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——轻工制造行业周报（20181216） 

❖ 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，建议关注明年地产政策走向。软体家居板块，目前中美贸

易摩擦仍有一定不确定性，拥有出口业务的软体家居板块存在一定风险，顾家

家居/喜临门/梦百合 2017 年外销占比为 36%/22%/82%，但是原材料 TDI 价格

大幅下降影响，板块成本压力有所缓解。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。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，同时建议关注新型烟草行业。 

❖ 市场表现 

相较上周五收盘价，本周上证综指下跌 0.47%，收于 2593.74；轻工制造指数下

跌 0.92%，收于 1959.17。在各子板块中，包装印刷板块收于 2217.96，上涨 0.50 %；

家用轻工板块收于 1772.71，下跌 1.40%；造纸板块收于 1876.19，下跌 1.82%。 

❖ 价格追踪 

本周瓦楞纸市场均价 3770 元/吨，环比下滑 0.61%；箱板纸均价为 4491 元/吨，

环比持平；A 级 250g 灰底白板纸含税均价 4300 元/吨，环比持平；250-400g 白

卡纸含税均价 4958 元/吨，环比下降 0.20%；铜版纸市场价 5800 元/吨，环比下

降 3.33%；双胶纸市场均价 6067 元/吨，环比下降 2.67%。 

❖ 公司公告 

奥瑞金（002701）：公司将自筹资金 2.05亿美元收购 Ball Asia Pacific Ltd.

于中国包装业务相关公司股权；山鹰纸业（600567）：公司控股股东泰盛实业

累计增持公司股份 45,706,628 股，占公司总股本的 1%。 

❖ 行业资讯 

据统计，11月份巴西共出口纸浆 114.29万吨，平均日均出口 6.21 万吨，平均

出口价格为 522.2 美元/吨。出口量环比上涨 10.65%，日均出口量环比上涨

21.53%，出口均价减少 28.8 美元/吨。（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，本周上证综指下跌 0.47%，收于 2593.74；沪深 300 指数

下跌 0.49%，收于 3165.91；创业板指数下跌 2.28%，收于 1310.46；轻工制造

指数下跌 0.92%，收于 1959.17。在各子板块中，包装印刷板块收于 2217.96，

上涨 0.50 %；家用轻工板块收于 1772.71，下跌 1.40%；造纸板块收于 1876.19，

下跌 1.82%。 

造纸板块：（1）包装纸方面，本周国废价格企稳。截至本周，环保部今年共计

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，

因此近期浆价有所下调。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。 

同时建议关注新型烟草行业。 

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，中美贸易摩擦目前仍有不确

定性，出口业务占比较高的软体家居板块目前仍有一定风险，顾家家居/喜临

门/梦百合 2017 年外销占比为 35.6%/21.6%/82%。TDI 价格年初至今价格跌幅

已近 50%，软体家居成本压力有所缓解。目前，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。 

 



川财证券研究报告 

本报告由川财证券有限责任公司编制 谨请参阅尾页的重要声明 
 5/11 

二、市场表现 

相较上周五收盘价，本周上证综指下跌 0.47%，收于 2593.74；沪深 300 指数

下跌 0.49%，收于 3165.91；创业板指数下跌 2.28%，收于 1310.46；轻工制

造指数下跌 0.92%，收于 1959.17。 

  

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，板块整体排名居中。在各子板块中，包

装印刷板块收于 2217.96，上涨 0.50 %；家用轻工板块收于 1772.71，下跌

1.40%；造纸板块收于 1876.19，下跌 1.82%。 

 

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 2021 元/吨，环比上涨 3.36%，同比下跌 9.44%。受大范

围雨雪天气影响，国废价格有望逐步企稳。进口叶浆周均价 5745 元/吨，环比

下降 4.39%，同比下降 18.91%；进口阔叶浆周均价 5150 元/吨，环比下降

4.03%，同比下降 12.93%。 

 

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 3770 元/吨，环比下滑 0.61%，同比下滑 9.16%；箱板纸

均价为 4491 元/吨，环比持平，同比下滑 11.65%；A 级 250g 灰底白板纸含

税均价 4300 元/吨，环比持平，同比下降 4.50%；250-400g 白卡纸含税均价

4958 元/吨，环比下降 0.20%，同比下降 23.84%；铜版纸市场价 5800 元/吨，

环比下降 3.33%，较去年同期下降 19.72%；双胶纸市场均价 6067 元/吨，环

比下降 2.67%，较去年同期下降 16.70%。 

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通产丽星、松发股份、邦宝益智、劲嘉股份、易尚

展示，涨幅分别为 60.98%、12.52%、8.74%、6.85%、6.54%；表现后五标的分

别是山东华鹏、吉宏股份、赫美集团、新宏泽、冠福股份，跌幅分别为 8.92%、

8.99%、9.31%、11.23%、12.02%。 
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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 

002790.SZ 瑞尔特 10.74  1.06  10.95% 

002522.SZ 浙江众成 5.47  0.52  10.51% 

603816.SH 顾家家居 50.38  4.78  10.48% 

002803.SZ 吉宏股份 33.58  3.11  10.21% 

002735.SZ 王子新材 23.32  1.87  8.72% 

后五 

标的 

603389.SH 亚振家居 10.42  -0.85  -7.54% 

002836.SZ 新宏泽 13.80  -1.13  -7.57% 

603021.SH 山东华鹏 6.50  -0.69  -9.60% 

002575.SZ 群兴玩具 6.40  -1.04  -13.98% 

600235.SH 民丰特纸 6.25  -1.02  -14.03% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

4.2 公司公告 

奥瑞金（002701）：为提升公司在金属包装行业的客户服务能力、优化客户

和收入结构、增强公司盈利能力，2018 年 12 月 13 日，公司与 Ball Asia 

Pacific Ltd.签署了股权收购协议（《MASTER PURCHASE AGREEMENT》）

及相关附属协议，公司将自筹资金 2.05 亿美元收购 Ball Asia Pacific Ltd.于

中国包装业务相关公司股权：波尔亚太（佛山）100%股权、波尔亚太（北

京）100%股权、波尔亚太（青岛）100%股权、波尔亚太（湖北 95.69%股

权。 

山鹰纸业（600567）：截至本公告日，公司控股股东泰盛实业通过上海证券交

易所集中竞价交易方式累计增持公司股份 45,706,628 股，占公司总股本的 1%，

增持均价为 3.19 元/股，增持金额为人民币 14,597.51 万元。增持金额已超过

增持计划区间下限（即人民币 2 亿元）的 50%，公司后续将按照增持计划继

续择机增持公司股份。 

 

五、行业资讯 

据统计，11 月份巴西共出口纸浆 114.29 万吨，平均日均出口 6.21 万吨，平

均出口价格为 522.2 美元/吨。与 10 月份相比，11 月份巴西纸浆出口量环比

上涨 10.65%，日均出口量环比上涨 21.53%，出口均价减少 28.8 美元/吨。

与去年同期相比，纸浆月出口量同比涨幅达 14.24%，日均出口量同比上涨

14.16%，出口均价增加 3.06%（15.5 美元/吨）。（中国纸网） 
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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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