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——轻工制造行业周报（20181202） 

❖ 川财周观点 

造纸板块：受四季度需求不旺影响，纸浆近期有去库存压力，浆价有下行趋势，

近期可关注原材料成本下降的中顺洁柔。长期来看，纸浆供给增速放缓，供给

失衡浆价大幅下行的可能性较小。家居板块：定制家居方面，受去年以来房地

产市场的严格调控、整装企业截流以及行业竞争日趋激烈等因素影响，板块持

续调整。我们认为，门店数量较多、产品品类齐全、布局前端整装渠道的行业

龙头有望突出重围，相关标的有欧派家居、尚品宅配。软体家居板块，受中美

暂停相互加征关税影响，拥有出口业务的软体家居板块有望获益，顾家家居/

喜临门/梦百合 2017 年外销占比为 36%/22%/82%，同时软体板块还受益于人

民币贬值和原材料 TDI 价格大幅下降。随着软体行业整合提速，竞争格局继

续向好。当前我们看好具备渠道优势、品类齐全的软体家居企业顾家家居，及

业绩弹性较大的梦百合。包装印刷板块：原材料价格上涨带来的影响正在逐渐

被熨平，行业盈利水平有望迎来拐点，建议关注裕同科技。 

❖ 市场表现 

相较上周五收盘价，本周上证综指上涨 0.34%，收于 2588.19；轻工制造指数下

跌 0.55%，收于 1952.44。在各子板块中，包装印刷板块收于 2175.41，下跌 0.04%；

家用轻工板块收于 1779.80，下跌 1.19%；造纸板块收于 1877.49，下跌 0.07%。 

❖ 价格追踪 

本周瓦楞纸市场均价 3793 元/吨，环比上涨 0.11%；箱板纸均价为价 4462 元/

吨，环比上涨 0.11%；A 级 250g 灰底白板纸含税均价 4313 元/吨，环比下降

0.40%；250-400g 白卡纸含税均价 5045 元/吨，环比下降 2.18%；铜版纸市场价

6200 元/吨，环比下降 1.59%；双胶纸市场均价 6417 元/吨，环比下降 1.03%。 

❖ 公司公告 

梦百合（603313）：公司拟非公开发行募资资金总额不超过 80,000 万元；万顺

股份（300057）：拟以自有资金人民币 818 万元购买众智同辉所持有的江苏新

富瑞节能玻璃有限公司 51%股权。 

❖ 行业资讯 

11 月 27 日，纸浆期货在上海期货交易所上市交易，纸浆期货共有 6 个合约参

与交易（中国纸网）；11月 28日，环保部固体废物与化学品管理技术中心公示

了今年第 25批限制进口类产品明细，仅有 2家造纸企业获批（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 

相较上周五收盘价，本周上证综指上涨 0.34%，收于 2588.19；沪深 300 指数

上涨 0.93%，收于 3172.69；创业板指数上涨 1.58%，收于 1329.39；轻工制造

指数下跌 0.55%，收于 1952.44。在各子板块中，包装印刷板块收于 2175.41，

下跌 0.04%；家用轻工板块收于 1779.80，下跌 1.19%；造纸板块收于 1877.49，

下跌 0.07%。 

造纸板块：（1）包装纸方面，由于成品纸需求疲弱，国废价格本周继续下跌。

截至本周，环保部公布共计公布了 25批废纸进口核准名单。目前 25批总核定

量为 1815.07 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 597.05 万吨、282.45 万吨、279.50 万吨，总计获批额度 1159 万吨，

占已核定总量的 63.86 %，废纸进口政策向龙头企业倾斜。长期来看，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，利好箱板瓦楞纸企业山鹰纸业。（2）文化纸方面，由于四季度需求不旺，

短期内纸浆有去库存压力，因此近期浆价开始下调。但是长期来看，由于 2019

年全球浆价新增产能约 100 万吨，相比 2018 年大幅减少，叠加浆厂集中度持

续提升，我们认为，不太可能出现供给失衡，浆价大幅下滑的现象。 

包装印刷板块：上游原材料价格上涨带来的影响正在逐渐被熨平，纸包装行业

成本开始企稳，行业利润有望迎来拐点。建议关注明年新业务放量的裕同科技。  

家用轻工板块：（1）定制家居方面，板块自二季度以来持续调整，主要原因包

括去年以来房地产市场的严格调控、整装企业截流以及行业竞争日趋激烈。近

期多家公司发布三季报，龙头企业盈利能力领先于二线品牌。我们认为，门店

数量较多、产品品类齐全、布局前端整装渠道的行业龙头有望突出重围，相关

标的有欧派家居、尚品宅配。（2）成品家居板块，本周末中美达成协议，双方

暂缓将相互加征关税，将大幅利好出口业务占比较高的软体家居板块，顾家家

居/喜临门/梦百合 2017年外销占比为 35.6%/21.6%/82%，均有所获益。同时，

TDI 价格年初至今价格跌幅已近 50%，人民币汇率也处于持续下行通道，软体

家居行业也将受益。此外，软体家居行业的整合也在提速，喜临门拟转让 23%

股权给顾家家居，顾家家居将成为喜临门控股股东。我们看好品类齐全、渠道

深化的软体家居企业顾家家居，以及业绩弹性较大、有望迎来盈利拐点的梦百

合。 
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二、市场表现 

相较上周五收盘价，本周上证综指上涨 0.34%，收于 2588.19；沪深 300 指数

上涨 0.93%，收于 3172.69；创业板指数上涨 1.58%，收于 1329.39；轻工制

造指数下跌 0.55%，收于 1952.44。 

 

