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——轻工制造行业周报（20190106） 

❖ 川财周观点 

造纸板块：废纸方面，截至本周，环保部共计公布了 2 批 2019 废纸进口核准

名单，玖龙纸业、理文造纸、山鹰纸业三家纸企占核定总量的 53.56%，配额

继续向龙头倾斜；纸浆方面，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。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。近期地产政策略有松动，菏泽放开限售，杭

州、珠海等城市的楼市政策也略有放松，明年地产政策走向值得关注。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。软体家居板块，目前中美贸易摩擦仍有一定不确定性，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 

本周上证综指上涨 0.84%，收于 2514.87；沪深300指数上涨 0.84%，收于 3035.87；

创业板指数下跌 0.43%，收于 1245.16；轻工制造指数上涨 0.44%，收于 1895.67。

在各子板块中，包装印刷板块收于 2176.57，下跌 1.23%；家用轻工板块收于

1711.41，下跌 0.08%；造纸板块收于 1793.52，上涨 0.54%。 

❖ 价格追踪 

本周瓦楞纸市场均价 3790 元/吨，环比持平；箱板纸均价为 4533 元/吨，环比上

涨 0.13%；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 4926 元/吨，环比下降 0.65%；铜版纸市场价 5650 元/吨，环比下

降 0.88%；双胶纸市场均价 5900 元/吨，环比持平。 

❖ 公司公告 

青山纸业（600103）：公司控股子公司恒宝通生产制造基地外迁及相应厂房和配

套设施购置项目计划总投资 1.08 亿元；哈尔斯（002615）：公司控股股东、实

际控制人吕强先生增持 0.16%的公司股份。 

❖ 行业资讯 

截至目前，“中国白板纸之乡”杭州富阳已拆除造纸等企业 300 余家，2019 年

底前，所有造纸企业将全部腾退。（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 0.84%，收于 2514.87；沪深 300 指数

上涨 0.84%，收于 3035.87；创业板指数下跌 0.43%，收于 1245.16；轻工制造

指数上涨 0.44%，收于 1895.67。在各子板块中，包装印刷板块收于 2176.57，

下跌 1.23%；家用轻工板块收于 1711.41，下跌 0.08%；造纸板块收于 1793.52，

上涨 0.54%。 

造纸板块：（1）包装纸方面，本周国废价格企稳。截至本周，环保部共计公布

了 2批 2019 年废纸进口核准名单。目前总核定量为 546.67万吨，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 148.53 万吨、51.39 万

吨、78.72 万吨，总计获批额度 292.76 万吨，占已核定总量的 53.56%，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。（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 150万吨，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

期房地产政策略有松动，菏泽放开限购，珠海、杭州等城市的购房门槛也略有

降低，家居行业回暖需要等待楼市政策的进一步放松。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。 
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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 0.84%，收于 2514.87；沪深 300 指数

上涨 0.84%，收于 3035.87；创业板指数下跌 0.43%，收于 1245.16；轻工制

造指数上涨 0.44%，收于 1895.67。 

 

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跌幅排名 19/28，板块整体排名居中。在各子板块中，

包装印刷板块收于 2176.57，下跌 1.23%；家用轻工板块收于 1711.41，下跌

0.08%；造纸板块收于 1793.52，上涨 0.54%。 

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 2044 元/吨，环比上涨 1.04%，同比上涨 5.47%。进口针

叶浆周均价 5556 元/吨，环比下降 1.61%，同比下降 20.25%；进口阔叶浆周

均价 5175 元/吨，环比下降 0.14%，同比下降 10.55%。 

 

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 3790 元/吨，环比持平，同比下滑 7.15%；箱板纸均价为

4533 元/吨，环比上涨 0.13%，同比下滑 9.34%；A 级 250g 灰底白板纸含税

均价 4300 元/吨，环比持平，同比下降 2.57%；250-400g 白卡纸含税均价 4926

元/吨，环比下降 0.65%，同比下降 23.56%；铜版纸市场价 5650 元/吨，环比

下降 0.88%，较去年同期下降 20.70%；双胶纸市场均价 5900 元/吨，环比持

平，较去年同期下降 18.25%。 

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金洲慈航、康旗股份、哈尔斯、实丰文化、升达林

业，涨幅分别为 19.57%、11.60%、9.73%、8.68%、8.30%；表现后五标的分别

是尚品宅配、大亚圣象、珠海中富、皮阿诺、晨光文具，跌幅分别为 4.25%、

4.85%、4.88%、5.93%、6.35%。 

 

