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轻工制造行业  

成本推动下游纸价高涨，行情仍处于上升阶段，关

注业绩超预期 

 投资周报 

     
 重点推荐股票组合 

造纸：太阳纸业、博汇纸业 

家居：顾家家居、欧派家居 

消费轻工：公牛集团、稳健医疗、中顺洁柔 

 投资观点 

造纸板块：成本推动下游纸价高涨，行情仍处于上升阶段。本轮浆价持续大幅上涨

主因是去年下半年全球浆厂开始陆续减产，带动产业链去库速度有所超预期。同时，

下游需求回暖叠加大宗商品普遍涨价，纸浆期货价格显著回升提振现货市场信心。下

游需求上，各纸品均表现大幅上涨且速度超市场预期。展望后市，我们预计成品纸将

以温和方式延续上涨。综合以上判断，我们认为造纸板块上涨行情延续。 

家居板块：出口高景气，关注原材料涨价向下游推动。2 月地产销售淡季不淡，市场

需求保持旺盛。根据数据显示，2 月百强房企单月实现销售额 8670 亿元，同比增长

166.3%；1-2 月百强房企累计实现销售额 18533 亿元，同比增长 105.3%，增速较 1

月回升 34.4pct。整体来看，2 月春节假期并未影响楼市热情，市场需求仍旧保持旺盛，

销售进一步加速。我们认为，地产后周期家居板块需求加速的逻辑得到持续验证，叠

加今年竣工周期延续的背景下，预计下游需求将加速释放。 

消费轻工：消费升级带动产品结构性转变，重点关注文具文创、卫生护理赛道。文

具文创：未来在人口结构变化、教育支出增加及办公采购阳光化下，精品文创与办公

直销迎来重要发展机遇。生活用纸&个护：受木浆持续上行，生活用纸原纸已提价 1500

元/吨左右，但终端零售价还未全面显现。民用电工：行业正加速升级，产品迭代与

一体化智能解决方案将成为主要趋势。 

 行业数据 

造纸：1）原材料：进口针叶浆周均价 7,354 元/吨，周环比+4.64%；进口阔叶浆周均

6,014 元/吨，周环比+6.70%，国废黄板纸周均价为为 2,532 元/吨，周环比+3.77%。2）

成品纸：双胶纸周均价价 6,255 元/吨，周环比+5.20%；双铜纸周均价 7,140 元/吨，

周环比+12.57%。瓦楞纸周均价 4,208 元/吨，周环比+1.20%；箱板纸周均价 5,043 元

/吨，周环比+1.33%；白卡纸周均价 8,797 元/吨，周环比+10.07%；白板纸周均价 5,505

元/吨，周环比+0.55%。 

家具：1）原材料：国内 TDI 现货周均价 19,020 元/吨，周环比+3.89%；纯 MDI 周均

价 28,160 元/吨，周环比+2.55%。2）房地产：上周（2021.3.1-2021.3.5）30 大中城市

累计商品房成交面积 298.70 平方米，较上期（2021.2.22-2021.2.26）上升 9.12%。其

中一线城市成交面积 68.44 万平方米，较上期上升 3.18%；二线城市成交面积 168.60

万平方米，较上期上升15.97%；三线城市成交面积61.66万平方米，较上期下降 0.59%。 

 行业重要新闻：1）去年末至今瓦楞纸已涨 12.99%纸浆已涨 60.43%。2）造纸领域

5 项行业标准计划项目获批。3）2020 年我国新增造纸相关企业 5716 家，创十年来新

高。 

 公司重要公告：1）豪悦护理：2020 年度业绩快报。2）中顺洁柔：关于回购公司

股份的进展公告。3）海鸥住工：关于回购公司股份的进展公告。 

 风险提示：原材料价格风险；政策不确定性风险；宏观经济下行风险 

推荐（维持评级） 
 
 

赵汐雯（分析师） 

zhaoxiwen@xsdzq.cn 

证书编号：S0280520020001    
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重点上市公司盈利预测与估值 

表1： 重点跟踪上市公司盈利预测与估值 

所属 

板块 

公司 

代码 

公司 

名称 

总市值 

(亿元) 

收盘价 

(元) 

EPS（元） PE ROE 

(%) 

PBM

RQ 

投资 

评级 19A 20E 21E 19A 20E 21E 

造纸 

002078.SZ *太阳纸业 450.13  17.15  0.83 0.75 1.07 21.3 23.5 16.4 16.04  1.86  推荐 

2689.HK 玖龙纸业 594.97  12.68  0.82  1.42  1.58  8.66  8.90  8.03  10.49  0.91  未评级 

2314.HK 理文造纸 353.82  8.14  0.74  0.00  0.00  7.20  / / 13.80  1.09  未评级 

600567.SH 山鹰纸业 164.98  3.59  0.30  0.32  0.42  7.82  11.07  8.47  9.87  1.25  未评级 

600966.SH *博汇纸业 208.01  15.56  0.10  0.74  1.15  -60.99  21.03  13.53  2.57  1.35  未评级 

000488.SZ 晨鸣纸业 244.26  10.44  0.33  0.61  1.32  13.48  17.10  7.88  6.60  0.87  未评级 

定制家具 

603833.SH *欧派家居 916.73  152.40  4.42  3.54  4.19  28.09  43.05  36.37  21.49  5.61  推荐 

300616.SZ 尚品宅配 166.57  83.84  2.69  1.60  2.83  28.50  52.45  29.63  16.10  4.46  未评级 

603801.SH 志邦家居 117.12  52.44  1.49  2.21  2.73  17.20  23.72  19.20  17.33  2.84  未评级 

002853.SZ 皮阿诺 46.99  25.19  1.13  1.44  1.81  17.33  17.50  13.95  15.91  2.53  未评级 

002572.SZ 索菲亚 314.77  34.50  1.18  1.28  1.49  19.36  27.00  23.13  20.97  3.76  未评级 

603898.SH 好莱客 54.50  17.51  1.16  1.02  1.21  15.02  17.14  14.51  15.00  2.09  未评级 

成品家具 

603816.SH *顾家家居 479.59  75.85  1.98  2.10  2.48  24.55  36.10  30.58  21.94  5.39  推荐 

