛利率+2.43%）受益于原料价格下滑盈利能力提升；（2）

但是受到下游需求影响，多数包装个股自 Q1 单季以来略显颓势，Q3 单季应收账款同比

上升，回款情况较差导致经营性现金流整体承压。 

表 14：包装龙头季度数据一览（单位：百万元） 
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数据来源：卓创资讯，Wind，东吴证券研究所 

裕同科技：品质管理与一体化服务构建竞争优势，大包装战略奠基长期成长。公司

Q3 收入增长环比提速，预计主要系彩盒业务增速回暖所致：（1）3C 电子包装，Q3 大

客户出货情况较好、增速较快，小米、联想等客户持续放量；（2）酒包业务，裕同全部

中标 8 月 29 日茅台公布酒类纸制礼盒等中标结果，同时公司深化水井坊、贵州习酒、

洋河等客户合作，随着酒包市场化看好公司酒包放量。（3）烟标业务：武汉艾特 19H1

实现收入 1.71 亿（+63%）、Q3 预计延续高增，此外裕同积极参与中烟招标计划，预计

自有烟标业务今年到明年会将贡献较大增量。（4）化妆品业务：今年增长有所放缓，但

与蓝月亮、妮维雅、联合利华合作持续深入。（5）通过子公司云创涉足产业互联网包装

印刷领域，并顺应禁塑大势投建环保纸塑包装业务。综合来看，我们长期看好公司竞争

力及份额的提升，并认为随着消费类电子景气企稳公司拐点或逐步确认，重点推荐！ 

图 17：裕同科技季度数据一览  图 18： 裕同科技收入拆分 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：公司公告，Wind，东吴证券研究所 
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2.   重点公司公告 

2.1.   包装印刷&造纸产业 

中顺洁柔：Q1-Q3 归母净利润 4.38 亿元，同增 39.96%；Q3 单季归母净利润 1.63

亿元，同增 44.16%；公司副总经理戴振吉、岳勇拟于 6 个月内减持公司股份不超过 408

万股，占公司总股本的 0.3127%。 

华泰股份：公司完成收购山东斯道拉恩索华泰纸业有限公司 60%的股权及其相关的

所有权利和义务。 

劲嘉股份：Q1-Q3 营收 28.84 亿元，同增 21.35%，归母净利 6.73 亿元，同增 23.44%；

Q3 营收 10.20 亿元，同增 32.76%，归母净利 2.08 亿元，同增 24.76%。 

永新股份：Q1-Q3 归母净利润 1.85 亿元，同增 23.95%；Q3 归母净利润 0.79 亿元，

同增 36.30%。 

美盈森：将于 11 月 5 日举办“新产品、新经济—植物蛋白食品发展趋势主题论坛暨

美盈森新产品品鉴会“。 

冠豪高新：Q1-Q3 归母净利润 0.93 亿元，同增 6.23%；Q3 归母净利润 0.38 亿元，

同增 1.33%；公司已累计回购 2345.5 万股，占总股本的 1.8%，已支付总金额为 8276.5

万。 

通产丽星：拟通过发行股份向 9 家企业购买其持有的力合科创 100%股权及非公开

发行股票募集配套资金，募集配套资金总额不超过 5 亿。 

裕同科技：Q1-Q3 归母净利润 6.08 亿元，同增 12.13%；Q3 单季归母净利润 3.12

亿元，同增 13.00%；公司债券“16 裕同 01”的回售数量为 766.7 万张，回售金额为 7.97

亿元（含利息），剩余托管数量为 33.3 万张，11 月 4 日为本次回售申报的资金到账日。 

奥瑞金：Q1-Q3 归母净利润 6.87 亿元，同增-2.16%；Q3 归母净利润 2.01 亿元，同

增-16.56%；公司确定 11 月 1 日为授予日，以 2.252 元/股的价格向 10 名激励对象授予

2209.0 万股限制性股票。 

晨鸣纸业：Q1-Q3 归母净利润 10.68 亿元，同增-56.97%；Q3 归母净利润 5.58 亿元，

同增-19.89%。 

盛通股份：Q1-Q3 归母净利润 0.79 亿元，同增 8.79%；Q3 归母净利润 0.31 亿元，

同增 42.63%；将终止公司 2018 年度非公开发行股票事项并撤回申请文件。  

美利云：Q1-Q3 归母净利润 1914.96 万元，同增-41.92%；Q3 单季归母净利润 1664.82

万元，同增 111.73%。 

通产丽星：Q1-Q3 归母净利润 9178.32 万元，同增 69.05%；Q3 单季归母净利润
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5003.38 万元，同增 100.41%。 

