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——轻工制造行业周报（20180527） 

❖ 川财周观点 

造纸板块：包装纸方面，本周国废小幅下跌，本周二海关总署发特急函，从 5

月 22 日至 6 月 4 日由美国出口到中国的废物原料装运前的检验工作暂由中国

检验认证集团加拿大公司承担，口岸检验检疫监管政策不变，与此同时，海关

总署开展了打击“洋垃圾”的第三轮集中行动。我们认为，美废进口政策目前

执行力度仍较为严格，国废价格中枢仍有望上行，龙头企业有望持续获益，相

关标的有山鹰纸业。文化纸方面，本周浆价继续下跌，交易清淡。继续看好内

生增长能力良好的龙头太阳纸业。家居板块：2017 年定制家居行业受益于渗

透率提升，板块维持高增长，目前龙头企业都在进行大家居布局，行业从密集

开店、渗透率的提升，逐步转向产品品类、价格的竞争，大家居布局较早的龙

头有望获益，相关标的是索菲亚、欧派家居、顾家家居、帝欧家居。 

❖ 市场表现 

相较上周五收盘价，轻工制造指数下跌 0.85%，收于 2813.02，板块指数周涨幅

排名 10/28，板块整体排名靠前。在各子板块中，包装印刷板块收于 2659.74，

上涨 0.61%；家用轻工板块收于 2800.32，下跌 0.44%；造纸板块收于 2677.16，

下跌 3.36%。 

❖ 价格追踪 

本周瓦楞纸市场均价为 5154 元/吨，较上周同期下滑 10 元/吨，跌幅为 0.19%；

箱板纸均价为 5660 元/吨，环比持平；A 级 250g 灰底白板纸含税均价 5134 元/

吨，环比上涨 0.67%；250-400g 白卡纸含税均价 5989 元/吨，环比下降 3.02%；

铜版纸市场 6950 元/吨，环比下跌 1.41%；双胶纸市场均价为 7417 元/吨，环比

持平。 

❖ 公司公告 

海鸥住工（002084）：公司与广东科筑住宅集成科技有限公司于 2018 年 5 月 21

日签署《战略合作协议书》；曲美家居（603818）：公司拟约收购挪威奥斯陆证

券交易所上市公司 Ekornes ASA 至少 55.57%已发行股份。 

❖ 行业资讯 

海关总署提前解禁美废（中国纸网）；国际纸业宣布将不再对收购 SKG（Smurfit 

Kappa Group）集团提出报价，放弃收购（中国纸网）。 

❖ 风险提示：宏观经济不达预期；原材料价格波动；公司经营管理风险。 
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一、川财周观点 

