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2019 年 11 月 03 日 行业研究●证券研究报告 

轻工制造 行业周报 

文化纸涨价函落地，包装纸龙头集体宣布涨价 

投资要点 

 上周市场表现：上周，SW 轻工制造板块下跌 0.68%，沪深 300 上涨 1.43%，轻

工制造板块落后大盘 2.10 个百分点。其中 SW 造纸 II 上涨 0.02%，SW 包装印刷

II 板块下跌 0.06%，SW 家用轻工下跌 1.22%，SW 其他轻工制造下跌 8.81%。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 22.37 倍，其中子板块 SW 造纸 II 的 PE 为 15.87 倍，SW 包装印刷 II 的 PE 为

26.30 倍，SW 家用轻工 II 的 PE 为 23.66 倍，SW 其他轻工制造 II 的 PE 为 63.99

倍，沪深 300 的 PE 为 11.85 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：新通联（+39.44%）、环球印务（+20.60%）、

江山欧派（+19.47%）、安妮股份（+17.22%）、美盈森（+14.31%）；上周跌

幅前 5 的轻工制造板块公司分别为：麒盛科技（-18.89%）、*ST 秋林（-12.98%）、

周大生（-11.91%）、松炀资源（-10.39%）、皮阿诺（-10.34%）。 

 行业重要新闻：1. 供电设备检修，富阳 35 家造纸厂被迫停限产近一周；2. 新增

50 余张涨价函，玖龙、理文、山鹰、荣成、联盛掀起新一轮涨价风暴；3. 日本生

活用纸瞄准中国市场主打“高端产品”，欲复制“纸尿裤”模式；4. 国际纸业出

售印度文化纸业务，继续致力于发展全球包装和纤维素纤维业务；5. 三维家获阿

里巴巴 5 亿元战略投资，将携手共筑家居产业全链路新生态。 

 公司重要公告：【老凤祥】2019 年前三季度实现营收 421.29 亿元，同比增长

15.41%，归母净利润 11.66 亿元，同比增长 18.01%；【太阳纸业】2019 年前三

季度实现营收 164.01 亿元，同比增长 1.81%，归母净利润 14.85 亿元，同比下滑

17.57%；【欧派家居】2019 年前三季度，公司实现营收 95.35 亿元，同比增长

16.33%，归母净利润 13.78 亿元，同比增长 14.83%；【齐心集团】2019 年前三

季度，公司实现营收 43.50 亿元，同比增长 58.01%，归母净利润 1.83 亿元，同

比增长 30.99%。 

 投资建议：1）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，龙头企业三季度业绩延续高增长，建议关注晨光文具、齐

心集团。2）上周双胶纸、铜版纸分别环比上涨 75、100 元/吨；瓦楞纸、箱板纸

分别环比上涨 16.67、50 元/吨；白卡纸环比上涨 100 元/吨，白板纸价格环比持

平。我们认为，目前仍处于文化纸需求旺季，纸厂订单处于较好水平，叠加纸企

库存低位，前期涨价函落地，后期或仍有上涨空间，建议关注太阳纸业；临近“双

十一”，纸箱需求提升，叠加包装纸企库存低位，龙头纸企及贸易商集体发布涨

价函，短期原纸价格或延续上涨，但中长期大量新增产能有待释放，对原纸价格

或形成一定压制。3）家居行业竞争逐渐加剧，大部分家居前三季度主业收入保持

低位数增长或下滑。金秋 9 月 BHI 一改三个月以来的平稳走势，开始向上攀升，

但未超过上半年高点，市场压力仍较大，建议关注行业龙头顾家家居、梦百合、

欧派家居。 

 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 轻工制造板块下跌 0.68%，沪深 300 上涨 1.43%，轻工制造板块落后大盘 2.10

个百分点。其中 SW 造纸 II 上涨 0.02%，SW 包装印刷 II 板块下跌 0.06%，SW 家用轻工下跌

1.22%，SW 其他轻工制造下跌 8.81%。 

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 22.37

倍，其中子板块 SW 造纸 II 的 PE 为 15.87 倍，SW 包装印刷 II 的 PE 为 26.30 倍，SW 家用轻

工 II 的 PE 为 23.66 倍，SW 其他轻工制造 II 的 PE 为 63.99 倍，沪深 300 的 PE 为 11.85 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 