珠海中富：Q1-Q3归母净利润-947.70万元，同增-139.48%；Q3单季归母净利润680.15

万元，同增-58.00%。 

王子新材：Q1-Q3 归母净利润 3391.87万元，同增 7.99%；Q3单季归母净利润 1629.99

万元，同增 9.43%。 

双星新材：Q1-Q3 归母净利润 13327.40 万元，同增-49.08%；Q3 单季归母净利润

5342.15 万元，同增-49.37%。 

宝钢包装：Q1-Q3 归母净利润 7376.43 万元，同增 157.34%；Q3 单季归母净利润

2340.99 万元，同增 78.62%。 

大胜达：Q1-Q3 归母净利润 8812.28 万元，同增-6.02%；Q3 单季归母净利润 1574.40

万元，同增-31.67%。 

美盈森：Q1-Q3 归母净利润 3.02 亿元，同增 3.14%；Q3 单季归母净利润 1.37 亿元，

同增 15.53%。 

太阳纸业：Q1-Q3 归母净利润 14.85 亿元，同增-17.57%；Q3 单季归母净利润 5.98

亿元，同增 4.37%。 

昇兴股份：Q1-Q3 归母净利润 4848.43 万元，同增 25.05%；Q3 单季归母净利润

1851.84 万元，同增 425.44 %。 

松炀资源：Q1-Q3 归母净利润 6329.05 万元，同增-13.18%；Q3 单季归母净利润

2183.29 万元，同增-25.18%。 

京华激光：Q1-Q3 归母净利润 6871.45万元，同增 5.51%；Q3单季归母净利润 2518.31

万元，同增 9.85%。 

仙鹤股份：Q1-Q3 归母净利润 2.68 亿元，同增 7.14%；Q3 单季归母净利润 1.37 亿

元，同增 81.51%。 

青山纸业：Q1-Q3 归母净利润 1.14 亿元，同增-34.09%；Q3 单季归母净利润 2069.92

万元，同增-54.33%。 

博汇纸业：Q1-Q3 归母净利润 1.37 亿元，同增-73.09%；Q3 单季归母净利润 539.67

万元，同增-94.49%。 

景兴纸业：Q1-Q3 归母净利润 1.52 亿元，同增-57.62 %；Q3 单季归母净利润 2290.36

万元，同增-79.26%。 

万顺新材：Q1-Q3 归母净利润 8433.89 万元，同增 17.99%；Q3 单季归母净利润
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3764.69 万元，同增 24.05%。 

永吉股份：Q1-Q3归母净利润 8773.33万元，同增-2.38%；Q3单季归母净利润 5005.09

万元，同增 87.67%。 

银鸽投资：Q1-Q3 归母净利润-1.84 亿元，同增-1367.85%；Q3 单季归母净利润

-5254.61 万元，同增-1091.76%； 

环球印务：Q1-Q3 归母净利润 4467 万元，同增 177.35%；Q3 单季归母净利润 1624

万元，同增 518.75%。 

陕西金叶：Q1-Q3 归母净利润 2550 万元，同增 1.97%；Q3 单季归母净利润 2841

万元，同增 7078.34%。 

2.2.   家居家具&其他可选 

金一文化：10 月 21 日公司非公开发行股票申请获得中国证监会受理；公司涉及重

大资产重组的部分限售股份将于 10 月 25 日上市流通，数量为 2208 万股，占公司总股

本的 2.65%。 

菲林格尔：公司将对限制性股票激励计划首期授予限制性股票第二次解锁，本次解

锁股票数量 144 万股，于 10 月 25 日流通上市。 

集友股份：公司本次减持计划于今日实施期限届满，股东杨二果、周少俊、孙志松

通过集中竞价交易方式累计减持公司股份 0 股。 

金洲慈航：公司拟转让所持有控股子公司丰汇租赁有限公司 90%股权及全资子公司

东莞市金叶珠宝集团有限公司 100%股权。 

易尚展示：公司将使用不超过 1.23 亿元闲置募集资金暂时补充流动资金。 

顾家家居：公司使用人民币 7922 万元取得杭州 10.45 万平方米土地使用权用于投

资建设顾家定制智能家居项目。 

广东甘化：公司完成转让公司持有的广东江门生物技术开发中心有限公司 45%股权，

已收到全部交易款项 9450 万元。 

曲美家居：Q1-Q3 归母净利润 7442.09 万元，同增-16.13%；Q3 单季归母净利润

1507.43 万元，同增-33.09%；将回购注销部分激励对象所持的限制性股票共 8.40 万股。 

海鸥住工：公司已累计回购股份 2575.8 万股，占公司总股本的 5.09%，支付总金额

为 1.19 亿元；减少对上海钦水嘉丁投资合伙企业出资额，减资金额为 3400 万元，减资

完成后，总规模由 2.01 亿变更为 1.67 亿，其中本公司对钦水嘉丁的出资额由 1 亿元减

少至 8300 万元；Q1-Q3 归母净利润 10841.66 万元，同增 211.89%；Q3 单季归母净利润

5394.72 万元，同增 1086.09%。 
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皮阿诺：公司股东广发信德投资管理有限公司及其员工跟投平台珠海康远投资企业