 

 

4000
4200
4400
4600
4800
5000
5200
5400
5600
5800
6000

2
0

1
7

/1

2
0

1
7

/3

2
0

1
7

/5

2
0

1
7

/7

2
0

1
7

/9

2
0

1
7

/1
1

2
0

1
8

/1

2
0

1
8

/3

2
0

1
8

/5

2
0

1
8

/7

2
0

1
8

/9

2
0

1
8

/1
1

5000

5500

6000

6500

7000

7500

2
0

1
7

/1

2
0

1
7

/3

2
0

1
7

/5

2
0

1
7

/7

2
0

1
7

/9

2
0

1
7

/1
1

2
0

1
8

/1

2
0

1
8

/3

2
0

1
8

/5

2
0

1
8

/7

2
0

1
8

/9

2
0

1
8

/1
1

5000

5500

6000

6500

7000

7500

8000

2
0

1
7

/1

2
0

1
7

/3

2
0

1
7

/5

2
0

1
7

/7

2
0

1
7

/9

2
0

1
7

/1
1

2
0

1
8

/1

2
0

1
8

/3

2
0

1
8

/5

2
0

1
8

/7

2
0

1
8

/9

2
0

1
8

/1
1

5000

5500

6000

6500

7000

7500

8000

8500

2
0

1
7

/1

2
0

1
7

/3

2
0

1
7

/5

2
0

1
7

/7

2
0

1
7

/9

2
0

1
7

/1
1

2
0

1
8

/1

2
0

1
8

/3

2
0

1
8

/5

2
0

1
8

/7

2
0

1
8

/9

2
0

1
8

/1
1



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 
 9/11 

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 

000587.SZ 金洲慈航 2.81  0.46  19.57% 

300061.SZ 康旗股份 6.64  0.69  11.60% 

002615.SZ 哈尔斯 5.30  0.47  9.73% 

002862.SZ 实丰文化 23.16  1.85  8.68% 

002259.SZ 升达林业 2.48  0.19  8.30% 

后五 

标的 

300616.SZ 尚品宅配 58.19  -2.58  -4.25% 

000910.SZ 大亚圣象 9.81  -0.50  -4.85% 

000659.SZ 珠海中富 3.90  -0.20  -4.88% 

002853.SZ 皮阿诺 17.28  -1.09  -5.93% 

603899.SH 晨光文具 28.33  -1.92  -6.35% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

4.2 公司公告 

青山纸业（600103）：公司控股子公司恒宝通生产制造基地外迁及相应厂房和

配套设施购置。项目计划总投资 10,751.72 万元，其中恒宝通自筹 6,251.72 万

元，银行贷款 4,500 万元。 

哈尔斯（002615）：公司控股股东、实际控制人吕强先生于 2019 年 1 月 3 日

通过深圳证券交易所证券交易系统增持了公司股份，本次增持前，吕强先生及

其一致行动人持有公司股份 253,490,882.00 股，约占公司总股本 61.77%，本

次增持后，吕强先生及其一致行动人持有公司股份 254,152,782.00 股，约占

公司总股本 61.93%。 

 

五、行业资讯 

国家市场监督管理总局官网公布瓦楞纸箱产品质量国家监督抽查结果。本次

共抽查了天津、山西、辽宁、黑龙江、上海、江苏、浙江、福建、山东、河

南、湖南、广东、广西、重庆、四川等 15 个省、自治区、直辖市 100 家企

业生产的 100 批次瓦楞纸箱产品。抽查发现有 11 批次产品不符合标准的规

定，涉及到空箱抗压强度、耐破强度、纸板厚度、粘合强度项目。（中国纸

网） 

截至目前，“中国白板纸之乡”富春湾新城已拆除造纸等企业 300 余家。

2019 年底前，所有造纸企业将全部腾退。（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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