603008.SH 喜临门 89.49  23.10  0.98  0.88  1.13  -19.51  26.17  20.49  15.40  2.34  未评级 

603818.SH 曲美家居 48.26  8.28  0.17  0.23  0.51  -55.21  36.73  16.40  5.76  2.73  未评级 

603313.SH 梦百合 138.23  36.85  1.18  1.35  2.11  20.24  27.29  17.49  17.84  3.40  未评级 

建材家具 

603208.SH 江山欧派 123.66  117.70  3.23  5.59  7.02  18.34  21.06  16.77  21.69  3.35  未评级 

002798.SZ 帝欧家居 85.45  21.97  1.49  1.56  2.13  18.00  14.07  10.31  16.42  2.77  未评级 

603385.SH 惠达卫浴 46.94  12.36  0.89  0.89  1.10  16.03  13.87  11.24  10.07  1.30  未评级 

000910.SZ 大亚圣象 83.15  15.19  1.30  1.30  1.49  10.32  11.72  10.18  15.32  1.64  未评级 

603180.SH 金牌橱柜 63.61  61.60  3.66  3.47  4.38  20.13  17.74  14.06  22.11  4.30  未评级 

包装 

002701.SZ 奥瑞金 127.82  5.29  0.29  0.36  0.43  49.40  14.78  12.36  12.31  1.78  未评级 

0906.HK 中粮包装 47.21  4.24  0.26  0.30  0.36  12.31  14.11  11.67  6.14  0.71  未评级 

002831.SZ 裕同科技 303.19  32.35  1.19  1.25  1.54  23.03  25.88  21.06  17.39  3.88  未评级 

601515.SH 东风股份 80.20  6.01  0.31  0.42  0.46  12.00  14.26  13.16  10.00  2.20  未评级 

002228.SZ 合兴包装 49.30  3.98  0.23  0.26  0.33  -85.75  15.41  12.24  9.25  1.64  未评级 

002191.SZ 劲嘉股份 151.76  10.36  0.60  0.73  0.83  19.59  14.28  12.45  13.07  2.49  未评级 

消费轻工 

002511.SZ *中顺洁柔 292.33  22.29  0.46 0.69 0.87 46.3 30.9 24.5 16.35  4.34  推荐 

1044.HK 恒安国际 648.93  54.70  3.29  3.96  4.17  15.57  13.81  13.12  22.59  3.48  未评级 

603899.SH 晨光文具 676.37  72.93  1.15  1.31  1.64  45.57  55.62  44.52  27.85  11.39  未评级 

603610.SH 麒盛科技 54.19  26.12  3.32  1.88  2.31  20.61  13.89  11.31  20.99  6.13  未评级 

603195.SH *公牛集团 1109.86  184.80  4.27  3.98  5.08  / 46.43  36.38  52.36  / 推荐 

605009.SH 豪悦护理 169.49  158.89  3.94  6.54  8.06  / 24.30  19.72  63.66  / 未评级 

300888.SZ *稳健医疗 642.30  150.60  1.45  8.51  4.30  / 17.70  35.02  18.78  / 推荐 

资料来源：Wind，新时代证券研究所（除*外，其余公司均采用 wind 一致预期，股价为 2021 年 03 月 05 日收盘价） 
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1、 核心观点与股票组合 
       