计划减持公司股份不超过 716.5 万股（不超过公司总股本的 4.6%）；Q1-Q3 归母净利润

1.24 亿元，同增 21.24%；Q3 单季归母净利润 6419.65 万元，同增 20.22%。 

新洋丰：拟以不低于 2 亿，不超过 4 亿的金额，不高于 10.5 元/股回购已发行股票，

用于转换公司发行的可转债，预计回购 3809.5 股，占当前总股本 2.92%。 

盈趣科技：Q1-Q3营收 26.02亿元，同增 29.02%，归母净利润 6.50亿元，同增 7.31%；

Q3 实现营收 9.72 亿，同增 36.97%，归母净利 2.32 亿元，同增 11.58%。 

珠江钢琴：Q1-Q3 归母净利润 1.52 亿元，同增 6.24%；Q3 归母净利润 0.49 亿元，

同增 6.22%。 

晨光文具：Q1-Q3 归母净利润 8.02 亿元，同增 28.36%；Q3 归母净利润 3.31 亿元，

同增 32.22%。 

安妮股份：Q1-Q3 归母净利润 0.87 亿元，同增 30.05%；Q3 归母净利润-0.13 亿元，

同增-177.86%。 

高乐股份：Q1-Q3 归母净利润 0.23 亿元，同增-41.76%；Q3 归母净利润 0.19 亿元，

同增-13.51%。 

大亚圣象：Q1-Q3 归母净利润 4.68 亿元，同增 5.81%；Q3 归母净利润 2.71 亿元，

同增 3.23%。 

乐凯胶片：Q1-Q3 归母净利润 7773.35 万元，同增 195.54%；Q3 单季归母净利润

3360.92 万元，同增 7171.43%。 

兔宝宝：Q1-Q3 归母净利润 2.53 亿元，同增-4.21%；Q3 单季归母净利润 1.27 亿元，

同增 71.40%。 

萃华珠宝：Q1-Q3 归母净利润 2294.61 万元，同增-25.72%；Q3 单季归母净利润

5257.44 万元，同增 737.27%。  

好莱客：Q1-Q3 归母净利润 2.61 亿元，同增-14.83%；Q3 单季归母净利润 1.12 亿

元，同增-10.46%。 

周大生：Q1-Q3 归母净利润 7.27 亿元，同增 22.31%；Q3 单季归母净利润 2.52 亿

元，同增 4.32%。 

群兴玩具：Q1-Q3 归母净利润 1924.77 万元，同增 1969.13%；Q3 单季归母净利润

1882.93 万元，同增 735.56%。 

志邦家居：Q1-Q3 归母净利润 2.33 亿元，同增 14.49%；Q3 单季归母净利润 1.23

亿元，同增 13.06%。 
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顾家家居：Q1-Q3 归母净利润 9.17 亿元，同增 16.75%；Q3 单季归母净利润 3.58

亿元，同增 18.27%。 

金洲慈航：Q1-Q3 归母净利润-21.38 亿元，同增-1169.66%；Q3 单季归母净利润-8.79

亿元，同增-258.55%。 

帝欧家居：Q1-Q3 归母净利润 4.26 亿元，同增 57.17%；Q3 单季归母净利润 1.93

亿元，同增 69.64%。 

我乐家居：Q1-Q3 归母净利润 9834.69 万元，同增 47.04%；Q3 单季归母净利润

5272.27 万元，同增 12.22%。 

好太太：Q1-Q3 归母净利润 1.75 亿元，同增-5.83%；Q3 单季归母净利润 6311.71

万元，同增-16.09%。 

欧派家居：Q1-Q3 归母净利润 13.78 亿元，同增 14.83%；Q3 单季归母净利润 7.45

亿元，同增 14.65%。 

齐心集团：Q1-Q3 归母净利润 1.83 亿元，同增 30.99%；Q3 单季归母净利润 4284.96

万元，同增 48.56%。 

尚品宅配：Q1-Q3 归母净利润 3.35 亿元，同增 14.48%；Q3 单季归母净利润 1.72

亿元，同增 1.42%。 

美克家居：Q1-Q3 归母净利润 3.54 亿元，同增 5.14%；Q3 单季归母净利润 1.38 亿

元，同增 5.18%。 

邦宝益智：Q1-Q3 归母净利润 6177.24 万元，同增 99.74%；Q3 单季归母净利润

2067.69 万元，同增 33.67%。 

金牌橱柜：Q1-Q3 归母净利润 1.32 亿元，同增 10.78%；Q3 单季归母净利润 6220.28

万元，同增 7.50%。 

梦百合：Q1-Q3 归母净利润 2.60 亿元，同增 135.89%；Q3 单季归母净利润 1.10 亿

元，同增 52.17%。 

菲林格尔：Q1-Q3 归母净利润 8002.88万元，同增 2.66%；Q3单季归母净利润 3870.76

万元，同增 10.94%。 

金一文化：Q1-Q3 归母净利润 6800.54 万元，同增 545.76%；Q3 单季归母净利润

161.00 万元，同增 101.87%。 

美凯龙：Q1-Q3 归母净利润 37.83 亿元，同增-9.06%；Q3 单季归母净利润 10.78 亿

元，同增-3.90%。 

广东甘化：Q1-Q3 归母净利润 8529.06 万元，同增 321.86%；Q3 单季归母净利润
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6026.28 万元，同增 4377.97%。 