本周轻工制造板块本周下跌 0.85%，板块整体表现靠前，行业排名 10/28。 

造纸板块：包装纸方面，国废价格微跌。周二海关总署发布特急函，从 5月 22

日至 6 月 4 日由美国出口到中国的废物原料装运前的检验工作暂由中国检验

认证集团加拿大公司承担，口岸检验检疫监管政策不变，同时海关总署开展了

打击“洋垃圾”的第三轮集中行动，我们估计美废进口政策继续从严。 

截至本周，环保部公布共计公布了 12批废纸进口核准名单。目前 12批总核定

量为 1090.85 万吨，其中，玖龙纸业、理文造纸、山鹰纸业三家纸企分别获批

额度为 361.09万吨、168.04万吨、156.17 万吨，总计获批额度 685.30万吨，

占已核定总量的 63%，废纸进口政策向龙头企业倾斜。中小纸企由于竞争力较

弱，受限于成本提升而被逐步淘汰，造纸行业集中度有望继续提升，利好箱板

瓦楞纸龙头山鹰纸业。 

文化纸方面，本周浆价小幅回调，双胶纸和铜版纸价格继续小幅回调。预计浆

价将继续维持高位，拥有木浆生产能力的企业有望获益，相关标的是太阳纸业。 

2018 年 1 月，杭州富阳下发了《关于对春南区块企业实施限产限排的通知》，

涉及 43 家造纸企业，供给端呈现阶段性收缩，建议短期继续关注白卡纸板块

的反弹行情。我们看好白卡纸价格上行，供给端有 60 万吨产能收缩，需求端

有望提升对白板纸的替代率。 

长期来看，我们认为，环保督查使得造纸行业供给侧改革加速，淘汰落后产能

成为推动行业发展的重要因素，随着供给持续挤出，板块整体景气度回升，龙

头企业盈利改善持续时间有望延长，继续看好造纸龙头和消费品龙头，相关标

的有山鹰纸业、博汇纸业、晨鸣纸业、中顺洁柔。 

包装印刷板块：包装行业受原材料价格上涨和下游议价能力有限的双重影响，

行业整体利润被压缩，基本面的改善仍然需要一定时日，部分企业进行了业务

调整和新业务的探索，建议关注主题性投资机会，相关的标的有安妮股份、鸿

博股份等。长期来看，龙头企业在原材料价格大幅上涨的背景下，由于具备较

强的议价能力，盈利能力具有一定的稳定性。我们认为，拥有高端大客户资源

和部分定价权，新品新客户资源较多的行业龙头存在投资机会，相关标的有裕

同科技、美盈森。 

家用轻工板块：在消费升级的背景下，三四线城市的市场空间仍然较大，存量

房装修对家居的需求也在扩大，家居行业正在逐步摆脱地产销售对其发展的约

束。2018年年初，南京、郑州、兰州等二三线城市放松落户政策，一定程度上
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将带动家居需求。 

家居行业龙头凭借渠道优势和品类扩大能力，行业渗透率快速提升，同时通过

品牌溢价提升客单价，市场份额有望继续扩大。2017 年定制家居企业密集上

市，行业经历了整体估值提升的过程。从 2017年的业绩来看，增速普遍在 30%

到 40%之间。目前龙头企业都开始大家居布局，行业从密集开店、渗透率的提

升，逐步转向产品品类、价格的竞争。大家居布局较早的龙头有望获益，相关

标的是索菲亚、欧派家居、顾家家居。 

 

二、市场表现 

相较上周五收盘价，上证综指下跌 1.63%，收于 3141.30；沪深 300 指数下跌

2.22%，收于 3816.50；创业板指数下跌 1.75%，收于 1804.55；轻工制造指

数下跌 0.85%，收于 2813.02。 

 

图 1： 市场表现 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

轻工制造板块指数周涨幅排名 10/28，板块整体排名靠前。在各子板块中，包

装印刷板块收于 2659.74，上涨 0.61%；家用轻工板块收于 2800.32，下跌

0.44%；造纸板块收于 2677.16，下跌 3.36%。 
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图 2： 板块表现 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

图 3： 子板块表现 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

三、数据跟踪 
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4 日由美国出口到中国的废物原料装运前的检验工作暂由中国检验认证集团

加拿大公司承担，口岸检验检疫监管政策不变，这意味着海关总署在为美废进

口政策松绑。同一天，海关总署开展了打击“洋垃圾”的第三轮集中行动，这

也表明国家的外废进口政策依然趋紧，加大了市场的观望心态。 

进口针叶浆周均价 6581 元/吨，环比下降 0.6%；进口阔叶浆周均价 5725 元/

吨，环比下降 1.12%；进口本色浆周均价 6919 元/吨，环比下降 0.37%；进口

化机浆周均价 4578 元/吨，环比下降 0.07%。 

 

图 4： 国废：黄板纸（福建 A 级）（元/吨）  图 5： 美废 8#到岸价（美元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 6： 纸浆价格（美元/吨） 

 
资料来源：Wind, 川财证券研究所 
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3.2 纸张价格 

本周瓦楞纸市场均价为 5154 元/吨，较上周同期下滑 10元/吨，跌幅为 0.19%；

箱板纸均价为 5660 元/吨，环比持平；A 级 250g 灰底白板纸含税均价 5134

元/吨，环比上涨 0.67%；250-400g 白卡纸含税均价 5989 元/吨，环比下降

3.02%；铜版纸市场 6950 元/吨，环比下跌 1.41%；双胶纸市场均价为 7417

元/吨，环比持平。 

 

图 7： 瓦楞纸价格（元/吨）  图 8： 箱板纸价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

图 9： 白板纸价格（元/吨）  图 10： 白卡纸价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 
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图 11： 铜版纸价格（元/吨）  图 12： 双胶纸价格（元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，川财证券研究所   资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

四、公司动态 

4.1 股价表现 

本周表现前五标的分别是易尚展示、凯恩股份、新宏泽、安妮股份、文化长城，

涨幅分别为 15.17%、10.97%、9.50%、7.97%、7.59%；表现后五标的分别是山

鹰纸业、金牌厨柜、浙江众成、太阳纸业、金一文化，跌幅分别为 6.73%、6.98%、

6.99%、9.33%、14.11%。 

 

 

 