1.1、 行业投资观点与股票组合建议 

造纸板块：成本推动下游纸价高涨，行情仍处于上升阶段 

本轮浆价持续大幅上涨主因是去年下半年全球浆厂开始陆续减产，带动产业链

去库速度有所超预期。同时，下游需求回暖叠加大宗商品普遍涨价，纸浆期货价格

显著回升提振现货市场信心。我国纸浆依赖进口，海运费上涨也是短期催化因素。

2月针叶浆、阔叶浆均价 6804元/吨、5415元/吨，分别环比上升 10.74%、15.32%。

3月以来，针叶浆价格已经上行突破 7550元/吨，阔叶浆价格超过 6100元/吨，我

们判断今年上半年供需矛盾仍在，在下游旺季期间，浆价有望达到 7500-8000元/

吨。 

下游需求上，各纸品均表现大幅上涨且速度超市场预期。展望后市，我们预计

成品纸将以温和方式延续上涨。文化纸供给端，今年新增产能较少，龙头保持稳定

的行业话语权，叠加 3-5月为教辅印刷、出版社招标等季节，建党 100周年印刷需

求带来约 50-100万吨的增量空间，价格上涨态势有基本面支撑。白卡纸行业格局

是所有纸品中最为集中的领域，提价预期有望充分得到落实，叠加今年是限塑令完

整实施的一年，需求向好下涨价逻辑无忧，预计价格将维持高位震荡。箱瓦纸近期

受成本推动以及下游需求恢复，各纸厂纷纷频繁提价，龙头山鹰上调 100-200元/

吨，总体成交情况以刚需为主，经销商在逐步消化库存阶段，总体受国废稀缺性影

响，包装纸价格中枢中长期上行。 

综合以上判断，我们认为造纸板块上涨行情延续，上周受市场风格等因素影响

整体出现回调，但行业基本面良好、提价逻辑顺畅，在经济修复预期及顺周期布局

的背景下，我们重点推荐细分行业中有定价权、成本优势突出的龙头太阳纸业（溶

解浆盈利向上、产能释放周期加速兑现、高端箱板纸占比提升带动毛利率上行、林

浆纸一体化）、博汇纸业（白卡龙头话语权提升、经营效率全方位提速）；受益标

的为基本面边际改善、盈利拐点明确的山鹰国际（产销稳步增长、箱瓦纸景气向上、

产能投放加快盈利释放）、晨鸣纸业（木浆自制率高、融资租赁业务剥离&资产优

化）。 

家居板块：出口高景气，关注原材料涨价向下游推动 

2月地产销售淡季不淡，市场需求保持旺盛。根据数据显示，2月百强房企单

月实现销售额 8670亿元，同比增长 166.3%；1-2月百强房企累计实现销售额 18533

亿元，同比增长 105.3%，增速较 1月回升 34.4pct。整体来看，2月春节假期并未

影响楼市热情，市场需求仍旧保持旺盛，销售进一步加速。同时，去年下半年乃至

Q4，龙头家居企业业绩复苏趋势明显，整体略超市场预期。我们认为，地产后周期

家居板块需求加速的逻辑得到持续验证，叠加今年竣工周期延续的背景下，预计下

游需求将加速释放。 

海外家居需消费需求维持高景气，出口业务有望继续受益。2020年 12月，家

具出口金额 74.46亿元，同比增长 27.47%，自去年 6月以来，家具出口增速连续

留个月保持高速增长态势。2020 年，家具及其零件、褥垫及类似填充制品出口额

达 690.75亿美元，创下 2014年以来新高，也是自 2017年起，连续第四年上涨。

从出口总额上来看，中国对美国的家具出口总额达 294.4 亿美元，远超其他地区；

欧盟排名第二，近 190亿美元。同时，微观数据显示，美国家具订单数据高增，保
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持 100%以上的增速，海外消费需求仍在向国内出口家具企业传导，预计今年家具

出口总体仍有增长动力。 

综上所述，家具板块内外销恢复需求强劲，原材料上涨背景下龙头企业纷纷开

展提价举措，具有规模优势、成本议价能力以及原材料储备相对丰富的公司盈利将

维持。近期估值下杀中业绩维持中高速增长的公司未来反弹幅度更大，重点推荐：

①定制家具：欧派家居（橱衣柜销售增速持续回升、工程端稳步推进、大家居布局

领先）；②成品家具：顾家家居（出口景气延续、原材料储备较为充足、龙头份额

提升）。受益标的：①志邦家居（二线优质品牌，整装渠道持续发力，渠道份额提

升、盈利成长性高）；②金牌橱柜（业绩高增、渠道与品类持续拓展、大宗口碑良

好&持续放量）；③梦百合（自主品牌发展加速、产能持续布局提升海外市场份额、

外销高景气延续） 

消费轻工：消费升级带动产品结构性转变，重点关注文具文创、卫生护理赛道 

文具文创：2013年-2019年，文具行业规模从 125亿美元增长至 182 亿美元，

年均复合增速 7.8%。未来在人口结构变化、教育支出增加及办公采购阳光化下，

精品文创与办公直销迎来重要发展机遇。具体来看：①我国体验型消费比重达 49.4%，

消费者愿意为高附加值支付溢价，产品与渠道需同步升级满足 C端消费体验。文具

与文创结合利于单价提升，从而带动毛利率进一步增加。②采购政策红利下，办公

B端市场处于高速增长期，行业集中度偏低，龙头企业正加速卡位。受益标的：晨

光文具（产品升级与品类扩张提升单店利润空间、2B科力普受益大办公集采，规

模效应带动盈利提升、九木精品文创加速开店）。 

生活用纸&个护：受木浆持续上行，生活用纸原纸已提价 1500元/吨左右，但

终端零售价还未全面显现。供给端来看，生活用纸新增产能较多，开工率总体呈现

下滑趋势。需求上，由于生活用纸总体供大于求，价格上涨潮下经销商拿货积极性

一般，库存整体维持合理水平，春节过后启动去库，但预计需求维持平稳增长。目

前，多数生活用纸企业逐步布局个人护理、母婴产品等领域，是龙头公司的必争之

地。一方面，个护产品毛利率相对更高，快消品属性更强，有助于平滑成本周期波

动风险；另一方面，伴随老龄化、城镇化以及消费升级，成人纸尿裤、婴幼儿纸尿

裤与卫生巾等市场需求不断提升倒逼企业产品升级。重点推荐：①中顺洁柔（低浆

储备丰富、品类优化&全渠道布局、电商维持高增长）；②稳健医疗（“全棉时代”

量价上升期、线下门店经营效率提升、国内 B端医用敷料客户拓展空间大）受益标

的：豪悦护理（客户优质&单一客户风险降低、产能领先&规模与成本优势突出、市

场份额有望提升）。 

民用电工：行业正加速升级，产品迭代与一体化智能解决方案将成为主要趋势。

2020年下半年，随着家装需求恢复，墙壁开关、插座市场需求明显改善。今年竣

工速度有望继续加快，预计全年达到 10%左右的增长，由此带来后周期消费需求改

善将提速。同时，家居整体智能化需求正与日俱增，物联网的快速发展与消费行为

变化使居民用电产品和理念都发生根本变化，未来一站式智能解决方案是龙头企业

必争领域。重点推荐：公牛集团（线上零售加速增长、品牌&渠道护城河深厚、业

绩增长可期）。 

1.2、 历史股票组合走势与估值  

表2： 重点跟踪股票组合走势与估值 

代码 简称 2021/03/05 近三年涨跌 上周涨跌幅 年初至今涨跌幅 PE 三年 PE 均值 PB
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股价（元） 福（%) (%) (%) （TTM） （MRQ） 

