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市场基本状况  

上市公司数                  124 

行业总市值（亿元）      7046.39 

流通 A 股市值（亿元）    2758.40 

 

 本周主要观点及投资建议 

➢ 2019 第二批进口废纸名单公示，9 家造纸企业新获进口许可，新核

准总量为 43.15 万吨，前两批外废配额延续了向龙头集中的趋势。

目前已公布的两批名单，共核定进口量 546.6680 万吨，已达到 2018

年前 7 批总量之和。目前，玖龙、理文、山鹰、广州造纸、山东华

泰 5 家企业合计获得 428.3280 万吨，占总量的 78.35%，龙头纸企

优势非常明显。 

➢ 受下游需求影响废纸需求减少，国废价格下行，造纸企业美废进口

积极性降低，国废价格与外废价差缩小。受到下游包装市场需求减

少的影响，18 年包装原纸产销量均出现下滑，纸厂对原材料废纸的

需求也随之减少。从 9 月份开始，国废价格开始出现大幅度下调，

目前的价格相比最高点已下跌近一半。截止 1 月 4 日，国内废纸到

厂平均价格为 2247 元/吨，美废 13#外商平均价 313 美元/吨。考虑

25%关税因素，当前美废价格已高于部分国废成本。 

➢ 重点公司关注：我们长期看好家居龙头在渠道实力、成本效率控制

能力、产品质量等多重优势下跑赢行业，大浪淘沙沉者为金。建议

关注全屋定制+整装领跑行业的尚品宅配，与喜临门强强联手、协

同发力的软体龙头顾家家居，以及大家居+信息化厚积薄发的欧派

家居。 

市场回顾 

➢ 本周，上证综指上涨 0.84%%，报收 2514.87 点，轻工制造指数微涨

0.02%，在申万 28 个一级行业中排名第 19。 

➢ 分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：文娱用品（+1.85%）、珠

宝首饰（+1.55%）、包装印刷（-1.04%）、造纸（-1.40%）、家具（-2.75%）、

其他轻工制造（+5.58%）。 

行业动态 

➢ 2019 年第二批进口废纸名单公示 

➢ 2020 年前外废零进口目标明确 各大纸企停机保价 

➢ 2019 年第一波涨价函 纸厂集体上调 100 元/吨 

风险提示 

➢ 宏观经济增长不及预期；地产调控政策风险；新店经营不及预期；

市场推广不达预期；原材料价格波动风险；经销商管理风险等。 
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             一、本周主要观点及投资建议 

2019 第二批进口废纸名单公示，9 家造纸企业新获进口许可，新

核准总量为 43.15 万吨。目前已公布的两批名单，共核定进口量

546.6680 万吨，已达到 2018 年前 7 批总量之和；获批企业数 67 家，

2018 年审批名单中 80%的企业已经出现在 2019 年的名单中。 

19 年前两批外废配额延续了向龙头集中的趋势。目前，玖龙、理

文和山鹰三家企业分别获得了 1438500 吨、647620 吨和 787160 吨，

广州造纸获得 73 万吨，山东华泰获得 68 万吨，5 家企业合计获得

428.3280 万吨，占总量的 78.35%，龙头纸企优势非常明显。 

表 1：2019 年第一批至第二批核定废纸进口量统计 

批次 2018 年（万吨） 2019 年（万吨） 

第一批 226.5673 503.5180 

第二批 34.4291 43.1500 

合计 260.9964 546.6680 
 

资料来源：山西证券研究所、中国固废化学品管理网 

外废进口额收紧，废纸进口量大幅下降。2018 年 1-11 月，废纸累

计进口量为 1466 万吨，累计同比下降 40.82%。 

图 1：废纸进口数量累计值及同比增速 

 

数据来源：山西证券研究所、wind 

受下游需求影响废纸需求减少，国废价格下行，造纸企业美废进

口积极性降低。受到下游包装市场需求减少的影响，18 年包装原纸产

销量均出现下滑，纸厂对原材料废纸的需求也随之减少。从 9 月份开
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始，国废价格开始出现大幅度下调，目前的价格相比最高点已下跌近

一半。外废由于政策的限制，目前符合进口条件的产品价格比较贵，

叠加进口美废加征 25%关税的影响，造纸厂进口美废的积极性下降。 

国废价格与外废价差缩小。截止 1 月 4 日，国内废纸到厂平均价

格为 2247 元/吨，美废 13#外商平均价 313 美元/吨，日废平均价 245

美元/吨，欧废平均价 202 美元/吨。考虑 25%关税因素，当前美废价格

已高于部分国废成本。 

图 2：进口废纸平均单价 图 3：机制纸及纸板产量及同比增速 

 

 