2019-11-01 22.37  15.87  26.30  23.66  63.99  11.85  

平均值 21.02  12.48  26.97  24.60  46.17  11.59  

溢价 1.35  3.39  -0.67  -0.94  17.82  0.26  

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：新通联（+39.44%）、环球印务（+20.60%）、江

山欧派（+19.47%）、安妮股份（+17.22%）、美盈森（+14.31%）；上周跌幅前 5 的轻工制造板

块公司分别为：麒盛科技（-18.89%）、*ST秋林（-12.98%）、周大生（-11.91%）、松炀资源（-10.39%）、

皮阿诺（-10.34%）。 

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） 

603022.SH 新通联 39.44  14.00  

002799.SZ 环球印务 20.60  17.80  

603208.SH 江山欧派 19.47  47.30  

002235.SZ 安妮股份 17.22  10.21  

002303.SZ 美盈森 14.31  6.23  

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） 

603610.SH 麒盛科技 -18.89  52.16  

600891.SH *ST 秋林 -12.98  1.14  

002867.SZ 周大生 -11.91  17.90  

603863.SH 松炀资源 -10.39  15.70  

002853.SZ 皮阿诺 -10.34  17.42  

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（%） 

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

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% 

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

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

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% 
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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（%） 

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% 9.73% 

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  77.49% 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% 

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

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

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

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

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

603226.SH 菲林格尔 2020-06-15 10,985.00  72.59% 73.52% 

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% 

300703.SZ 创源文化 2020-09-11 255.04  1.40% 2.51% 

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

002899.SZ 英派斯 2020-09-15 4,066.20  33.89% 33.89% 

300703.SZ 创源文化 2020-09-21 6,412.50  35.13% 39.29% 

603499.SH 翔港科技 2020-10-16 10,500.00  74.04% 74.72% 

603226.SH 菲林格尔 2020-10-19 192.52  1.27% 4.64% 

002301.SZ 齐心集团 2020-10-22 9,221.90  12.56% 12.59% 

603607.SH 京华激光 2020-10-26 7,879.77  61.80% 61.80% 

002721.SZ 金一文化 2020-10-26 4,333.85  5.19% 6.52% 

603610.SH 麒盛科技 2020-10-29 5,041.20  33.53% 57.29% 

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 

文化纸：上周铜版纸周均价为 6,283.33 元/吨，环比/同比变动 1.62%/-16.32%；双胶纸周均

价为 6,612.50 元/吨，环比/同比变动 1.15%/-14.46%。 

包装纸：上周瓦楞纸周均价为 3,393.33 元/吨，环比/同比变动 0.49%/-16.90%；箱板纸周均

价为 4,025.00 元/吨，环比/同比变动 1.26%/-17.15%；白板纸周均价为 4,105.00 元/吨，环比/

同比变动 0.00%/-16.44%；白卡纸周均价为 5,910.00 元/吨，环比/同比变动 1.72%/-15.12%。 

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 9 月商品房累计销售面积为 119,179.00 万平方米，同比下滑 0.11%；9 月当月商品

房销售面积为17,330.44万平方米，同比增长2.90%。2019年9月房屋累计竣工面积为46,748.00

万平方米，同比下滑 8.57%；9 月当月房屋竣工面积为 5,137.73 万平方米，同比增长 4.81%。 

上周，30 大中城市商品房周成交面积为 354.92 万平方米，同比变动 2.08%。其中一线/二

线 /三线城市商品房周成交面积分别为 62.77/183.71/108.45 万平方米，分别同比变动

14.54%/11.28%/-15.16%。 

上周胶合板（15 厘）单价为 89.71 元/张，环比/同比变动 0.16%/-1.57%；中纤板（15 厘）

单价为 77.57 元/张，环比/同比变动 1.50%/2.65%；刨花板（15 厘）单价为 62.71 元/张，环比/

同比变动 0.46%/1.62%。 

上周国产 TDI 均价为 12,900.00 元/吨，环比/同比变动-1.42%/-29.59%。 

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. 供电设备检修，富阳 35 家造纸厂被迫停限产近一周 

[中国纸网 2019-11-02] 