002078.SZ 太阳纸业 17.15  56.85  -2.83  18.85  22.85 12.47  2.92 

600966.SH 博汇纸业 15.56  177.06  -6.49  3.53  39.69 -5.70  3.60 

603833.SH 欧派家居 152.40  49.30  0.57  13.31  47.96 30.53  8.47 

603816.SH 顾家家居 75.85  86.32  0.81  7.57  38.25 26.57  7.00 

603801.SH 志邦家居 36.85  112.57  -2.67  13.66  30.13 30.53  4.95 

002572.SZ 索菲亚 34.50  -1.10  2.13  33.20  29.85 18.96  5.62 

002511.SZ 中顺洁柔 22.29  182.71  4.50  6.80  32.31 30.07  6.11 

603195.SH 公牛集团 184.80  120.46  -2.24  -9.98  51.62 / 13.24 

300888.SZ 稳健医疗 150.6 19.29  -8.85  -9.28  19.51 / 6.57 

603899.SH 晨光文具 72.93 205.79  -6.08  -17.65  57.75 50.65  13.62 

资料来源：Wind，新时代证券研究所 

2、 轻工板块分析及展望 

2.1、 轻工板块总体分析 

2.1.1、 上周回顾与行情分析 

上周申万轻工制造行业指数涨跌幅 1.73%，上证综指涨跌幅-0.20%，深证成

指涨跌幅-0.66%，沪深 300 涨跌幅-1.39%，轻工板块跑赢大盘指数，在申万一级

行业涨跌幅排名中位列第 10 名。分子行业来看，上周家具板块实现正收益、造纸

略跑赢轻工指数。子板块涨跌幅依次为家具（3.96%）、包装印刷（3.74%）、珠宝

首饰（0.83%）、造纸（-0.52%）、文娱用品（-2.11%）。 

表3： 上周轻工板块跑赢大盘指数 

 上周（3.1-3.5） 本月（3.1-3.5） 2021 年初至今（1.1-3.5） 

板块 涨跌幅 超额收益 涨跌幅 超额收益 涨跌幅 超额收益 

上证综指 -0.20% 1.93% -0.20% 1.93% 0.83% 5.43% 

深证成指 -0.66% 2.39% -0.66% 2.39% -0.40% 6.67% 

沪深 300 -1.39% 3.12% -1.39% 3.12% 0.99% 5.28% 

轻工制造 1.73% / 1.73% / 6.26% / 

超额收益为轻工制造板块相对各大盘指数的收益 

资料来源：Wind，新时代证券研究所 

 

图1： 上周轻工板块在全行业涨跌幅中排名第 10  图2： 上周轻工重点细分板块走势 

 

 

 

资料来源：Wind，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 
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上周轻工板块涨幅排名前十的个股依次为*ST 赫美（+28.46%）、集友股份

（+21.17%）、尚品宅配（+19.04%）、恒林股份（+18.92%）、宜宾纸业（+17.41%）、

曲美家具（+13.74%）、永吉股份（+13.50%）、志邦家居（+13.50%）、大亚圣象

（+12.94%）、海鸥住工（+12.60%）。 

图3： 上周轻工涨幅前十名个股排名，*ST 赫美、集友股份、尚品宅配位列前三 

 

资料来源：Wind，新时代证券研究所 

2.1.2、 行业估值与盈利水平分析 

从估值情况看，截至 2021 年 3 月 5 日，轻工制造板块 PE（TTM）为 28.05X，

较前一周估值小幅上升，位于申万板块中下游水平，市净率 PB 为 2.10。轻工子板

块中各板块整体估值小幅回落，依次为珠宝首饰（38.59X）、家具（34.44X）、文

娱用品（24.01X）、包装印刷（27.34X）、造纸（23.84X）。 

图4： 上周轻工板块整体估值排名位于市场中下游  图5： 上周轻工行业与各子板块估值走势有所上升 

 

 

 

资料来源：Wind，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 
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图6： 轻工板块近五年 PB 走势  图7： 轻工与细分板块近五年 ROE 稳中上扬 

 

 

 

资料来源：Wind，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 

2.2、 行业与重点上市公司动态跟踪 

2.2.1、 上周行业要闻 

1、 去年末至今瓦楞纸已涨 12.99% 纸浆已涨 60.43%。3 月 4 日，国家统计局

公布对全国流通领域 9 大类 50 种重要生产资料市场价格的监测结果。其

中林产品领域，2 月下旬与 2 月中旬相比，纸浆价格上涨 467.7 元，涨幅

7.9%；瓦楞纸价格上涨 176.2 元，涨幅 4.3%。瓦楞纸价格自 2020 年 12 月

中旬开始上涨以来，已经涨了 486.2 元/吨，涨幅达到 12.99%；纸浆价格

则更为惊人，从 2020 年 11 月中旬开始上调，截至目前已经涨了 2412.2 元

/吨，涨幅达到 60.43%。（纸业观察） 

2、 造纸领域 5 项行业标准计划项目获批。3 月 2 日，工业和信息化部公布了

《2021 年第一批行业标准制修订和外文版项目计划的通知》（工信厅科函

﹝2021﹞25 号），批准了 521 项行业标准制修订计划，其中包括 5 项造纸

领域行业标准计划项目。（纸业观察） 

3、 2020 年我国新增造纸相关企业 5716 家，创十年来新高。2020 年下半年以

来，伴随着需求恢复，造纸行业逐步脱离持续两年的低迷期，景气度整体

回暖。企查查数据显示，目前我国共有 3.5 万家造纸相关企业，2020 年共

新注册相关企业 5716 家，同比增长 67%。从地区分布来看，山东以 6474

家企业排名第一，占全国总量的 19%，广东、浙江分列二三名。此外，共

有七成的造纸相关企业注册资本低于 500 万。（纸业观察） 

4、 美容个护小家电市场走俏。据行业数据显示，美容个护类小家电市场规模

从 2015 年的 130 亿元增至 2019 年的 416 亿元，5 年复合增长率达到 27%。

疫情下的 2020 年前 9 个月仍保持 17%增长。其中美容美体仪器在 2017 年

出现爆发增长的节点，同比增长高达 92.2%。这一类产品 2019 年线上销售

额达到 156.96 亿元，而 2020 年预计达到 201 亿。（慧聪家电网） 

5、 原材料价格大涨，家电行业无奈涨价。早在去年年底，奥克斯、志高等品

牌就已经发出通告宣布涨价，而进入 2021 年，又有不少家电企业发出涨

价通知，涉及到空调、冰箱、洗衣机等主要大型家用电器。在 2 月 28 日，

美的冰箱事业部就发布了涨价通知函，宣布自 3 月 1 日起对美的冰箱产品

价格体系上调 10-15%。而在此前，TCL 宣布于 1 月 15 日起对冰箱、洗衣

机、冷柜涨价 5%-15%。海信也表示自 1 月 10 日起上调部分产品销售价格，
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调价产品主要为平价系列，调价幅度为 10%。（太平洋电脑网） 