四通股份：Q1-Q3 归母净利润 0.52 亿元，同增-3.08%；Q3 单季归母净利润 0.25 亿

元，同增 46.18%。 

东方金钰：Q1-Q3 归母净利润-5.08 亿元，同增-616.12%；Q3 单季归母净利润-2.34

亿元，同增-129.65%。 

恒林股份：Q1-Q3 归母净利润 2.18 亿元，同增 70.31%；Q3 单季归母净利润 0.92

亿元，同增 29.19%。 

滨海能源：Q1-Q3 归母净利润 646.46 万元，同增-82.40%；Q3 单季归母净利润 367.20

万元，同增-92.75%。 

姚记科技：Q1-Q3 归母净利润 2.65 亿元，同增 244.28%；Q3 单季归母净利润 1.23

亿元，同增 280.83%。 

乐歌股份：Q1-Q3 归母净利润 3843.44 万元，同增-10.91%；Q3 单季归母净利润

1495.06 万元，同增 15.14%。 

永艺股份：Q1-Q3 归母净利润 1.43 亿元，同增 93.84%；Q3 单季归母净利润 5216.66

万元，同增 98.13%。 

中源家居：Q1-Q3归母净利润 4703.85万元，同增-3.54%；Q3单季归母净利润 1122.62

万元，同增-53.50%。 

山东华鹏：Q1-Q3 归母净利润-2492.02 万元，同增-717.88%；Q3 单季归母净利润

-1296.84 元，同增-1333.31%。  

丰林集团：Q1-Q3 归母净利润 1.33 亿元，同增 20.52%；Q3 单季归母净利润 4249.78

万元，同增 1.50%。 

哈尔斯：Q1-Q3 归母净利润 9081.15 万元，同增 10.82%；Q3 单季归母净利润 3732.73

万元，同增 15.35%。 

金陵体育：Q1-Q3 归母净利润 2724.14万元，同增 0.84%；Q3单季归母净利润 1229.46

万元，同增-9.22%。 

海伦钢琴：Q1-Q3归母净利润 3869.53万元，同增-6.76%；Q3单季归母净利润 1096.62

万元，同增-1.14%。 

江山欧派：Q1-Q3 归母净利润 1.80 亿元，同增 66.62%；Q3 单季归母净利润 9829.08

万元，同增 95.89%。 

亚振家居：Q1-Q3 归母净利润-4175.84 万元，同增-99.49%；Q3 单季归母净利润

-1127.03 万元，同增-268.69%。 
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3.   市场回顾：大盘上行，文娱用品表现较好 

板块表现来看，本周上证综指涨 0.11%收于 2958.20 点；深证成指涨 1.47%收于

9802.33 点；沪深 300 涨 1.43%收于 3952.39 点；轻工制造周内跌 0.68%，跑输大盘。轻

工制造细分行业中，文娱用品（+ 4.22%）表现最好，其次为其他家用轻工（+ 1.22%）、

造纸（+ 0.02%）、包装印刷（-0.06%）、家具（-3.38%），最差的为珠宝首饰（-4.08%）。 

从个股表现来看，本周涨幅居前的公司包括文化长城（+ 43.6%）、新通联（+ 39.4%）、

环球印务（+ 20.6%）、江山欧派（+ 19.5%）、安妮股份（+ 17.2%）、美盈森（+ 14.3%）、

帝王洁具（+ 14.1%）、爱迪尔（+ 12.9%）、东港股份（+ 11.0%）、齐心集团（+ 10.7%）；

神雾节能（-11.3%）为本周最大跌幅公司。 

图 19：本周市场涨跌幅（%） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

图 20：板块单周涨跌幅前十的股票（%） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 
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图 21：板块单月涨跌幅前十的股票（%） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

图 22：板块年度涨跌幅前十的股票（%） 

 

数据来源：Wind 资讯，东吴证券研究所 

 

4.   行业上下游数据跟踪 

4.1.   造纸产业：文化纸价格上涨，纸浆价格企稳 

4.1.1.   价格数据：文化纸价格上涨，纸浆价格企稳 

截止 11 月 1 日原纸价格：箱板纸市场价 4027 元/吨（周变化+50 元/吨，月变化+117

元/吨）；瓦楞纸 3320 元/吨（周变化+12 元/吨，月变化+75 元/吨）；白板纸 4000 元/吨（周

变化 0 元/吨，月变化 0 元/吨）；铜版纸 6167 元/吨（周变化+100 元/吨，月变化+250 元/

吨）；双胶纸 6400 元/吨（周变化+83 元/吨，月变化+158 元/吨）；白卡纸 5510 元/吨（周

变化+133 元/吨，月变化+167 元/吨）。 

截止 11 月 1 日的废纸价格：国内各地废纸到厂平均价格 2064 元/吨（周变化-10 元

/吨，月变化+23 元/吨）。截止 10 月 31 日的外废价格：美废 13#外商平均价 135 美元/吨

（本周变化 0 美元/吨，过去一个月变化-5 美元/吨）；欧废平均价 157 美元/吨（本周变
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化 0 美元/吨，过去一个月变化-2 美元/吨）；日废平均价 130 美元/吨（本周变化-6 美元/

吨，过去一个月变化-6 美元/吨）。 

截止 11 月 1 日的纸浆价格：国际方面阔叶浆外商平均价 488 美元/吨（本周变化 0

美元/吨，过去一个月变化 0 元/吨）；针叶浆外商平均价 593 美元/吨（本周变化 0 美元/

吨，过去一个月变化 0 美元/吨）；内盘浆平均价 4075 元/吨（本周变化-24 元/吨，过去

一个月变化-109 元/吨）。纸浆期货方面，纸浆 2001（SP2001）11 月 1 日收 4618（周变

化-12 元/吨，跌幅 0.26%），自全年低点 4396 反弹 222 元/吨，幅度为 5.05%。 

截止 11 月 1 日的煤炭：国内主要地区煤炭平均价格 550 元/吨（本周变化 0 元/吨，

过去一个月变化 0 元/吨，过去一年变化-47 元/吨）。 

截止 11 月 1 日的溶解浆：溶解浆内盘价格 5800 元/吨（本周变化 0 元/吨，过去一

个月变化-100 元/吨，过去一年变化-1950 元/吨）；截止 11 月 1 日粘胶短纤 10700 元/吨

（本周变化-300 元/吨，过去一个月变化 0 元/吨，过去一年变化-4100 元/吨）；粘胶长丝

37800 元/吨（本周变化 0 元/吨，过去一个月变化 0 元/吨，过去一年变化 0 元/吨）。 

图 23：箱板瓦楞纸价格走势（元/吨）  图 24：白卡、白板纸价格走势（元/吨） 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所 

 