近日，浙江省富阳区春江街道、大源镇、灵桥镇的造纸企业又被无奈停限产了！根据官方文

件通知，原因是：因辖区内 220KV 亭山变线路设备检修，10 月 31 日-11 月 5 日期间下辖相关变

电所供电能力严重受限，为确保不发生因电力供应紧张引发其他公共安全问题，检修期间将对辖

区内相关企业实施有序用电，让电于民。 

因供电设备进行大检修，浙江富阳 35 家造纸厂再次被迫停限产，时间将近 1 周。此外，据

卓创造纸调研，今年浙江省继续推进造纸改造升级，年初已关停白板纸产能达 100 多万吨，2020
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年春节前将继续关停 100 多万吨，预计 2019 年中国白板纸产量将近 900 万吨。2020 年浙江省

将继续关停 150 万吨白板纸产能，预计 2020 年白板纸产量 800 万吨左右。这意味着，2020 年

浙江还有 250 万吨白板纸产能将被清退，一场行业洗牌已经来临。 

2. 新增 50 余张涨价函，玖龙、理文、山鹰、荣成、联盛掀起新一

轮涨价风暴 

[中国纸网 2019-11-01] 

11 月 1 日，玖龙 6 大基地、荣成 3 大基地、山鹰 2 大基地亦集体官宣涨价，多家纸业贸易商

也随即发布涨价函。一时之间，这轮由 10 月底开始蓄势的涨价，一下猛增 51 涨涨价函。目前距

离“双 11”还有不到半个月时间，几大电商平台的预售活动已经开跑。商家提前备货，使纸箱需

求得到较大提升。有人分析，11 月将再现大批原纸“涨价潮”，该上涨趋势或将延续至元旦前后。 

与今年 10 月份以中小纸厂带动的涨价不同，10 月底蓄势于 11 月初发起的此轮涨价主要从规

模大厂开始。除玖龙东莞、太仓、天津、重庆、泉州 5 大基地涨价外，荣成无锡、平湖、湖北 3

大基地，山鹰安徽、浙江两大基地亦集体官宣涨价。除了以上 17 家纸厂发出涨价通知外，还有

31 家中小纸厂（含几家纸业贸易商）发布涨价函。至此，涨价范围已经扩散到河南、安徽、吉林、

山东、浙江、湖北、江苏、河北、广东、四川、河南、山西、天津、福建等 14 个省市，几乎覆

盖了半个中国。 

3. 日本生活用纸瞄准中国市场主打“高端产品”，欲复制“纸尿裤”

模式 

 [纸业内参 2019-10-28] 

日本各造纸企业纷纷开始增产，以获取中国的厕纸等家庭生活用纸需求。日本最大造纸企业

王子制纸将于 2020 年在中国开展当地生产。大王制纸则把日本国内产能增加 10％，主要供应中

国市场。通过专注于三层重叠的厕纸等“高端”价位产品，避开与当地厂商的竞争。 

据报道，王子制纸在江苏计划投建 6 台卫生纸机，总年产能 36 万吨左右，其中一期 2 台安

德里茨纸机，产能约 12 万吨，计划在 2020 年 6 月左右投产。大部分产品将供应中国当地的加工

厂商。 

4. 国际纸业出售印度文化纸业务，继续致力于发展全球包装和纤维

素纤维业务 

 [纸业内参 2019-11-02] 
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10 月 30 日，国际纸业宣布将持有的印度 APPM Limited 的股权（21,873,521 股）出售给西

海岸造纸厂有限公司，价格约 8,500 万美元。同时，国际纸业还表示将继续寻求合适的机会，以

剥离其在 APPM 中剩余的 20％的股份（7,954,008 股），将彻底剥离在印度的文化纸业务。 

今年 5 月，国际纸业宣布了出售其在国际纸业 APPM 中的股权，公司 CEO 马克·萨顿表示：

退出股份反映了国际纸业未来将继续致力于发展全球包装和纤维素纤维业务。 

5. 三维家获阿里巴巴 5 亿元战略投资，将携手共筑家居产业全链路

新生态 

 [经济日报 2019-10-31] 