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、中国纸业网 

重点公司关注：我们长期看好家居龙头在渠道实力、成本效率控

制能力、产品质量等多重优势下跑赢行业，大浪淘沙沉者为金。建议

关注全屋定制+整装领跑行业的尚品宅配，与喜临门强强联手、协同发

力的软体龙头顾家家居，以及大家居+信息化厚积薄发的欧派家居。 

二、行情回顾 

本周，上证综指上涨 0.84%%，报收 2514.87 点，轻工制造指数微

涨 0.02%，在申万 28 个一级行业中排名第 19。 

分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：文娱用品（+1.85%）、珠

宝首饰（+1.55%）、包装印刷（-1.04%）、造纸（-1.40%）、家具（-2.75%）、

其他轻工制造（+5.58%）。 

图 4：申万一级行业指数涨跌幅排名 
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数据来源：Wind、山西证券研究所 

 

图 5：轻工制造行业各子板块涨跌幅对比（%） 

 

数据来源：wind，山西证券研究所 

个股涨幅前五名分别为：金洲慈航、哈尔斯、实丰文化、宜华生

活、乐凯胶片；跌幅前五名分别为：晨光文具、皮阿诺、珠海中富、

大亚圣象、尚品宅配。 

表 2：轻工制造行业个股涨跌幅排名 

一周涨幅前十名 一周跌幅前十名 
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证券简称 周涨跌幅（%） 
所属申万 

三级行业 
证券简称 周涨跌幅（%） 

所属申万 

三级行业 

金洲慈航 19.57 珠宝首饰 晨光文具 -6.35 文娱用品 

哈尔斯 9.73 其他家用轻工 皮阿诺 -5.93 家具 

实丰文化 8.68 文娱用品 珠海中富 -4.88 包装印刷Ⅲ 

宜华生活 6.59 家具 大亚圣象 -4.85 家具 

乐凯胶片 6.57 其他家用轻工 尚品宅配 -4.25 家具 

劲嘉股份 6.40 包装印刷Ⅲ 老凤祥 -4.24 珠宝首饰 

威华股份 5.90 家具 中顺洁柔 -4.23 造纸Ⅲ 

安妮股份 5.83 造纸Ⅲ 赫美集团 -4.08 珠宝首饰 

瑞贝卡 5.28 其他家用轻工 秋林集团 -3.83 珠宝首饰 

海鸥住工 4.37 其他家用轻工 帝欧家居 -3.80 其他家用轻工 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

三、行业重点数据跟踪 

3.1 家具 

原材料：CIT 刨花板指数 1108.43，本周涨跌幅+0.14 %，人造板

密度板指数 1104.89，本周涨跌幅-0.15%。软体家具上游原材料 TDI

国内现货价 14500 元/吨，本周涨跌幅-11.04 %，纯 MDI 现货价 21200

元/吨，本周涨跌幅-4.50%。 

图 6：主要板材价格指数走势 图 7：TDI 价格走势 
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数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

房地产数据跟踪：统计局数据显示，1-11 月房地产销售面积 14.86

亿平，同比+1.4%；新开工面积 18.89 亿平，同比+16.8%。11 月单月

商品房销售面积 1.55 亿平米，同比-5.1%，较 10 月的-3.1%下降 2.0pct，

已连续 3 个月负增长且降幅趋势性扩大。 

图 8：十大城市商品房成交套数 图 9：30 大中城市商品房成交套数 

  

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

3.2 包装 

瓦楞纸：目前市场价格 3808 元/吨，本周变化-18 元/吨。 

箱板纸：目前市场价 4543 元/吨，本周变化 0 元/吨。 

图 10：瓦楞纸出厂平均价走势（元/吨） 图 11：箱板纸国内平均价走势（元/吨） 
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数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

下游行业需求：2018 年 11 月，粮油食品、饮料、烟酒零售额为

1765.90 亿元，同比增加 8.80%。2018 年 1-111 月卷烟累计产量为 22016

亿支，累计同比增加 1.60%，其中 11 月产量为 2228.10 亿支，同比下

降 1.60%。 

图 12：包装下游行业零售额及增速 图 13：卷烟当月产量及同比增速 

  

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

3.3 文娱及其他 

本周 COMEX 黄金均价 1222.00 美元/盎司，较上周上涨 0.02%；

COMEX 白银均价 14.39 美元/盎司，较上周下跌 4.13%。 

图 14：期货收盘价(连续):COMEX 银 图 15：期货收盘价(连续):COMEX 黄金 
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数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

2018 年 1-9 月，文教、工美、体育和娱乐用品主营业务收入为

10470.1 亿元，同比上升 5.10%，文教体育用品制造业利润总额为 509.7

亿元，同比上升 1.60%。 

图 16：文教、工美、体育和娱乐用品制造业主营业务收入 图 17：文教、工美、体育和娱乐用品制造业利润总额 

 
 