2.2.2、 上周重点上市公司公告与新闻 

表4： 上周重点上市公司公告 

证券代码 证券名称 公告标题 类型 内容 

605009.SH 豪悦护理 
2020 年度业绩

快报 
业绩快报 

2020 年，公司实现归属于上市公司股东净利润 6.02 亿元，同比增长

90.91%；2020 年公司实现归属于上市公司股东的扣除非经常性损益

的净利润 5.78 亿元，同比增长 87.70%。报告期末，公司财务状况良

好，总资产 33.88 亿元，较期初增长 170.19%，归属于上市公司股东

的所有者权益为 27.89 亿元，较期初增长 336.82%，上述财务指标变

动主要原因系公司在 2020 年首次公开发行股份募集资金和公司盈利

所致。 

002511.SZ 中顺洁柔 
关于回购公司股

份的进展公告 
回购股份 

截至 2021 年 2 月 28 日，公司通过回购专用证券账户，以集中竞价交

易方式实施回购股份，累计回购股份数量合计 7,162,977 股，约占公

司总股本的 0.5459%，最高成交价为 24.12 元/股， 最低成交价为 23.27

元/股,成交总金额 170,040,903.33 元（不含交易费用）。本次回购符合

公司回购方案的要求。 

002084.SZ 海鸥住工 
关于回购公司股

份的进展公告 
回购股份 

截至 2021 年 2 月 28 日，公司通过股票回购专用证券账户以集中竞价

交易方式回购股份数量为 2,647,610 股，占公司目前总股本的 0.48%，

最高成交价为 8.28 元/股，最低成交价为 5.80 元/股，成交总金额为

18,294,356.10 元（不含交易费用）。本次回购符合相关法律法规要求

及公司回购方案。 

资料来源：Wind，新时代证券研究所 

2.2.3、 重点上市公司限售股解禁  

表5： 重点上市公司限售股解禁 

证券代码 证券简称 解禁日期 
解禁数量

(万股) 

解禁

收益

率(%) 

变动前(万股) 变动后(万股) 

解禁类型 

 

总股本 流通 A股 
占比 

(%) 
总股本 

流

通

A

股 

占

比

(%) 

300883.SZ 龙利得 2021-03-10 447.14 306.03 34,600.00 8,202.86 23.71 34,600.00   

首发一般股份,

首发机构配售

股份 

002751.SZ 易尚展示 2021-03-23 776.89 -51.59 15,455.06 12,169.98 78.74 15,455.06     
定向增发机构

配售股份 

603221.SH 爱丽家居 2021-03-23 800.00   24,000.00 6,000.00 25 24,000.00     
首发原股东限

售股份 

603733.SH 仙鹤股份 2021-04-21 55,000.00  70,597.23 15,597.22 22.09 70,597.23     
首发原股东限

售股份 

603499.SH 翔港科技 2021-04-26 183.31  20,215.07 20,031.75 99.09 20,215.07     
股权激励限售

股份 

603313.SH 梦百合 2021-05-31 2,560.01 36.08 37,511.57 34,770.69 92.69 37,511.57   
定向增发机构

配售股份 

资料来源：Wind，新时代证券研究所 
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2.2.4、 未来重点上市公司大事提醒 

表6： 重点上市公司大事提醒 

证券代码 证券名称 公告标题 类型 内容 

000488.SZ 晨鸣纸业 
关于赎回第一期优先股的第

三次提示性公告 
赎回优先股 

山东晨鸣纸业集团股份有限公司（以下简称“公司”）

于 2016 年 3 月 16 日发行第一期优先股 2,250 万股（以下

简称“晨鸣优 01”、优先股代码“140003”）。根据《非

公开发行优先股募集说明书》约定，公司有权自首个计

息起始日起（分期发行的，自每期首个计息日起）期满 5

年之日起，于每年的该期优先股股息支付日全部或部分

赎回注销本次发行的该期优先股。 

600567.SH 山鹰国际 
关于提前归还部分募集资金

的公告 
归还募集资金 

2021 年 3 月 5 日，公司将其中用于暂时补充流动资金的

募集资金 13,000.00 万元提前归还至“鹰 19 转债”的募

集资金专户，并将上述募集资金的归还情况通知了公司

的保荐机构及保荐代表人。截至本公告披露日，公司已

累计归还上述募集资金暂时补充流动资金的金额为

27,940.02 万元，剩余 35,059.98 万元暂未归还，公司将在

规定到期日之前悉数归还至募集资金专户，届时公司将

及时履行相关信息披露义务。 

资料来源：Wind，新时代证券研究所 

2.2.5、 上周北上资金持股情况 

表7： 上周深港通持股情况 

证券代码 证券简称 
沪港通持股占比(%) 本周持股比例增减

(%) 

本周资金净买入/卖

出量(万股) 2021/3/5 2021/2/26 2021/2/19 

002572.SZ 索菲亚 20.51 20.85 20.28 -0.34 -313.6528 

002831.SZ 裕同科技 8.17 8.1 8.21 0.07 73.2134 

002511.SZ 中顺洁柔 5.77 6.03 6.45 -0.26 -344.2255 

000488.SZ 晨鸣纸业 5.07 4.91 4.03 0.16 274.7102 

002701.SZ 奥瑞金 4.55 4.36 4.17 0.19 471.4635 

002798.SZ 帝欧家居 4.48 4.39 4.43 0.09 32.0915 

002867.SZ 周大生 3.39 3.5 3.93 -0.11 -83.4189 

000910.SZ 大亚圣象 2.21 2.43 2.99 -0.22 -117.5222 

002078.SZ 太阳纸业 2.12 2.11 1.94 0.01 23.9683 

002803.SZ 吉宏股份 1.52 1.38 1.44 0.14 53.2324 

002489.SZ 浙江永强 1.36 1.32 1.32 0.04 92.3090 

002240.SZ 威华股份 1.34 1.54 1.42 -0.20 -153.6038 

002191.SZ 劲嘉股份 1.24 1.34 1.69 -0.10 -155.9130 

002585.SZ 双星新材 0.94 0.86 1.04 0.08 93.7338 

300616.SZ 尚品宅配 0.87 0.94 1.02 -0.07 -13.0701 

002522.SZ 浙江众成 0.79 0.58 0.37 0.21 188.7863 

002303.SZ 美盈森 0.74 0.73 0.73 0.01 22.2953 

002117.SZ 东港股份 0.42 0.31 0.35 0.11 55.6569 

002301.SZ 齐心集团 0.38 0.4 0.42 -0.02 -13.6839 

002243.SZ 通产丽星 0.23 0.19 0.17 0.04 44.8153 
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002969.SZ 嘉美包装 0.23 0.17 0.11 0.06 60.5103 

