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相关报告

投资要点：

 本周行情回顾：本周SW轻工制造行业跑输沪深300。2022年3月7日-3月

11日，所有申万一级行业录得负收益；SW轻工制造行业指数下跌4.57%，

跑输同期沪深300指数约0.35个百分点。所有SW轻工制造二级子行业均

录得负收益，SW造纸、SW文娱用品、SW包装印刷、SW家居用品分别下跌

3.57%、3.61%、3.97%、5.98%。行业内仅一成左右的个股录得正收益。

 行业重点新闻：（1）据央视财经报道，近期全球毛坯天然钻石产量持

续下降，天然钻石价格明显上涨。2月份1克拉钻石指数上升5.6%，比年

初上涨12.9%。与此同时，培育钻石正受到市场更多关注，认可度快速

提升，有品牌门店销售量增三倍。（2） e公司讯，2021年天然钻石行

业企稳复苏，多环节整体收入都接近或已赶超2019年的行情。在线上，

各种以钻石为主题的珠宝产品在传统电商和直播带货下出现了供不应

求的景象。钻石走俏直接拉动钻石原石价格大幅上涨，加拿大Diamcor

矿业公司销售数据显示，以今年2月初至2月中旬完成百万美元销售额粗

略统计，每克拉钻的平均售价较去年9月上涨了40%。业内人士表示，佩

戴需求的小钻碎钻产品销售火爆，带来最直观的现象就是这类产品的原

石价格快速上涨。（3）3月11日，《电子烟管理办法》正式发布，并将

于5月1日正式施行。主要内容为：明确电子烟定义和监管对象；对电子

烟生产、批发和零售主体实行许可证管理，电子烟许可证管理不新设行

政许可种类，仅在烟草专卖生产、批发和零售许可证的许可范围中增加

相应条目；对电子烟销售实行渠道管理，建立电子烟交易管理平台，规

范电子烟销售方式；对电子烟产品质量进行全程管理，建立电子烟产品

技术审评和跟踪追溯机制；对电子烟运输和进出口依法实施监管。此外，

《电子烟管理办法》提出，禁止向未成年人出售电子烟产品。（4）继2

月份多纸种接棒提价发起春季涨价攻势后，3月1日起，木浆系纸种再掀

新一轮的密集提价，涉及文化纸、白卡纸、生活用纸和特种纸，涨幅崽

200-1500元/吨不等，市场除了再现1500元/吨的涨价函外，更有河南江

河纸业等部分厂家对其所有产品价格连续上调1000元/吨的情况。

 维持行业的推荐评级。日前，培育钻石概念股集体上涨。据央视财经报

道，近期全球毛坯天然钻石产量持续下降，天然钻石价格明显上涨。与

此同时，培育钻石正受到市场更多关注，认可度快速提升，有品牌门店

销售量增三倍。在当前天然钻石涨价的背景下，国内培育钻需求快速释

放，建议关注我国优质HTHP生产龙头：力量钻石（301071）、中兵红

箭（000519）、黄河旋风（600172）等，下游积极布局相关钻石珠宝品

牌商。

 风险提示：宏观经济和市场需求波动、市场竞争加剧、持续研发创新、

新冠疫情持续反复、下游需求扩张不及预期等风险。
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1.本周行情回顾

1.1 SW 轻工制造行业跑输沪深 300 指数

本周 SW 轻工制造行业跑输沪深 300 指数。2022 年 3 月 7 日-3 月 11 日，所有申万一级

行业录得负收益；SW 轻工制造行业指数下跌 4.57%，跑输同期沪深 300 指数约 0.35 个

百分点。

图 1：2022 年 3 月 7日-3 月 11 日申万一级行业周涨幅（%）

数据来源：iFind，东莞证券研究所

1.2 所有二级子行业均录得负收益

所有二级子行业均录得负收益，其中，造纸、文娱用品、包装印刷板块跑赢沪深 300 指

数。2022 年 3 月 7 日-3 月 11 日，所有 SW 轻工制造二级子行业均录得负收益，SW 造纸、

SW 文娱用品、SW 包装印刷、SW 家居用品分别下跌 3.57%、3.61%、3.97%、5.98%。

图 2：2022 年 3 月 7日-3 月 11 日 SW 轻工制造行业二级子行业周涨幅（%）

资料来源：iFind，东莞证券研究所

1.3 行业内仅一成左右的个股录得正收益

行业内仅一成左右的个股录得正收益。2022 年 3 月 7 日-3 月 11 日，SW 轻工制造行业内

13.67%的个股录得正收益，有 84.89%的个股录得负收益。其中涨幅榜上，金时科技的涨
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幅最大，周涨幅为 11.00%；共有 1 只个股的涨幅在 10%以上。跌幅榜上，海伦钢琴的跌