图 25：文化纸价格走势（元/吨）  图 26：生活用纸价格走势（元/吨） 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所 
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图 27：国废价格走势（元/吨）  图 28：外废价格走势（美元/吨） 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所 

 

图 29：国际针叶浆、阔叶浆历史价格（美元/吨）  图 30：化机浆、内盘浆、溶解浆平均价格（元/吨） 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所 

 

图 31：国内主要地区煤炭平均价格（元/吨）  图 32：粘胶纤维市场价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所 

4.1.2 进出口数据：废纸 9 月进口量同降 48.75%；纸浆 9 月进口量下降 1.73% 
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原材料方面废纸进口量有所下降。19 年 9 月进口废纸 82 万吨，同比下降 48.75%；

19 年 9 月进口纸浆 216.2 万吨，同比下降 1.73%。 

图 33：废纸月度进口量及同比（万吨，%）  图 34：纸浆月度进口量及同比（万吨，%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 35：瓦楞纸月度进口量及同比（万吨，%）  图 36：箱板纸月度进口量及同比（万吨，%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

4.1.3 固定资产投资：造纸业 9 月固定资产投资完成额累计增速-9.10% 

19 年 9 月造纸及纸制品制造业固定资产投资完成额的累计增速-9.10%。 

图 37：造纸及纸制品制造业固定资产投资完成额累计及同比(亿元，%) 
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数据来源：Wind，东吴证券研究所 

4.2.   家具产业：19 年 9 月家具零售额 1396 亿，同比增长 5.90% 

4.2.1.   产销量：9 月家具零售额 1396 亿，同比增长 5.90% 

19 年 9 月我国家具及零件累计出口销售额 392.77 亿美元，累计同比增长 1.30%；9

月家具零售额 1396 亿元，累计同比增长 5.90%；9 月建材家居卖场销售额 981.40 亿元，

同比增加 7.08%。 

图 38：建材家居卖场累计销售额与同比(亿元，%)  图 39：建材家居卖场当月销售额与同比(亿元，%) 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 40：全国家具零售额及同比（亿元，%）  图 41：家具及零部件出口销售额累计(万美元，%) 

 

 

 

数据来源：国家统计局，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

4.2.2.   原材料市场：TDI 价格下行，MDI 价格上行 

截至 11 月 1 日，软体家具上游 TDI 国内现货价 12400 元/吨（周涨跌幅-400 元）；

纯 MDI 现货价 18100 元/吨（周涨跌幅+200 元）。 

截至 10 月 31 日，CIT 刨花板指数为 1116.52（周涨跌幅-0.17%），人造板密度板指

数 1192.81（周涨跌幅-0.20%）。 

图 42：软体家具上游价格变化趋势（元/吨）  图 43：定制家具上游价格指数变化趋势 
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数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

4.2.3.   房地产市场：9 月房屋新开工面积 20573.93 万平方米，同比增加 6.66% 

截至 19 年 9 月，30 大中城市中一线城市（北京、上海、广州、深圳）成交 25067

套，同比下降 24.09%，环比下降 3.70%；成交面积 268.27 万平，同比下降 21.69%，环

比下降 2.42%。二线城市（天津、杭州、南京、武汉、成都、青岛、苏州、南昌、福州、

厦门、长沙、哈尔滨、长春）成交 72018 套，同比上升 12.15%；成交面积 806.15 万平，

同比上升 13.14%。三线城市（无锡、东莞、昆明、石家庄、惠州、包头、扬州、安庆、

岳阳、韶关、南宁、兰州、江阴）成交 52545 套，同比上升 13.71%；成交面积 477.93

万平，同比上升 11.79%。 

图 44：房屋新开工面积累计值及同比（万平，%）  图 45：商品房销售面积累计值及同比（万平，%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

图 46：30 大中城市商品房月度成交套数环比（%）  图 47：30 大中城市商品房月度成交面积同比（%） 
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数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

4.3.   文娱行业：19 年 9 月办公用品零售额 285 亿，同比下降 0.20% 

2019 年 9 月办公用品零售额 285 亿，同比下降 0.20%。2019 年 9 月玩具出口金额

38.28 亿美元，出口金额同比上升 28.83%；累计出口金额为 227.64 亿美元，累计同比上

升 27.00%。2019 年 8 月，体育彩票销售额 194.76 亿元，同比下降 18.96%；福利彩票销

售额 146.06 亿元，同比下降 17.87%；彩票销售总额 340.81 亿元，同比下降 18.50%。 

图 48：办公用品当月零售额及同比（亿元，％）   图 49：文教、工美、体育和娱乐用品（亿元，%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 50：玩具出口金额和累计同比（亿美元，%） 

  

图 51：彩票销售额及其同比（亿元，%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图 52：福利彩票销售额及其同比（亿元，%）  图 53：体育彩票销售额及其同比（亿元，%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

4.4.   塑料包装：BRENT 与 WTI 原油价格上行 

英国 BRENT 原油本周均价为 61.14 美元/桶（上周均价为 60.38 美元/桶，+1.26%），

WTI 本周均价为 55.36 美元/桶（上周均价为 54.92 元/桶，+0.80%）；期货结算价(连续)：

聚氯乙烯(PVC)：本周均价 6349.00 元/吨（上周 6308.00 元/吨，+0.65%）；期货结算价(连

续)：线型低密度聚乙烯(LLDPE)：本周均价 7110.00 元/吨（上周 7166.00 元/吨，-0.78%）。 

图 54：国际原油价格走势（美元/桶） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

4.5.   金银珠宝业：黄金价格下降，白银价格上升 

本周（截至 11 月 1 日），上交所黄金均价 1629.64 美元/盎司（-1.81%）、COMEX

黄金均价 1499.12 美元/盎司（+0.50%）；上交所白银均价（截止 11 月 1 日）21.05 美元/

盎司 （+1.14%）、COMEX 白银均价 17.94 美元/盎司（+1.45%)。 

图 55：黄金价格走势（美元/盎司） 
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数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 56：白银价格走势（美元/盎司） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