10 月 30 日，长期致力于家居产业各节点数字化和提升行业协同效率的广东三维家信息科技

有限公司在广州正式宣布，获得来自阿里巴巴的 5 亿元 C 轮投资。 

在当日举行的三维家 C 轮融资暨新战略发布会上，三维家创始人兼 CEO 蔡志森介绍，随着

此次强强联手，双方将共同围绕家居行业消费互联、工业互联目标，为家居家装行业全链路赋能。

据悉，阿里巴巴的战略入股后，三维家将和躺平设计家全面合作，共同构建家居产业 F2B2C 生

态，共同服务门店 B 端和消费者 C 端，为消费者、设计师和品牌商家提供家居行业整体解决方案。

三维家与躺平将一起打造免费的内容制作器，利用双方拥有的 200 多万设计师资源，以场景化导

购的方式，为消费者带来“所见即所得”的一站式家居购物体验。三维家的众多门店、工厂端合

作客户，也将能透过这一平台精准触达 C 端消费者，提升卖货效率；并能精准掌握消费者喜好和

动向，按需生产，提高产能利用率。 

（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 

600439.SH 瑞贝卡 2019/10/28 2019 年前三季度，公司实现营收 14.19 亿元，同比下滑 3.09%，归母净利润 1.84

亿元，同比下滑 0.39%。其中，Q3 单季度实现营收 4.73 亿元，同比下滑 0.55%，

归母净利润 0.62 亿元，同比下滑 5.59%。 

600612.SH 老凤祥 2019/10/28 2019 年前三季度，公司实现营收 421.29 亿元，同比增长 15.41%，归母净利润 11.66

亿元，同比增长 18.01%。其中，Q3 单季度实现营收 140.24 亿元，同比增长 24.59%，

归母净利润 4.24 亿元，同比增长 26.26%。 

603059.SH 倍加洁 2019/10/28 2019 年前三季度，公司实现营收 6.03 亿元，同比增长 11.80%，归母净利润 0.87

亿元，同比增长 13.31%。其中，Q3 单季度实现营收 2.14 亿元，同比增长 10.44%，

归母净利润 0.33 亿元，同比增长 3.06%。 

002836.SZ 新宏泽 2019/10/28 2019 年前三季度，公司实现营收 2.91 亿元，同比增长 71.14%，归母净利润 0.27

亿元，同比增长 6.27%。其中，Q3 单季度实现营收 0.76 亿元，同比下滑 5.48%，

归母净利润 0.05 亿元，同比下滑 56.21%。 

300703.SZ 创源文化 2019/10/28 2019 年前三季度，公司实现营收 7.20 亿元，同比增长 17.82%，归母净利润 0.96

亿元，同比增长 48.31%。其中，Q3 单季度实现营收 2.85 亿元，同比增长 18.52%，

归母净利润 0.47 亿元，同比增长 34.80%。 
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证券代码 证券简称 日期 公告摘要 