表格1. 轻工制造行业个股表现 

 排名 代码 简称 收盘价 周涨跌 周涨跌幅/% 

前五 

标的 

002751.SZ 易尚展示 40.24  5.30  15.17% 

002012.SZ 凯恩股份 6.98  0.69  10.97% 

002836.SZ 新宏泽 20.40  1.77  9.50% 

002235.SZ 安妮股份 14.50  1.07  7.97% 

300089.SZ 文化长城 10.49  0.74  7.59% 

后五 

标的 

600567.SH 山鹰纸业 4.16  -0.30  -6.73% 

603180.SH 金牌厨柜 122.92  -9.22  -6.98% 

002522.SZ 浙江众成 11.17  -0.84  -6.99% 

002078.SZ 太阳纸业 10.59  -1.09  -9.33% 

002721.SZ 金一文化 9.80  -1.61  -14.11% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 
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4.2 公司公告 

海鸥住工（002084）：公司与广东科筑住宅集成科技有限公司于 2018 年 5 月

21 日签署《战略合作协议书》，双方在全国范围内的整体卫浴部品部件方面结

成长期、全面的战略伙伴关系，实现资源共享、共同发展，并为以后在其他项

目上的合作建立一个坚实的基础。 

吉宏股份（002803）：公司与自然人骆伟民签署《股份转让协议》，将所持有易

点天下的 0.5%股权转让给自然人骆伟民，交易价格不低于 14.5 元/股，成交

金额不低于 2,900 万元。交易完成后，公司不再持有易点天下任何股权。 

欧派家居（603833）：公司拟发行可转换公司债券募集资金总额不超过人民币

18 亿元（含 18 亿元），将用于清远生产基地（二期）建设项目、无锡生产基

地（二期）建设项目、成都欧派智能家居建设项目建设。 

浙江永强（002489）：公司全资子公司永强（香港）有限公司出资 80 万美元

与 Sean Carbonell 等合作在美国投资设立一家从事电商销售业务的公司，并

授权永强（香港）有限公司执行董事办理该标的公司的投资设立事宜。 

海鸥住工（002084）：公司收到广州海关核发的《AEO 认证企业证书》，公司

被认证为 AEO 高级认证企业，认证企业编号：AEOCN4423930571。 

金一文化（002721）：公司持有广东乐源 51%股权，为了聚焦主营业务，提高

管理效率，2018 年 2 月 23 日，公司与广东乐源股东乐六平签署了《关于转让

广东乐源数字技术有限公司股权之意向书》，公司拟将持有的广东乐源 51%股

权以不低于人民币 108,000 万元的预估价格转让给乐六平，交易完毕后，公司

将不再持有广东乐源股权。 

曲美家居（603818）：公司拟非公开发行募集资金总额预计不超过 25 亿元（含

25 亿元），扣除发行及相关费用后的募集资金净额拟要约收购挪威奥斯陆证券

交易所上市公司 Ekornes ASA 至少 55.57%已发行股份。 

瑞贝卡（600439）：公司拟投资 2000 万美元设立美国销售公司，进一步拓展

新的销售渠道。本次拟投资设立的美国销售公司为公司全资子公司，公司为唯

一出资人。 

 

五、行业资讯 

在连续两次强行收购失败之后，美国国际纸业宣布，将不再对收购 SKG

（Smurfit Kappa Group）集团提出报价。今年 3 月，国际纸业发起对 SKG 集
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团的收购要约，但是遭到 SKG 拒绝，SKG 认为国际纸业的报价严重低估了公

司的价值。虽然宣布不再主动报价，但是国际纸业同时还宣布，如果 SKG 集

团的董事会主动提出被收购，那么国际纸业还将会为收购提出报价。（中国纸

网） 

海关总署宣布原本应于 6 月 4 日后解禁的美废，于 5 月 22 日提前解禁。从即

日起至 2018 年 6 月 4 日止，自美国出口至中国的废物原料装运前检验工作暂

由中国检验认证集团加拿大有限公司承担。对于加拿大公司在此期间签发的装

运前检验证书，各口岸海关可凭此接受报关，口岸检验疫监管政策不变。（中

国纸网） 

俄罗斯投资新闻网站 5 月 21 日报道，据俄罗斯联邦海关局宣布，2018 年 1-2

月俄罗斯木质纸浆出口量达 32.74 万吨，与 2017 年同期相比增长 8.6%。1-2

月俄罗斯木质纸浆出口值为 2.189 亿美元，同比增长 58%。2018 年 1-2 月俄

罗斯新闻纸出口量 15.87 万吨，同比下降 12%，出口值 7470 万美元，同比下

降 0.1%。（中国纸网） 

 

风险提示 

宏观经济不达预期 

宏观经济增速较低，居民消费需求削弱 

原材料价格大幅波动 

木浆价格剧烈波动，影响造纸行业的供需 

企业经营管理风险 

企业在经营管理方面存在不可预期的风险 
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