幅最大，周跌幅达到-15.03%；共有 10 只个股的周跌幅超过-10%。

1.4 估值

本周行业估值整体波动上升。截至 2022 年 3 月 11 日，SW 轻工制造行业整体 PE（TTM，

整体法）约 20.17 倍，低于行业近一年以来的平均估值（23.22 倍）；相对沪深 300 PE

（TTM，整体法）1.69 倍，低于行业近一年以来的相对估值中枢（1.75 倍）。

2.行业重要新闻

 天然钻石价格上涨，培育钻石空间广阔（第一财经，2022/3/7）

据央视财经报道，近期全球毛坯天然钻石产量持续下降，天然钻石价格明显上涨。2月

份1克拉钻石指数上升5.6%，比年初上涨12.9%。与此同时，培育钻石正受到市场更多关

注，认可度快速提升，有品牌门店销售量增三倍。

 天然钻石“遇冷”，培育钻石“上位”，价格差高达三倍（财经网，2022/3/9）

图 3：2022 年 3 月 7日-3 月 11 日 SW 轻工制造行业

涨幅榜个股（%）

图 4：2022 年 3 月 7 日-3 月 11 日 SW轻工制造行业

跌幅榜个股（%）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所

图 5：SW 轻工制造行业 PE（TTM，剔除负值，倍） 图 6：SW 轻工制造行业相对沪深 300PE（TTM，剔除负值，倍）

资料来源：iFind，东莞证券研究所 资料来源：iFind，东莞证券研究所
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在全球复杂的大环境下，近期天然钻石价格的持续上涨受到业内外的关注和热议。IDEX

国际钻石交易平台数据，2022年 1 月全球成品钻石价格指数大涨 5.67%，超过 2021年

12月 4.35%的涨幅，创下自 2011年 12月以来最大单月涨幅纪录。据财经网生活梳理，

从开年到现在短短三个月的时间里，全球钻石巨头戴比尔斯已进行了两轮涨价，其在一

月将小颗粒毛坯钻的涨价 15%，较大颗粒的毛坯钻（用于切磨 0.30克拉以上的成品钻）

的价格提升 5%-12%；次月，戴比尔斯又将 0.75 克拉以下的毛坯钻价格上调 5%左右，

但相比一月的价格调整，二月涨价幅度已经有所下降。其实，从去年至今，戴比尔斯涨

价的脚步一直没有停止，其母公司英美资源集团（Anglo American）在去年 7月公开表

示，“2021年上半年，由于供应短缺，加上贸易和零售层面的钻石需求旺盛，戴比尔斯

钻石价格飙升，在 6个月内上涨了 14％，反映出“整个钻石价值链的库存紧张，以及消

费者对抛光钻石的积极需求。”此外，包括蒂芙尼（Tiffany）、卡地亚（Cartier）、宝

格丽（Bulgari）在内的多个一线高级珠宝品牌，以及周大福这类国内知名黄金珠宝品牌

在过去一年，都对旗下镶嵌类商品进行了不同程度的价格上调。

 有公司钻石价格大涨40%，小钻碎钻销售火爆（央视财经，2022/3/10）

e公司讯，2021年天然钻石行业企稳复苏，多环节整体收入都接近或已赶超2019年的行

情。在线上，各种以钻石为主题的珠宝产品在传统电商和直播带货下出现了供不应求的

景象。钻石走俏直接拉动钻石原石价格大幅上涨，加拿大Diamcor矿业公司销售数据显

示，以今年2月初至2月中旬完成百万美元销售额粗略统计，每克拉钻的平均售价较去年

9月上涨了40%。业内人士告诉记者，佩戴需求的小钻碎钻产品销售火爆，带来最直观的

现象就是这类产品的原石价格快速上涨。

 培育钻石概念股集体上涨，多家天然钻石商上调价格，培育钻石销量暴涨3倍（格隆汇，

2022/3/7）

培育钻石概念股集体上涨，其中曼卡龙涨9%，*ST金刚涨5%，力量钻石涨4.7%，黄河

旋风、国机精工涨3%，四方达涨1.5%，中兵红箭涨近1%。据央视，近期，全球毛坯天

然钻石产量持续下降，天然钻石价格明显上涨。主要天然钻石生产商戴比尔斯等接连上

调价格。在这种情况下，培育钻石受到更多关注。数据显示，中国培育钻石渗透率在2020

年到2021年从4%增长至6.7%，预计至2025年中国培育钻石渗透率将达到13.8%。某培育

钻石品牌销售负责人表示，随着消费者对培育钻石认知程度的提升和消费习惯的升级，

培育钻石在国内消费市场尤其是一线城市的销售量增速很快，有的门店甚至实现了300%

的销售增长率。

 5月1日起正式施行，禁止向未成年人出售电子烟产品（联商网，2022/3/13）

3月11日，《电子烟管理办法》正式发布，并将于5月1日正式施行。主要内容为：一是
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明确电子烟定义和监管对象；二是对电子烟生产、批发和零售主体实行许可证管理，电