4.6.   卷烟：9 月卷烟产量累计同比上升 2.90% 

2019 年 9 月卷烟累计产量为 18486.00 万支，累计同比上升 2.90%。 

图 57：产量:卷烟:当月值及同比（亿支，%）  图 58：产量:卷烟:累计值及同比（亿支，%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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4.7.   软饮料：9 月软饮料产量累计同比上升 4.10% 

2019 年 9 月软饮料累计产量为 13738.90 万吨，累计同比增加 4.10%。 

图 59：产量:软饮料:当月值及同比（万吨，%）  图 60：产量:软饮料:累计值及同比（万吨，%） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

5.   下周公司股东大会、限售股解禁情况一览 

表 15：下周股东大会一览 

代码 名称 会议日期 会议类型 

002084.SZ 海鸥住工 2019-11-07 临时股东大会 

002799.SZ 环球印务 2019-11-06 临时股东大会 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

6.   风险提示 

纸价涨幅低于预期，地产调控超预期，环保不及预期。 
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表 16：公司估值（11 月 1 日收盘价） 

证券代码 证券简称 

收盘价 

（元） 

周涨跌

幅% 

月涨跌

幅% 

年涨跌

幅% 

总市值 

亿元 

2018 年

净利润 

(百万） 

PE 

(2018) 

预测

2019 年

净利润 

(百万） 

预测

2019 年

净利润

yoy 

PE 

(2019e) 

预测

2020 年

净利润 

(百万） 

预测

2020 年

净利润

yoy 

PE 

(2020e) 

  白马蓝筹                           

  家具                           

002572.SZ 索菲亚 17.09  -9.00 -0.18  -4.23  155.92  959.1  16.26  1007.0  5.0% 15.48  1103.0  9.5% 14.14  

603833.SH 欧派家居 107.70  -7.78 -3.37  40.81  452.52  1571.9  28.79  1811.0  15.2% 24.99  2089.0  15.3% 21.66  

603816.SH 顾家家居 36.32  -1.01 6.73  10.97  218.58  989.4  22.09  1145.0  15.7% 19.09  1320.0  15.3% 16.56  

300616.SZ 尚品宅配 72.35  -5.20 -6.39  7.33  143.74  477.1  30.13  562.0  17.9% 25.58  648.0  15.3% 22.18  

600337.SH 美克家居 4.11  -2.61 4.31  5.41  72.78  451.2  16.13  499.0  10.7% 14.59  568.0  13.7% 12.81  

603818.SH 曲美家居 7.36  3.52 3.66  9.69  35.97  -59.1 -60.90  204.0  445.5% 17.63  380.0  86.1% 9.47  

603008.SH 喜临门 13.81  2.91 11.01  40.35  54.53  -438.3 -12.44  386.0  -188.1% 14.13  452.9  17.3% 12.04  

603898.SH 好莱客 14.09  -2.56 -3.49  -11.11  43.62  382.2  11.41  422.0  10.3% 10.34  467.0  10.7% 9.34  

603801.SH 志邦家居 19.58  -2.64 -0.25  14.06  43.73  272.9  16.02  329.0  20.6% 13.29  395.0  19.9% 11.07  

603180.SH 金牌橱柜 57.59  -5.08 -10.27  19.56  38.71  210.2  18.42  243.6  15.9% 15.89  285.4  17.1% 13.56  

000910.SZ 大亚圣象 11.26  -1.66 4.74  3.45  62.34  724.8  8.60  799.0  10.2% 7.80  864.0  8.1% 7.22  

600978.SH 宜华生活 3.22  -3.59 -0.62  -20.02  47.75  386.8  12.35        

002853.SZ 皮阿诺 17.42  -10.34 -18.06  -10.97  27.06  142.1  19.05  182.0  28.1% 14.87  229.0  25.8% 11.82  

603208.SH 江山欧派 47.30  19.47 32.98  103.65  38.23  152.7  25.03  217.2  42.2% 17.60  275.0  26.6% 13.90  

002043.SZ 兔宝宝 5.56  5.30 5.90  4.44  43.08  330.9  13.02  345.1  4.3% 12.48  406.9  17.9% 10.59  

002713.SZ 东易日盛 6.96  -3.33 -16.65  -26.01  29.20  252.6  11.56  268.3  6.2% 10.88  301.0  12.2% 9.70  

002084.SZ 海鸥卫浴 6.46  5.21 27.17  55.29  32.71  41.9  77.98  122.0  190.9% 26.81  148.6  21.8% 22.02  

603600.SH 永艺股份 11.77  4.16 2.79  85.78  35.63  103.9  34.28  176.2  69.6% 20.22  232.9  32.2% 15.30  

603848.SH 好太太 14.17  -4.13 -5.66  -0.17  56.82  260.6  21.81  295.8  13.5% 19.21  345.8  16.9% 16.43  

601828.SH 美凯龙 10.86  -0.46 -4.32  -5.48  385.53  4477.4  8.61  4839.9  8.1% 7.97  5371.5  11.0% 7.18  