002605.SZ 姚记科技 0.16 0.17 0.19 -0.01 -3.1000 

002951.SZ 金时科技 0.06 0.05 0.04 0.01 3.8900 

002678.SZ 珠江钢琴 0.03 0.03 0.03 0.00 0.0000 

002228.SZ 合兴包装 0.03 0.03 0.03 0.00 0.0000 

002751.SZ 易尚展示 0.01 0.01 0.01 0.00 0.0000 

资料来源：Wind，新时代证券研究所 

 

表8： 上周沪港通持股情况 

证券代码 证券简称 
深港通持股占比(%) 本周持股比例增减

(%) 

本周资金净买入/卖

出量(万股) 2021/3/5 2021/2/26 2021/2/19 

603733.SH 仙鹤股份 11.97 11.44 11.69 0.53 82.23 

603195.SH 公牛集团 6.82 5.87 5.01 0.95 71.76 

603833.SH 欧派家居 6.81 6.94 7.08 -0.13 -78.68 

603816.SH 顾家家居 4.03 4.26 4.58 -0.23 -142.73 

600567.SH 山鹰纸业 3.93 4.32 2.12 -0.39 -1,808.65 

603899.SH 晨光文具 3.77 3.91 3.75 -0.14 -123.86 

603801.SH 志邦家居 3.47 4.09 3.68 -0.62 -134.60 

600210.SH 紫江企业 3.06 3.05 3.07 0.01 8.36 

603600.SH 永艺股份 1.79 2.18 2.19 -0.39 -118.02 

603008.SH 喜临门 1.45 1.3 1.23 0.15 61.06 

603687.SH 大胜达 1.43 1.22 0.57 0.21 29.38 

600337.SH 美克家居 0.86 1.07 0.8 -0.21 -345.35 

600612.SH 老凤祥 0.64 0.83 0.79 -0.19 -57.89 

601996.SH 丰林集团 0.64 0.64 0.64 0.00 0.00 

601515.SH 东风股份 0.6 0.6 0.6 0.00 0.00 

603180.SH 金牌厨柜 0.54 0.53 0.72 0.01 1.50 

603898.SH 好莱客 0.47 0.48 0.48 -0.01 -1.01 

603429.SH 集友股份 0.42 0.51 0.66 -0.09 -32.91 

600439.SH 瑞贝卡 0.34 0.34 0.34 0.00 -0.84 

603208.SH 江山欧派 0.31 0.38 0.46 -0.07 -7.22 

603610.SH 麒盛科技 0.31 0.23 0.22 0.08 7.94 

600978.SH *ST 宜生 0.21 0.21 0.21 0.00 0.00 

603165.SH 荣晟环保 0.13 0.13 0.13 0.00 0.00 

600433.SH 冠豪高新 0.05 0.05 0.05 0.00 0.00 

600135.SH 乐凯胶片 0.05 0.05 0.05 0.00 0.00 

600963.SH 岳阳林纸 0.03 0.03 0.03 0.00 0.00 

资料来源：Wind，新时代证券研究所 
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3、 细分子行业重要数据更新与分析 

3.1、 造纸：成品纸价格保持上涨，纸浆期货保持上扬 

3.1.1、 原材料：进口木浆价格环比持续上扬，纸浆期货强势攀升 

从木浆价格看，截至 2021 年 3 月 4 日，进口针叶浆周均价 7,354 元/吨，周环

比+4.64%；进口阔叶浆周均 6,014 元/吨，周环比+6.70%。上周进口木浆现货市场

报盘高位震荡整理，成交偏刚需。影响价格走势的原因主要在于下游白卡纸、文化

纸原纸涨价函密集、高幅发布，消息面发酵后，支撑浆市。 

从废纸价格看，截至 2021 年 3 月 4 日，国废黄板纸周均价为 2,532 元/吨，周

环比+3.77%。上周国内废旧书页纸价格继续上涨，废旧报纸价格维持稳定，元宵

节后纸企开工率继续提升，加大原料采购. 

图8： 中国木浆均价与库存走势 

 

资料来源：卓创资讯，新时代证券研究所 

 

图9： 进口针叶浆价格与库存走势  图10： 进口阔叶浆价格与库存走势 

 

 

 

资料来源：Wind，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 
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图11： 国废价格与库存走势  图12： 纸浆期货结算价走势 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 

3.1.2、 成品纸：纸企涨价态度坚决，包装纸行情上扬 

从文化纸市场来看，截至 2021 年 3 月 4 日，双胶纸周均价 6,255 元/吨，周环

比+5.20%；双铜纸周均价 7,140 元/吨，周环比+12.57%。上游成本纸浆价格持续攀

升，成本持续利好态势。 

从包装纸市场来看，截至 2021 年 3 月 4 日，瓦楞纸周均价 4,208 元/吨，周环

比+1.20%；箱板纸周均价 5,043 元/吨，周环比+1.33%；白卡纸周均价 8,797 元/吨，

周环比+10.07%；白板纸周均价 5,505 元/吨，周环比+0.55%。进口木浆现货市场高

位震荡，成本支撑下纸企涨价态度坚决。 

图13： 双胶纸价格与库存走势  图14： 双铜纸价格与库存走势 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 

 

图15： 箱板纸价格与库存走势  图16： 瓦楞纸价格与库存走势 
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资料来源：卓创资讯，新时代证券研究所  资料来源：卓创资讯，新时代证券研究所 

 

图17： 白卡纸价格与库存走势  图18： 白板纸价格与库存走势 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，新时代证券研究所  资料来源：卓创资讯，新时代证券研究所 