子烟许可证管理不新设行政许可种类，仅在烟草专卖生产、批发和零售许可证的许可范

围中增加相应条目；三是对电子烟销售实行渠道管理，建立电子烟交易管理平台，规范

电子烟销售方式；四是对电子烟产品质量进行全程管理，建立电子烟产品技术审评和跟

踪追溯机制；五是对电子烟运输和进出口依法实施监管。

此外，《电子烟管理办法》提出，普通中小学、特殊教育学校、中等职业学校、专门学

校、幼儿园周边不得设置电子烟产品销售网点。禁止举办各种形式推介电子烟产品的展

会、论坛、博览会等。禁止向未成年人出售电子烟产品。禁止利用自动售货机等自助售

卖方式销售或者变相销售电子烟产品。禁止销售除烟草口味外的调味电子烟和可自行添

加雾化物的电子烟。

 “数字化”成两会高频词，智能家居行业迎来新决胜局（封面新闻，2022/3/11）

3月11日，在刚刚闭幕的全国两会中，“数字化”成为代表委员们两会建议和提案中的

高频词。如今，数字化不仅是社会发展的趋势，也成为提升家庭生活品质的抓手，并推

动全屋智能产业蓬勃发展。

中商产业研究院预测，2022年我国智能家居市场规模可达6515.6亿元。在技术创新、市

场需求、政策牵引的多重驱动下，智能家居已吸引了无数玩家。互联网大厂、家电巨头、

全屋智能家居企业等各显神通，通过不同的数字化生态玩法布局，吸引消费者的关注。

 木浆系纸种再掀新一轮提价，最高提价达1500元/吨（中华纸业传媒，2022/3/11）

继2月份多纸种接棒提价发起春季涨价攻势后，3月1日起，木浆系纸种再掀新一轮的密

集提价，涉及文化纸、白卡纸、生活用纸和特种纸，涨幅崽200-1500元/吨不等，市场除

了再现1500元/吨的涨价函外，更有河南江河纸业等部分厂家对其所有产品价格连续上调

1000元/吨的情况。

 白卡纸企业利润飙升，未来3年新增规划产能约670万吨（中华纸业传媒，2022/3/7）

白卡纸企业利润大幅上升的主要原因是白卡纸均价的上涨。2021年，白卡纸市场价格走

势前高后低，急涨快跌较为明显。其中，2021年上半年，白卡纸价格一度破万/吨，创历

史新高。2021年，250g~400g规格的白卡纸市场年均价7397/吨，较2020年同期上涨23.12%。

博汇纸业、晨鸣纸业等上市公司业绩快速增长的主要原因是得益于纸价上涨。随着造纸

行业景气度提升，白卡纸价格同比上涨，晨鸣纸业浆纸一体化战略所带来的成本优势突

出，而博汇纸业依托APP(中国)在原料成本上也具备同样的优势。这也是龙头企业利润

增幅远远大于营业增幅的重要原因。
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3.上市公司重要公告及新闻