300729.SZ 乐歌股份 22.80  -4.60 -24.38  -4.63  19.89  57.6  34.53  76.0  32.0% 26.17  97.0  27.6% 20.50  

  文具                           

603899.SH 晨光文具 50.18  5.51 12.61  86.36  461.66  806.8  57.22  1040.0  28.9% 44.39  1298.0  24.8% 35.57  

002301.SZ 齐心集团 12.90  10.73 10.26  69.42  94.69  191.8  49.38  271.9  41.8% 34.82  366.2  34.7% 25.86  

  造纸                           

000488.SZ  晨鸣纸业 4.82  -0.41 1.69  -11.18  140.00  2509.8  5.58  1689.0  -32.7% 8.29  1911.0  13.2% 7.33  

002078.SZ 太阳纸业 8.19  -0.97 3.28  38.80  212.27  2237.6  9.49  2098.0  -6.2% 10.12  2461.0  17.3% 8.63  

600966.SH 博汇纸业 4.70  7.31 19.90  45.80  62.83  255.9  24.55              

600567.SH 山鹰纸业 3.10  -0.96 0.65  0.65  142.13  3203.9  4.44  1853.0  -42.2% 7.67  2237.0  20.7% 6.35  

002511.SZ 中顺洁柔 12.61  -1.10 1.29  71.41  165.05  407.0  40.55  602.0  47.8% 27.42  716.0  19.0% 23.05  

002521.SZ 齐峰新材 5.91  -3.11 7.85  6.96  29.24  58.4  50.10              
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600308.SH  华泰股份 4.31  -1.60 3.61  1.21  50.32  719.1  7.00        

600103.SH 青山纸业 2.06  0.00 -0.48  2.93  47.50  154.8  30.69              

  包装                           

002831.SZ 裕同科技 23.38  1.78 4.24  9.52  205.07  945.6  21.69  1071.0  13.3% 19.15  1308.0  22.1% 15.68  

002191.SZ 劲嘉股份 10.71  2.39 11.45  48.18  156.89  725.3  21.63  898.0  23.8% 17.47  1071.0  19.3% 14.65  

601515.SH 东风股份 6.88  -1.57 -0.58  26.82  91.81  747.9  12.28  799.9  7.0% 11.48  879.8  10.0% 10.44  

002303.SZ 美盈森 6.23  14.31 30.88  38.77  95.40  401.2  23.78  414.0  3.2% 23.04  477.0  15.2% 20.00  

002228.SZ 合兴包装 4.14  1.47 8.95  -15.38  48.42  233.1  20.78  264.7  13.6% 18.29  321.0  21.3% 15.08  

002701.SZ 奥瑞金 4.31  -2.93 -6.19  -18.93  101.51  225.4  45.04  820.4  264.0% 12.37  972.7  18.6% 10.44  

002014.SZ 永新股份 7.84  5.38 10.42  46.09  39.48  225.3  17.52  281.0  24.8% 14.05  314.0  11.7% 12.57  

  珠宝首饰日化                           

600612.SH 老凤祥 51.38  0.06 4.84  40.75  268.78  1204.5  22.31  1403.3  16.5% 19.15  1600.8  14.1% 16.79  

002094.SZ 青岛金王 5.11  -6.75 3.23  8.96  35.30  104.4  33.81  323.5  209.8% 10.91  150.0  -53.6% 23.54  

000026.SZ 飞亚达 A 7.89  -2.83 2.20  15.21  34.95  183.8  19.01  218.5  18.9% 16.00  259.3  18.7% 13.48  

002345.SZ 潮宏基 4.08  -1.21 -0.73  -17.74  36.94  71.0  52.00  258.9  264.4% 14.27  295.5  14.2% 12.50  

002740.SZ 爱迪尔 6.92  12.89 2.06  32.53  31.42  28.1  111.62              

002721.SZ 金一文化 5.24  -2.96 -3.68  -9.34  43.74  -54.6 -80.14              

600439.SH 瑞贝卡 3.37  -0.30 5.97  21.73  38.15  234.2  16.29              

  主题类                           

         互联网彩票                           

600433.SH 冠豪高新 3.25  -0.31 0.00  -0.45  41.32  109.2  37.83              

000829.SZ 天音控股 6.13  2.51 6.79  10.45  63.59  -230.7 -27.57              

002229.SZ 鸿博股份 6.37  2.25 3.75  -6.78  31.74  5.1  617.22         

002235.SZ 安妮股份 10.21  17.22 35.05  93.37  60.76  75.5  80.45              

  电子发票                           

002117.SZ 东港股份 13.05  10.97 15.79  65.26  71.21  256.8  27.73  291.9  13.7% 24.40  336.8  15.4% 21.14  

600271.SH 航天信息 20.78  1.91 -0.81  -13.18  387.03  1618.0  23.92  1912.5  18.2% 20.24  2223.8  16.3% 17.40  

  教育                           

300329.SZ 海伦钢琴 7.53  -3.83 2.03  1.86  19.10  54.5  35.03  72.0  32.1% 26.52  94.0  30.6% 20.32  

002678.SZ 珠江钢琴 8.30  3.75 13.85  41.83  112.74  176.3  63.97  204.0  15.7% 55.26  237.0  16.2% 47.57  

002348.SZ 高乐股份 3.43  -5.25 -0.29  3.00  32.49  11.3  287.95              

002599.SZ 盛通股份 4.18  -1.88 -6.28  -28.76  22.92  124.2  18.46  148.3  19.4% 15.46  192.0  29.5% 11.94  