3.2、 家具：上游原材料成本维持上涨，下游需求复苏向好 

3.2.1、 原材料：TDI 价格小幅上行，木材价格指数上升 

截至 2021 年 3 月 5 日，国内 TDI 现货周均价 19,020 元/吨，周环比+3.89%；

纯 MDI 周均价 28,160 元/吨，周环比+2.55%，家具主要原材料成本小幅上行。 

截至 2021 年 3 月 1 日，中国木材价格指数收于 1,259.75，较前一周（2021 年

月 28 日）上升 2.37%；截至 2021 年 2 月 28 日，CTI 胶合板指数收于 1,042.89，较

前一周下降 0.15%；CTI 中纤板指数收于 1,905.32，较前一周下降 0.83%；CTI 刨花

板指数收于 1,125.84，较前一周下降 0.55%；CTI 指接板指数收于 198.34，较前一

周下降 0.98%。 

图19： TDI&纯 MDI 价格走势  图20： 中国木材指数 

 

 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所  资料来源：wind，新时代证券研究所 
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图21： 密度板价格走势  图22： 刨花板价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所  资料来源：wind，新时代证券研究所 

 

图23： 中纤板价格走势  图24： 指接板价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所  资料来源：wind，新时代证券研究所 

3.2.2、 房地产：一二线城市房地产表现亮眼，三线城市商品成交面积小幅回落 

上周（2021.3.1-2021.3.5）30 大中城市累计商品房成交面积 298.70 平方米，较

上期（2021.2.22-2021.2.26）上升 9.12%。其中一线城市成交面积 68.44 万平方米，

较上期上升 3.18%；二线城市成交面积 168.60 万平方米，较上期上升 15.97%；三

线城市成交面积 61.66 万平方米，较上期下降 0.59%。 

图25： 2020 年 12 月房屋新开工面积同比增长 6.33%  图26： 2020 年 12 月商品房销售同比继续增长 11.47% 

 

 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所  资料来源：wind，新时代证券研究所 
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图27： 2020 年 12 月房屋竣工面积同比微降  图28： 2 月 30 大中城市商品房成交面积同比+294.74% 

 

 

 

资料来源：Wind，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 

3.3、 包装：原油稳步上行，可选消费维持高增长  

3.3.1、 原材料：原油价格持续上行，聚丙烯持续上涨 

截至 2021年 3月 5日，WTI原油期货结算价周均价 62.32美元/桶，周环比 0.72%；

布伦特原油期货结算价周均价 65.31 美元/桶，周环比-0.27。上周原油价格小幅上行。

春节过后，原油市场利好因素相对集中，疫苗接种后经济恢复较快，需求向好，油

价整体震荡上涨为主。 

截至 2021 年 3 月 5 日，铝期货结算价周均价 17,245.00 元/吨，周环比+1.80%，

上周铝价总体维持上升态势。聚丙烯期货结算价周均价 9,354.80 元/吨，周环比

+0.63%。上周聚丙烯价格环比上升。截至 2021 年 2 月 4 日，镀锡薄板价格 6,460

元/吨，周环比持平。 

图29： WTI&布伦特原油期货价格走势  图30： 铝期货价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所  资料来源：wind，新时代证券研究所 

 

 

 

 

 

 

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

20
14

-0
2

20
14

-0
5

20
14

-0
8

20
14

-1
1

20
15

-0
3

20
15

-0
6

20
15

-0
9

20
15

-1
2

20
16

-0
4

20
16

-0
7

20
16

-1
0

20
17

-0
2

20
17

-0
5

20
17

-0
8

20
17

-1
1

20
18

-0
3

20
18

-0
6

20
18

-0
9

20
18

-1
2

20
19

-0
4

20
19

-0
7

20
19

-1
0

20
20

-0
2

20
20

-0
5

20
20

-0
8

房屋竣工面积:当月值(万平方米) 房屋竣工面积:当月同比 

-100%

0%

100%

200%

300%

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

20
10

-0
1

20
10

-0
7

20
11

-0
1

20
11

-0
7

20
12

-0
1

20
12

-0
7

20
13

-0
1

20
13

-0
7

20
14

-0
1

20
14

-0
7

20
15

-0
1

20
15

-0
7

20
16

-0
1

20
16

-0
7

20
17

-0
1

20
17

-0
7

20
18

-0
1

20
18

-0
7

20
19

-0
1

20
19

-0
7

20
20

-0
1

20
20

-0
7

30大中城市:商品房成交面积:当月值(万平方米) 

30大中城市:商品房成交面积:当月值:同比 

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

2017-01-03 2018-01-03 2019-01-03 2020-01-03 2021-01-03

期货结算价(连续):WTI原油(美元/桶) 

期货结算价(连续):布伦特原油(美元/桶) 

3,000

5,000

7,000

9,000

11,000

13,000

15,000

17,000

19,000

2
01

7-
0

2
-0

2

2
01

7-
0

5
-0

2

2
01

7-
0

8
-0

2

2
01

7-
1

1
-0

2

2
01

8-
0

2
-0

2

2
01

8-
0

5
-0

2

2
01

8-
0

8
-0

2

2
01

8-
1

1
-0

2

2
01

9-
0

2
-0

2

2
01

9-
0

5
-0

2

2
01

9-
0

8
-0

2

2
01

9-
1

1
-0

2

2
02

0-
0

2
-0

2

2
02

0-
0

5
-0

2

2
02

0-
0

8
-0

2

2
02

0-
1

1
-0

2

2
02

1-
0

2
-0

2

期货结算价(连续):铝(元/吨) 



 

 

2021-03-06 轻工制造行业  

敬请参阅最后一页免责声明 -18- 证券研究报告 

图31： 聚丙烯期货价格走势  图32： 镀锡薄板价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所  资料来源：wind，新时代证券研究所 

 

3.3.2、  下游需求（月度更新）：12 月烟酒消费增势明显，智能手机出货降幅收

窄 

2020 年 12 月，饮料类产品零售额 221.6 亿元，同比增长 17.10%（-4.50pct）；

烟酒类产品零售额 503.80 亿元，同比增长 20.90%（+9.50pct）；化妆品零售额 324.20

亿元，同比上升 9.00%（-23.30pct）；卷烟产量 1242.40亿只，同比下降 7.70%（-6.90pct）；

智能手机出货量 2521.8 万部，同比下降 12.80%（+4.20pct）。12 月可选消费维持

平稳增长趋势。饮料、烟酒、化妆品零售额均维持同比正增长，其中烟酒类产品增

幅较 11 月有明显提升，全年我国人均可支配收入同比+2.1%、就业形势好转、消费

信心回升，重点关注春节消费需求释放；智能手机出货量延续下滑但降幅有所减小。 

图33： 2020 年 12 月智能手机出货量延续下降趋势，降幅有所减小 

 