 中兵红箭：中兵红箭股份有限公司关于部分募集资金投资项目竣工验收的公告（2022/3/8）

中兵红箭股份有限公司的全资子公司南阳北方红宇机电制造有限公司实施的“XX机加

生产线技术改造项目”已完成批复的全部建设内容，由相关部门和专家组成的验收组完

成了现场竣工验收，项目的环保、消防、安全设施、职业卫生、建安工程质量和项目档

案等已于前期按规定和要求通过了地方主管部门或建设单位组织的专项验收。近日，该

项目收到相关部门通过竣工验收的批复。经相关部门项目竣工财务决算审计确认，XX

机加生产线技术改造项目已达到预定可使用状态。该项目募集资金承诺投资金额3141.49

万元,实际完成募集资金投资金额3033.28万元，最终交付使用资产3033.28万元，全部为

固定资产。

 顾家家居：关于公司高级管理人员增持公司股份计划的公告（2022/3/10）

增持目的：基于对公司未来发展前景的信心以及对公司投资价值的认同，公司目前具有

较好的投资价值。增持股份种类：公司无限售流通A股股份。增持金额：不低于人民币

500万元,不超过人民币1,000万元。增持价格：不超过人民币100元/股。若公司在增持计

划实施期间派发红利、送红股、转增股本、增发新股或配股等股本除权、除息事项的，

自股价除权、除息日起，相应调整增持价格上限。增持期限：自本公告披露之次日起6

个月内。增持计划实施期间，公司股票如因筹划重大事项连续停牌10个交易日以上的，

增持计划将在股票复牌后顺延实施并及时披露。资金来源：自有资金及自筹资金。

 欧派家居：第一期卓越员工持股计划实施进展公告（2022/3/9）

公司第一期卓越员工持股计划认购款于 2022 年3月3日全部到位，筹集资金总额为人民

币6,934.36万元。截至 2022 年3月8日，公司第一期卓越员工持股计划已通过集中竞价

交易方式累计买入公司股票 48, 850 股，成交均价为人民币124.65元/股，成交金额约为

人民币608.90万元，买入股票数量占公司总股本的 0.0080%。

 山鹰国际造纸板块2月销量同比增长7.61%（中华纸业传媒，2022/3/7）

智通财经讯，山鹰国际发布公告，公司2022年2月主要板块销量，国内造纸销量33.69万

吨，均价3956.40元/吨，同比下降0.95%。包装销量1.22亿平方米，4.20元/平方米，同比

增长17.03%。受农历新年假期提前因素影响，造纸板块2022年2月销量同比增长7.61%，

1-2月累计销量同比略有下降。随着下游补库存的需求在3月完全释放，预计公司国内造

纸板块销量将有所提升。

 山鹰纸业：建设新型环保的造纸企业（中华纸业传媒，2022/3/10）

据悉，山鹰纸业（广东）有限公司，是山鹰国际控股股份公司在肇庆市投资注册的全资

子公司，于2019年成立并落户肇庆高新区东部，投资建设年产100万吨造纸生产线及配

套设施。项目占地面积400亩，建成后预计新增就业岗位约600人，并辐射示范带动当地

相关产业发展。目前，项目正在按计划推进，预计2022年上半年可以建成投产。
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 山鹰国际：造纸板块2月销量同比增长7.61%（中华纸业传媒，2022/3/7）

公司公告称，公司造纸板块2022年2月的销量同比增长7.61%，1-2月累计销量同比略有

下降。随着下游补库存的需求在3月完全释放，预计公司国内造纸板块销量将有所提升。

目前，广东山鹰纸业项目的建设正在按计划顺利推进中，遵循“绿色造纸，保护环境”