603398.SH 邦宝益智 10.66  -3.09 23.67  33.95  31.59  42.1  74.99              

  小市值                           

600189.SH 吉林森工 3.81  -2.56 2.70  0.53  27.31  42.0  65.06              

002243.SZ 通产丽星 14.93  -8.29 5.51  124.57  54.49  82.1  66.37              

  其他                           

002925.SZ 盈趣科技 39.91  -1.33 -1.92  14.35  182.85  813.7  22.47  960.0  18.0% 19.05  1171.0  21.9% 15.61  
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603429.SH 集友股份 33.60  -8.57 -3.42  70.76  89.42  115.4  77.48  204.7  77.3% 43.69  363.8  77.8% 24.58  

002798.SZ 帝欧家居 23.03  14.07 15.79  69.43  88.66  380.6  23.29  542.0  42.3% 16.36  679.0  25.4% 13.06  

002791.SZ 坚朗五金 29.52  21.53 43.30  202.36  94.92  172.1  55.14  319.6  85.7% 29.70  433.3  35.5% 21.91  

600076.SH 康欣新材 4.27  -1.39 2.15  8.34  44.16  467.6  9.44              

002565.SZ 上海绿新 7.14  -5.31 7.85  180.14  75.70  101.4  74.67           

002735.SZ 王子新材 17.91  -7.20 -0.33  33.54  25.56  49.8  51.36           

港股、美股（单位原始货

币计） 

                          

1999.HK 敏华控股 5.57  8.58 13.67  58.02  212.96  1363.8  15.62  1463.9  7.3% 14.55  1804.3  23.3% 11.80  

2689.HK 玖龙纸业 6.91  -0.43 5.66  1.24  324.23  3860.0  8.40  3735.0  -3.2% 8.68  4230.0  13.3% 7.67  

2314.HK 理文造纸 4.42  -1.78 5.74  -31.46  193.32  4880.2  3.96  3764.0  -22.9% 5.14  3706.0  -1.5% 5.22  

3331.HK 维达国际 14.84  -0.40 6.00  33.40  177.35  649.3  27.31  702.42  8.2% 25.25  1,143.96  62.9% 15.50  

1044.HK 恒安国际 54.00  3.35 7.46  -9.05  642.43  3799.8  16.91  3931.0  3.4% 16.34  4307.0  9.6% 14.92  

0906.HK 中粮包装 3.08  -2.84 0.65  23.29  35.76  255.1  14.02  297.0  16.4% 12.04  334.5  12.6% 10.69  

2083.HK 大自然家居 1.34  1.52 13.56  -9.46  18.48  156.8  11.79              

1371.HK 华彩控股 0.21  -0.94 -13.22  -75.29  2.14  -169.5 -1.26              

WBAI.N 500 彩票网 9.70  -4.43 -7.79  28.14  4.17  -451.7 -0.92              

0555.HK 御泰中彩控股 0.02  0.00 0.00  61.54  3.16                  

  家电                           

  白电                           

000651.SZ 格力电器 63.78  11.60 11.31  71.90  3,836.83  26202.8  14.64  28466.6  8.6% 13.48  31658.7  11.2% 12.12  

000333.SZ 美的集团 58.89  9.46 15.24  56.52  4,086.32  20230.8  20.20  23720.9  17.3% 17.23  27044.2  14.0% 15.11  

600690.SH 青岛海尔 17.36  12.00 13.46  37.92  1,105.57  7440.2  14.86  8714.5  17.1% 12.69  9180.4  5.3% 12.04  

000418.SZ 小天鹅 A 57.39  0.00 0.00  37.83  362.98  1862.5  19.49  0.0  -100.0% #DIV/0! 0.0  #DIV/0! #DIV/0! 

  黑电                           

000100.SZ TCL 集团 3.39  0.30 -4.78  40.80  458.61  3468.2  13.22  3911.5  12.8% 11.72  4447.9  13.7% 10.31  

600060.SH 海信电器 9.26  -3.64 14.04  9.15  121.17  392.4  30.88  312.6  -20.3% 38.76  468.2  49.8% 25.88  

002429.SZ 兆驰股份 2.97  3.13 6.45  55.50  134.45  445.4  30.19  620.1  39.2% 21.68  708.1  14.2% 18.99  

000810.SZ 创维数字 10.32  -1.15 20.28  81.38  109.28  327.9  33.32  545.3  66.3% 20.04  650.7  19.3% 16.80  

        厨电小家电                           

002959.SZ 小熊电器 72.30  -7.52 -3.88  46.59  86.76  185.5  46.77  242.5  30.7% 35.78  303.6  25.2% 28.58  

002508.SZ 老板电器 32.95  13.39 25.29  61.23  312.70  1473.6  21.22  1603.2  8.8% 19.50  1782.7  11.2% 17.54  

002035.SZ 华帝股份 11.90  17.24 20.81  35.72  103.84  676.9  15.34  779.2  15.1% 13.33  904.2  16.0% 11.49  

002242.SZ 九阳股份 22.91  9.15 7.19  70.19  175.79  754.3  23.31  834.6  10.7% 21.06  957.0  14.7% 18.37  

002032.SZ 苏泊尔 79.21  4.28 10.81  68.28  650.41  1669.9  38.95  1934.6  15.9% 33.62  2260.3  16.8% 28.78  
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所(未标红数据为 Wind 一致预期) 
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