300749.SZ 顶固集创 2019/10/28 2019 年前三季度，公司实现营收 5.98 亿元，同比增长 9.59%，归母净利润 0.53 亿

元，同比增长 2.79%。其中，Q3 单季度实现营收 2.61 亿元，同比增长 13.77%，归

母净利润 0.27 亿元，同比增长 0.03%。 

300501.SZ 海顺新材 2019/10/28 2019 年前三季度，公司实现营收 4.57 亿元，同比增长 28.27%，归母净利润 0.52

亿元，同比增长 0.33%。其中，Q3 单季度实现营收 1.53 亿元，同比增长 30.95%，

归母净利润 0.20 亿元，同比增长 34.35%。 

002489.SZ 浙江永强 2019/10/28 2019 年前三季度，公司实现营收 30.37 亿元，同比增长 15.55%，归母净利润 3.57

亿元，同比增长 418.23%。其中，Q3 单季度实现营收 2.68 亿元，同比下滑 14.14%，

归母净利润 0.01 亿元，同比增长 101.46%。 

002522.SZ 浙江众成 2019/10/28 2019 年前三季度，公司实现营收 9.02 亿元，同比增长 16.00%，归母净利润 0.67

亿元，同比增长 78.46%。其中，Q3 单季度实现营收 3.34 亿元，同比增长 13.42%，

归母净利润 0.22 亿元，同比增长 77.14%。 

002575.SZ 群兴玩具 2019/10/28 本激励计划拟授予限制性股票数量 3,500.00 万股，占本激励计划草案公告时公司股

本总额 58,872.00 万股的 5.95%。首次授予价格为 3.7 元/股，激励对象为公司董事、

高级管理人员、中层管理人员和核心业务（技术）人员等 51 人，业绩考核目标为以

2018 年营业收入为基数，2019-2022 年营业收入增速不低于 120%、500%、1000%、

1600%。 

002078.SZ 太阳纸业 2019/10/29 2019 年前三季度，公司实现营收 164.01 亿元，同比增长 1.81%，归母净利润 14.85

亿元，同比下滑 17.57%。其中，Q3 单季度实现营收 56.25 亿元，同比下滑 0.20%，

归母净利润 5.98 亿元，同比增长 4.37%。 

300651.SZ 金陵体育 2019/10/29 2019 年前三季度，公司实现营收 3.10 亿元，同比增长 20.57%，归母净利润 0.27

亿元，同比增长 0.84%。其中，Q3 单季度实现营收 1.39 亿元，同比增长 26.10%，

归母净利润 0.12 亿元，同比下滑 9.22%。 

300329.SZ 海伦钢琴 2019/10/29 2019 年前三季度，公司实现营收 4.00 亿元，同比增长 3.88%，归母净利润 0.39 亿

元，同比下滑 6.76%。其中，Q3 单季度实现营收 1.43 亿元，同比增长 4.31%，归

母净利润 0.11 亿元，同比下滑 1.14%。 

600966.SH 博汇纸业 2019/10/29 2019 年前三季度，公司实现营收 64.12 亿元，同比增长 1.41%，归母净利润 5.09

亿元，同比下滑 73.09%。其中，Q3 单季度实现营收 24.59 亿元，同比增长 20.05%，

归母净利润 0.05 亿元，同比下滑 94.49%。 

603208.SH 江山欧派 2019/10/29 2019 年前三季度，公司实现营收 13.35 亿元，同比增长 55.06%，归母净利润 1.80

亿元，同比增长 66.62%。其中，Q3 单季度实现营收 6.05 亿元，同比增长 58.90%，

归母净利润 0.98 亿元，同比增长 95.89%。 

002615.SZ 哈尔斯 2019/10/29 2019 年前三季度，公司实现营收 13.38 亿元，同比增长 0.55%，归母净利润 0.91

亿元，同比增长 10.82%。其中，Q3 单季度实现营收 4.91 亿元，同比增长 5.19%，

归母净利润 0.37 亿元，同比增长 15.35%。 

601996.SH 丰林集团 2019/10/29 2019 年前三季度，公司实现营收 14.28 亿元，同比增长 30.94%，归母净利润 1.33

亿元，同比增长 36.18%。其中，Q3 单季度实现营收 5.41 亿元，同比增长 21.89%，

归母净利润 0.42 亿元，同比增长 1.50%。 

002301.SZ 齐心集团 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 43.50 亿元，同比增长 58.01%，归母净利润 1.83

亿元，同比增长 30.99%。其中，Q3 单季度实现营收 16.86 亿元，同比增长 58.13%，

归母净利润 0.43 亿元，同比增长 48.56%。 

603833.SH 欧派家居 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 95.35 亿元，同比增长 16.33%，归母净利润 13.78

亿元，同比增长 14.83%。其中，Q3 单季度实现营收 40.25 亿元，同比增长 20.10%，

归母净利润 7.45 亿元，同比增长 14.65%。 

600337.SH 美克家居 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 42.14 亿元，同比增长 5.20%，归母净利润 3.54
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证券代码 证券简称 日期 公告摘要 

亿元，同比增长 5.14%。其中，Q3 单季度实现营收 15.04 亿元，同比增长 1.66%，

归母净利润 1.38 亿元，同比增长 5.18%。 

603313.SH 梦百合 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 26.39 亿元，同比增长 25.40%，归母净利润 2.60