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

四、本周行业动态及重要公告 

4.1 行业动态 

 2019年第二批进口废纸名单公示 

2018 年 12 月 29 日，环保部公示了 2019 年第二批固体废物原料

进口许可证获批名单。此批名单一共公示 9 家废纸加工利用企业，废

纸核定进口总量为 43.15 万吨。（废纸信息网） 

 



                                      

 

行业研究/行业周报 

 

请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明                                            11  

 

 2020 年前外废零进口目标明确 各大纸企停机保价 

2017 年中国废纸进口数量为 2572 万吨，但 2018 年截至 12 月 7

日，总核定量只达到了 1815.54 万吨，同比下降 29.57%，预测未来的

进口额度仍将逐步缩减。（中国纸网） 

 2019 年第一波涨价函 纸厂集体上调 100 元/吨 

2019 年第一波涨价函来袭，纸厂普遍上调 100 元/吨，个别最高上

调 170 元/吨。此次调价纸厂集中在浙江省，纸种为白板纸。纸厂称调

价原因有两点：一是原材料等生产成本上升引起的经营压力；二是长

期以来纸的售价远低于成本价，调价是为保持产品品质的稳定性。且

有纸厂称此次为阶段性调价，暗示后续还有提价动作。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【合兴包装】2018 年度第一期超短期融资券兑付完成：公司于

2018 年 6 月 29 日发行了 2018 年度第一期超短期融资券，2018 年 12

月 29 日，公司完成了上述超短期融资券的兑付工作，共支付 2018 年

度第一期超短期融资券本息合计人民币 1.03 亿元。 

【劲嘉股份】回购公司股份的进展：截至 2018 年 12 月 31 日，公

司累计回购股份 2996.39 万股，占公司目前总股本的 2.0045%，最高成

交价为 8.74 元/股，最低成交价为 6.46 元/股，成交金额为 2.30 亿元（不

含交易费用）。 

【太阳纸业】控股股东增持计划实施期限届满及增持完成：公司

控股股东山东太阳控股集团有限公司于 2018 年 11 月 16 日披露其增持

计划，其增持计划实施期限届满，增持已实施完毕。太阳控股自 2018

年 11 月 16 日至 2018 年 12 月 31 日通过深圳证券交易所交易系统集中

竞价方式累计增持 786.85 万股太阳纸业股份，增持金额合计 5010.00

万元。 

【吉宏股份】收购济南吉联包装有限公司 100%股权：公司拟与北

京金印联国际供应链管理股份有限公司签订《股权转让协议》，以自有
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资金人民币 3370 万元收购北京金印联持有济南吉联包装有限公司

100%股权。本次收购完成后，济南吉联即为公司全资子公司。 

定制家具 

【索菲亚】回购部分社会公众股份的进展：截至 2018 年 12 月 31

日，公司股份回购专用账户已累计回购股份数量为 874.66 万股，占公

司总股本 9.23 亿股的 0.9472%；其中，最高成交价为 22.085 元/股，最

低成交价为 16.530 元/股，成交总金额为 1.68 亿元（成交价格取自营

业部下发的交割单数据，成交总金额不含交易费用）。 

【好莱客】以集中竞价交易方式回购公司股份的进展公告：截至

2018 年 12 月 28 日，公司已通过集中竞价交易方式累计回购股份数量

为 371.42 万股，占公司目前总股本的比例为 1.1604%，成交的最高价

为 21.45 元/股，成交的最低价为 15.31 元/股，支付的总金额为 6742.40

万元（不含印花税、佣金等交易费用）。 

【志邦股份】回购公司股份的进展：截至 2018 年 12 月 31 日，公

司以集中竞价方式实施回购股份数量为 13.84 万股，占公司总股本的

0.086%，其中最高成交价为 25.15 元/股，最低成交价为 23.92 元/股，

成交总金额为 341.86 万元（不含交易费用）。本次回购符合公司回购

股份预案的要求。 

文娱用品及其他 

【邦宝益智】董事、高级管理人员减持股份结果：减持期间，公

司副总经理兼董事会秘书李欣明先生通过集中竞价方式减 3.25 万股，

占公司总股本 0.0153%；财务总监李吟珍女士通过集中竞价方式减持

5000 股，占公司总股本 0.0023%；董事林怡史先生未发生减持。 

五、风险提示 

 宏观经济增长不及预期；地产调控政策风险；整装业务拓展不及

预期；新店经营不及预期；市场推广不达预期；原材料价格波动

风险等。 
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投资评级的说明： 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

 

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

 

 

——行业投资评级标准： 

 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

免责声明： 
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的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用

本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所于发布本
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