的原则，王立海希望项目真正实现绿色无污染，成为“花园式工厂”。

 树立造纸绿色行标，岳阳林纸收获“金牌”（中华纸业传媒，2022/3/10）

近日，岳阳林纸收到中国工业合作协会送来的“金牌”，表彰公司作为《造纸行业绿色

工厂评价规范》（T/CIC－012－2021）主要起草单位，制订团体标准，并已成为造纸行

业绿色工厂评价标准。

 恒信钻石机构董事长、I Do品牌创始人李厚霖：以消费者为核心的品牌新零售生态 迈

进数智新时代（每日经济新闻，2022/3/7）

数据时代背景下，由互联网驱动的消费需求不断增加，需求的变化速度也不断提升。数

智化工具，是企业应对市场变化，实现供需高效精准匹配的重要手段。当前，零售企业

数智化进程日渐深入，以客户为中心，以数据作纽带，串联商品、物流、资金、人才的

数智化生态体系逐步形成。在品牌和消费者的互动中，新的消费习惯和消费场景不断涌

现，需要品牌们的数字化转型更深入、更彻底。可以预见的是，在经济内循环加速的背

景下，中国品牌的数字化转型升级将进一步提升。对于零售业而言，这是时代赋予的机

遇，也是未来市场对我们提出的挑战。期待所有品牌乘着数字化浪潮，共同开启波澜壮

阔的大时代。

 单粒可达20克拉，河南一培育钻石企业订单已排满6个月（Wind，2022/3/7）

央视财经报道，在培育钻石领域，中国的产能约占全球培育钻石总产能的50%，这其中

80%的产能又是位于河南。在河南商丘一家培育钻石公司，技术工人介绍，机器生产出

来的培育钻石单粒可以达到10-20克拉，物理、化学性质与天然钻石完全相同，培育周期

仅需要三周左右。市场部负责人表示，近期企业培育钻石的生产供不应求，未来6个月

的订单已经签订完毕。

 晶盛机电：全自动金刚石生长炉研发成功，可一次实现20颗以上4-5克拉毛坯钻石生产

能力（e公司，2022/3/8）

近日，晶盛机电晶体实验室经过半年多的工艺测试，全自动MPCVD法生长金刚石设备

（型号 XJL200A）成功生长出高品质宝石级的金刚石晶体。此次 XJL200A金刚石生长

炉成功解决了传统的MPCVD培育钻石生长技术的行业痛点：对多晶及生长裂纹等缺陷

的判断、对晶体温度和生长厚度等关键生长参数的控制都依赖人工判断，克服了目前人

工培育钻石过程中质量控制和规模化生产的瓶颈。该设备经过长晶测试表明，能一次可

以实现 20颗以上 4-5 克拉毛坯钻石的生产能力。

 金刚石微粉产品领先供应商惠丰钻石申请北交所上市获受理（上海证券报，2022/3/10）

3月10日，柘城惠丰钻石科技股份有限公司申请北交所上市获受理。据招股书（申报稿），

公司拟向不特定合格投资者公开发行股票不低于100万股且不超过1100万股（含本数，
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不含超额配售选择权）。公司及主承销商可以根据具体发行情况择机采用超额配售选择

权，采用超额配售选择权发行的股票数量不得超过本次发行股票数量的15%；包含采用

超额配售选择权发行的股票数量在内，公司本次拟向不特定合格投资者发行股票数量不

超过1265万股（含本数）。发行底价为28.18元/股。

4.行业观点

维持行业的推荐评级。本周 SW轻工制造行业跑输沪深 300指数。二级子行业方面，所

有 SW轻工制造二级子行业均录得负收益。行业内仅一成左右的个股录得正收益。日前，

培育钻石概念股集体上涨，其中力量钻石涨 4.7%，黄河旋风、国机精工涨 3%，中兵红

箭涨近 1%。据央视财经报道，近期全球毛坯天然钻石产量持续下降，天然钻石价格明

显上涨。与此同时，培育钻石正受到市场更多关注，认可度快速提升，有品牌门店销售

量增三倍。在当前天然钻石涨价的背景下，国内培育钻需求快速释放，建议关注我国优

质 HTHP生产龙头：力量钻石（301071）、中兵红箭（000519）、黄河旋风（600172）

等，下游积极布局相关钻石珠宝品牌商。

5.风险提示

（1）宏观经济和市场需求波动风险。

培育钻石作为钻石消费领域的新兴选择，主要用于制作各类钻石饰品及其他时尚消费品。

由于人造金刚石产品终端应用广泛涵盖国民经济诸多领域，市场需求会受到宏观经济及

政策等多方面因素的影响，如未来出现宏观经济下滑、政策调整等不利因素造成下游行

业景气程度变化或市场需求下降，相关的公司客户可能会相应削减订单量，将导致相关

公司经营业绩的波动。

（2）市场竞争加剧风险。

中国自主研发六面顶压机的推广使用和人造金刚石合成技术的不断进步，促使中国已经

成为全球最大的人造金刚石生产基地，生产技术水平得到迅速提高，但同时由于参与企

业数量众多、实力参差不齐，国内市场竞争激烈。培育钻石作为钻石消费的新兴选择，

在品质、成本、环保和科技等方面优势明显，市场前景广阔，吸引了越来越多的国内外

钻石生产商关注并进行生产布局，加剧了行业的竞争。如果相关公司未来不能保持产品

质量的稳定性、订单交付及时性以及较高的客户黏性，造成在现有客户供应体系中的份

额下降或客户流失；或相关公司研发、创新能力不能持续满足下游市场需求，无法通过

新产品打开新的客户市场从而构建新的业务增长通道，则可能导致这些公司的市场竞争

力下降，进而对其未来经营业绩造成不利影响。

（3）持续研发创新风险。

近年来，人造金刚石产品生产技术不断进步，尤其是培育钻石合成技术快速提升，倘若
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相关生产厂商不能持续保持研发创新的投入，不断提升生产技术工艺和产品创新能力，

则可能削弱其产品的市场竞争力，对业绩增长带来不利影响。

（4）新冠疫情持续反复。

当前全球新冠疫情反复多发，消费市场复杂多变，持续影响生产制造和下游消费需求。

（5）下游需求扩张不及预期的风险。

当前国际形势复杂多变，新冠疫情反复，这或将影响居民消费，从而影响培育钻石下游

需求规模。
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