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 22/28，板块整体排名靠前。在各子板块中，包

装印刷板块收于 2175.41，下跌 0.04%；家用轻工板块收于 1779.80，下跌

1.19%；造纸板块收于 1877.49，下跌 0.07%。 

  

图 2： 板块表现 

 
资料来源：Wind, 川财证券研究所 
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图 3： 子板块表现 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

三、数据跟踪 

3.1 原材料价格 

废旧黄板纸周均价为 2033 元/吨，环比下跌 3.69%。纸厂开工负荷及废纸备库

计划均不高，本周国废价格继续走低。进口叶浆周均价 6320 元/吨，环比下降

2.74%，同比下降 13.27%；进口阔叶浆周均价 5658 元/吨，环比下降 1.43%，

同比下降 6.85%。 

 

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 
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图 6： 纸浆价格（美元/吨） 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

3.2 纸张价格 

本周瓦楞纸市场均价 3793 元/吨，环比上涨 0.11%，同比上涨 1.66%；箱板纸

均价为价 4462 元/吨，环比上涨 0.11%，同比下滑 5.68%；A 级 250g 灰底白

板纸含税均价 4313 元/吨，环比下降 0.40%，同比下降 7.29%；250-400g 白

卡纸含税均价 5045 元/吨，环比下降 2.18%，同比下降 22.97%；铜版纸市场

价 6200 元/吨，环比下降 1.59%，同比下降 15.15%；双胶纸市场均价 6417

元/吨，环比下降 1.03%，同比下降 13.35%。 

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 
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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 

 

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中顺洁柔、宜华生活、安妮股份、易尚展示、华源

控股，涨幅分别为 8.23%、7.92%、7.48%、6.63%、5.65%；表现后五标的分别

是紫江企业、东方金钰、环球印务、广东甘化、冠福股份，跌幅分别为 7.36%、

9.74%、9.91%、10.43%、12.45%。 
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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 

002511.SZ 中顺洁柔 8.55  0.65  8.23% 

600978.SH 宜华生活 4.77  0.35  7.92% 

002235.SZ 安妮股份 6.32  0.44  7.48% 

002751.SZ 易尚展示 22.18  1.38  6.63% 

002787.SZ 华源控股 7.48  0.40  5.65% 

后五 

标的 

600210.SH 紫江企业 3.90  -0.31  -7.36% 

600086.SH 东方金钰 5.28  -0.57  -9.74% 

002799.SZ 环球印务 12.45  -1.37  -9.91% 

000576.SZ 广东甘化 6.87  -0.80  -10.43% 

002102.SZ 冠福股份 2.04  -0.29  -12.45% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

4.2 公司公告 

梦百合（603313）：公司拟非公开发行募资资金总额不超过 80,000 万元，扣

除发行费用后的募集资金净额拟投资项目如下：美国生产基地建设项目拟投

入 35,000 万元，塞尔维亚（三期）生产基地建设项目拟投入 25,000 万元，

另补充流动资金 20,000 万元。 

万顺股份（300057）：为拓展智能光控节能玻璃市场，加快推进智能光控节能

玻璃在新建建筑上的应用，带动公司节能膜业务的整体发展，近日，公司与北

京众智同辉科技股份有限公司、梁中奎先生、庞菊珍女士签署了股权转让协议，

拟以自有资金人民币 818 万元购买众智同辉所持有的江苏新富瑞节能玻璃有

限公司 51%股权，交易完成后公司将持有江苏新富瑞 51%股权。 

金陵体育（300651）：为了满足公司的发展需要，拓宽大体育产业布局，江苏

金陵体育器材股份有限公司拟与张家港保税区隆元投资合伙企业（有限合伙）、

嘉兴宜贵投资合伙企业（有限合伙）以及自然人周毅先生共同投资成立合资公

司金陵云体育有限公司，合资公司注册资本为人民币 5000 万元，出资时间为

2028 年 12 月 31 日前。 

 

五、行业资讯 

2018 年 11 月 29 日，禁止洋垃圾入境推进固体废物进口管理制度改革部际协

调小组第一次全体会议在京召开。2019 年外废进口继续从严管理。（中国纸

网） 
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11 月 27 日，纸浆期货在上海期货交易所（下称“上期所”）上市交易。当日，

纸浆期货共有 6 个合约参与交易，分别是 SP1906、SP1907、SP1908、SP1909、

SP1910 和 SP1911。合约挂盘基准价为 5980 元/吨。纸浆期货是中国期货市

场第 50 个商品期货。（中国纸网） 

11 月 28 日，环保部固体废物与化学品管理技术中心公示了今年第 25 批限制

进口类产品明细，仅有广东华泰纸业有限公司和肇庆科伦纸业有限公司 2 家

造纸企业获批，其中广东华泰纸业有限公司是之前批次更换口岸。本批次新

增的总核定量为 0.4355 万吨，是今年除第 14 批外（许可量为 0），单批次许

可量最少的一次。截至目前，今年的总核定量已达到了 1815.0651 万吨。

（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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