亿元，同比增长 135.89%。其中，Q3 单季度实现营收 10.59 亿元，同比增长 28.88%，

归母净利润 1.10 亿元，同比增长 52.17%。 

601828.SH 美凯龙 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 118.24 亿元，同比增长 18.34%，归母净利润 37.83

亿元，同比下滑 9.06%。其中，Q3 单季度实现营收 40.67 亿元，同比增长 12.41%，

归母净利润 10.78 亿元，同比下滑 3.90%。 

002831.SZ 裕同科技 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 63.46 亿元，同比增长 16.35%，归母净利润 6.08

亿元，同比增长 12.13%。其中，Q3 单季度实现营收 26.62 亿元，同比增长 22.79%，

归母净利润 3.12 亿元，同比增长 13.00%。 

002798.SZ 帝欧家居 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 41.02 亿元，同比增长 29.47%，归母净利润 4.26

亿元，同比增长 57.17%。其中，Q3 单季度实现营收 16.04 亿元，同比增长 28.44%，

归母净利润 1.93 亿元，同比增长 69.64%。 

603816.SH 顾家家居 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 77.75 亿元，同比增长 21.61%，归母净利润 9.17

亿元，同比增长 16.75%。其中，Q3 单季度实现营收 27.65 亿元，同比增长 17.95%，

归母净利润 3.58 亿元，同比增长 18.27%。 

002867.SZ 周大生 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 38.10 亿元，同比增长 7.59%，归母净利润 7.27

亿元，同比增长 22.31%。其中，Q3 单季度实现营收 14.21 亿元，同比增长 0.22%，

归母净利润 2.52 亿元，同比增长 4.32%。 

603818.SH 曲美家居 2019/10/30 2019 年前三季度，公司实现营收 30.09 亿元，同比增长 78.12%，归母净利润 0.80

亿元，同比下滑 15.71%。其中，Q3 单季度实现营收 9.98 亿元，同比增长 39.37%，

归母净利润 0.08 亿元，同比下滑 65.66%。 

002228.SZ 合兴包装 2019/10/31 2019 年前三季度，公司实现营收 82.51 亿元，同比下滑 9.69%，归母净利润 4.82

亿元，同比增长 6.59%。其中，Q3 单季度实现营收 27.66 亿元，同比下滑 15.96%，

归母净利润 6.07 亿元，同比下滑 1.98%。 

002572.SZ 索菲亚 2019/10/31 2019 年前三季度，公司实现营收 53.16 亿元，同比增长 4.03%，归母净利润 7.20

亿元，同比增长 4.05%。其中，Q3 单季度实现营收 21.69 亿元，同比增长 2.42%，

归母净利润 3.29 亿元，同比增长 1.87%。 

600567.SH 山鹰纸业 2019/11/2 2019 年前三季度，公司实现营收 171.34 亿元，同比下滑 4.48%，归母净利润 13.25

亿元，同比下滑 42.83%。其中，Q3 单季度实现营收 59.64 亿元，同比下滑 0.33%，

归母净利润 3.99 亿元，同比下滑 34.63%。 

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 8.19  212.27  9.52  10.78  9.64  0.86  0.76  0.85  

002511.SZ 中顺洁柔 12.61  165.05  40.68  28.02  22.93  0.31  0.45  0.55  

603899.SH 晨光文具 50.18  461.66  57.02  44.80  36.63  0.88  1.12  1.37  

002301.SZ 齐心集团 12.90  94.69  49.62  36.86  28.04  0.26  0.35  0.46  

603816.SH 顾家家居 36.32  218.58  15.79  18.53  15.52  2.30  1.96  2.34  
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603313.SH 梦百合 16.92  54.53  21.69  15.52  12.00  0.78  1.09  1.41  

603833.SH 欧派家居 107.70  452.52  28.80  23.93  20.28  3.74  4.50  5.31  

资料来源：Wind，华金证券研究所             注：最新日期 2019/11/01，其中顾家家居、梦百合 EPS 数据为 wind 一致预期数据 

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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