资料来源：wind，新时代证券研究所 

 

 

 

 

 

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

2017-01-03 2018-01-03 2019-01-03 2020-01-03 2021-01-03

期货结算价(连续):聚丙烯(元/吨) 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

2
0

1
4

-0
2

-0
4

2
0

1
4

-0
7

-0
4

2
0

1
4

-1
2

-0
4

2
0

1
5

-0
5

-0
4

2
0

1
5

-1
0

-0
4

2
0

1
6

-0
3

-0
4

2
0

1
6

-0
8

-0
4

2
0

1
7

-0
1

-0
4

2
0

1
7

-0
6

-0
4

2
0

1
7

-1
1

-0
4

2
0

1
8

-0
4

-0
4

2
0

1
8

-0
9

-0
4

2
0

1
9

-0
2

-0
4

2
0

1
9

-0
7

-0
4

2
0

1
9

-1
2

-0
4

2
0

2
0

-0
5

-0
4

2
0

2
0

-1
0

-0
4

含税价:镀锡薄板:0.25mm:上海(元/吨) 

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

20
14

-0
1

20
14

-0
4

20
14

-0
7

20
14

-1
0

20
15

-0
1

20
15

-0
4

20
15

-0
7

20
15

-1
0

20
16

-0
1

20
16

-0
4

20
16

-0
7

20
16

-1
0

20
17

-0
1

20
17

-0
4

20
17

-0
7

20
17

-1
0

20
18

-0
1

20
18

-0
4

20
18

-0
7

20
18

-1
0

20
19

-0
1

20
19

-0
4

20
19

-0
7

20
19

-1
0

20
20

-0
1

20
20

-0
4

20
20

-0
7

20
20

-1
0

出货量:智能手机:当月值(万部) 出货量:智能手机:当月同比 



 

 

2021-03-06 轻工制造行业  

敬请参阅最后一页免责声明 -19- 证券研究报告 

 

图34： 2020 年 12 月饮料零售额增速略有放缓  图35： 2020 年 12 月化妆品零售额增速下降 

 

 

 

资料来源：Wind，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 

 

图36： 2020 年 12 月烟酒零售额实现正向增长  图37： 2020 年 12 月卷烟产量同比下降且降幅扩大 

 

 

 

资料来源：Wind，新时代证券研究所  资料来源：Wind，新时代证券研究所 

4、 上周报告与调研回顾 

2021 年 2 月 27 日发布行业周报《布局顺周期，把握纸价上涨行情，关注业绩

超预期》。 

2021 年 2 月 28 日发布公司点评《中顺洁柔 2020 年度业绩快报点评：业绩符

合预期，低价木浆成本促进盈利增长》。 

2021 年 2 月 28 日发布公司点评《太阳纸业 2020 年度业绩快报点评：业绩符

合预期，造纸景气度上行，看好全年增长弹性》。 

5、 风险提示 

1）原材料上涨：纸浆价格大幅上涨可能给企业盈利产生负面影响；2）政策不

确定性：造纸业对政策敏感性高，若相关政策变化，会影响行业格局和业绩；3）

宏观经济下行：造纸与经济周期关联性较高，经济下行可能对行业造成负面影响。 
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特别声明 

《证券期货投资者适当性管理办法》、《证券经营机构投资者适当性管理实施指引（试行）》已于2017年7月1

日起正式实施。根据上述规定，新时代证券评定此研报的风险等级为R3（中风险），因此通过公共平台推送的研报

其适用的投资者类别仅限定为专业投资者及风险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者。若您并非专业投资者及风

险承受能力为C3、C4、C5的普通投资者，请取消阅读，请勿收藏、接收或使用本研报中的任何信息。 

因此受限于访问权限的设臵，若给您造成不便，烦请见谅！感谢您给予的理解与配合。 

分析师声明 

负责准备本报告以及撰写本报告的所有研究分析师或工作人员在此保证，本研究报告中关于任何发行商或证券

所发表的观点均如实反映分析人员的个人观点。负责准备本报告的分析师获取报酬的评判因素包括研究的质量和准

确性、客户的反馈、竞争性因素以及新时代证券股份有限公司的整体收益。所有研究分析师或工作人员保证他们报

酬的任何一部分不曾与，不与，也将不会与本报告中具体的推荐意见或观点有直接或间接的联系。 

分析师介绍 
 

赵汐雯，加拿大圣玛丽大学，金融学硕士。2015 年开始从事行业研究工作，曾先后供职于民生证券研究院、

方正证券研究所。2020 年 1 月加盟新时代证券研究所，从事轻工制造和家电领域研究。 
 

投资评级说明 

新时代证券行业评级体系：推荐、中性、回避 

推荐： 未来6－12个月，预计该行业指数表现强于同期市场基准指数。 

中性： 未来6－12个月，预计该行业指数表现基本与同期市场基准指数持平。 

回避： 未来6－12个月，预计该行业指数表现弱于同期市场基准指数。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 

 

新时代证券公司评级体系：强烈推荐、推荐、中性、回避 

强烈推荐： 未来6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅在20%以上。该评级由分析师给出。 

推荐： 未来6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数涨幅介于5%－20%。该评级由分析师给出。 

中性： 未来6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数变动幅度介于-5%－5%。该评级由分析师给出。 

回避： 未来6－12个月，预计该公司股价相对同期市场基准指数跌幅在5%以上。该评级由分析师给出。 

市场基准指数为沪深 300 指数。 

 

分析、估值方法的局限性说明 

本报告所包含的分析基于各种假设，不同假设可能导致分析结果出现重大不同。本报告采用的各种估值方法及

模型均有其局限性，估值结果不保证所涉及证券能够在该价格交易。 
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