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[Table_Profit] 基本状况 
上市公司数 120 

行业总市值(百万元) 722803 

行业流通市值(百万元) 469516 
 

行业-市场走势对比 

 
公司持有该股票比例 

 
[Table_Report] 相关报告 

 

[Table_Finance]  重点公司基本状况 

简称 
股价 

(元) 

EPS PE PEG 评级 

2017 2018E 2019E 2020E 2017 2018E 2019E 2020E   

盈趣科技 

裕同科技 

太阳纸业 

晨光文具 

欧派家居

太阳纸业 

58.53 2.15 1.88 2.4 3.14 27.2  31.1  24.4  18.6  0.18 买入 

裕同科技 

 

51.6 2.33 2.3 3.11 4.03 22.1  22.4  16.6  12.8  - 买入 

太阳纸业 7.41 0.78 0.95 1.1 1.23 9.5  7.8  6.7  6.0  - 增持 

晨光文具 30.96 0.69 0.88 1.1 1.36 44.9  35.2  28.1  22.8  1.2 买入 

欧派家居 91.36 2.54 4.05 5.35 6.71 36.0  22.6  17.1  13.6  - 买入 

备注： 

[Table_Summary] 投资要点 

 本周核心组合：盈趣科技、裕同科技、太阳纸业、晨光文具、欧派家居 

 随着市场情绪好转，造纸板块本周反弹较多，建议积极关注春季行情躁

动。基本面上，包装纸纸价和吨盈利基本企稳，国废价格本周上涨 7.9%，

但外废价格大幅下跌，内外废价差重新拉升，利好龙头巩固成本优势。

文化纸方面，外盘木浆价格基本稳定，针叶浆现货价微跌，铜版/双胶/

白卡价格继续下行，吨盈均处负值区间，建议关注后市文化纸提价可能

性和实际落地情况。从全年情况看，造纸行业格局依旧待明朗，但应积

极关注估值修复可能性。建议关注造纸行业龙头太阳纸业，公司成本优

势业内领先，产能持续扩张有望巩固行业龙头优势地位。 

 定制家居：厨柜：零售稳健、大宗起量，龙头价值回归。渠道端：一二

线城市依靠改店需求，三四线城市新开店未来或将放缓。业务端：大宗

业务继续抢占市场，是今年乃至未来几年快速发展的业务。长期看，橱

柜品牌属性加强利好龙头，坚信价值回归。衣柜及全屋定制：渠道变革，

接受洗礼。行业增速仍较快，但竞争格局在恶化：传统渠道变化加剧，

竞争激烈；整装市场是未来行业的新红利和必须抢下的份额。我们认为

2019 仍是行业的洗牌调整年，增速由之前的高速增长转为稳健增长，预

计会出现“L”型调整，进入新的稳健增长期。短期来看：12 月份房屋

竣工面积累计同比增长-7.8%，增速环比提升 4.5pct，表明 12 月竣工面

积有显著回暖，促进市场关注度提升。推荐标的：欧派家居。 

 软体板块：成本红利持续释放，2019 是行业整合年。需求端：2019 年

零售环境相对定制板块更温和，零售市场不受精装房政策挤压，存量市

场需求贡献占比更大，未来拓品类/拓渠道逻辑较为顺畅。成本端：2019

年成本红利释放可持续。同时，我们认为 2019 年仍是行业整合年，内销

行业景气度下滑背景下龙头渠道、供应链优势凸显、外销贸易摩擦与反

倾销将为行业加速整合提供新契机。4）工装板块：需求转移下的新兵家

必争地。家居市场零售份额向工程渠道转移，政策驱动下的高增长市场。

我们认为 2019 年工装市场需求端客户集中将进一步带动供给端份额集

中，建议关注客户结构优异，具备客户粘性的工装家居企业。 

 包装板块：纸价下跌，中游崛起。包装板块具备一定的逆周期防御属性：

1）包装上游造纸是周期性行业，而包装行业盈利能力与造纸呈现反向关

系。2）行业下游偏消费，使其具备一定的刚性。从细分子行业看，纸包

装是包装行业最大的子行业，产业信息网数据显示其拥有三千亿市场规

模，当前行业格局极为分散，对标发达国家，市场率具备提升空间。从
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产业链附加值看，彩盒包装是唯一可以集研发/设计/精密制造于一体的的

细分领域，有望创造较高附加值。上游造纸业红利边际下行，包装行业

成本压力有望逐步释放。 

 文娱用品：必选消费，关注龙头。1）文具市场需求相对刚性，受经济影

响小；2）2C 业务：量价齐升，高周转强渠道带来公司盈利能力稳定高

ROE；3）2B 业务：潜在市场空间高达万亿（来源：中商情报网），规

模化和客户结构提升有望带来公司的业绩弹性。 

 IQOS 产业链 2019 年展望：奥驰亚与菲莫国际相继召开年报投资者交流

会。奥驰亚集团管理层对 IQOS 进入美国市场后的表现表示乐观，并在

2019 年业绩指引中考虑了 IQOS 的贡献。同时认为公司已做好前期渠道

准备工作，并对 FDA 放行持乐观态度。菲莫国际四季度业绩表明 IQOS

烟弹出货量较三季度环比增长 41%，其中欧盟/东欧市场高速放量，表明

IQOS 全球推广成效初显。截至 2018 年，IQOS 全球用户数达到 960 万

人，较 2017 年增加 270 万人。我们认为，用户基数在 2019 年继续提升

以及 IQOS3 代设备铺库存需求有望带动产业链触底反弹。推荐标的：盈

趣科技。建议关注：亿纬锂能、集友股份、劲嘉股份。 

 风险提示：原材料价格大幅上涨风险、宏观经济波动风险、地产景气度

下滑风险、行业政策变化风险。 
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板块回顾  

 上周（2019年 2月 18 日-2019 年 2 月 22 日)轻工制造指数上涨 6.36%，

同期沪深 300 指数上涨 5.43%。在 28 个一级行业指数中，轻工指数涨

幅排名第 9 位；轻工二级子板块造纸、包装印刷、家用轻工指数周涨幅

分别为 5.43%、8.39%、5.44%。 

 

 

 

来源:wind、中泰证券研究所 

 

 个股方面，周涨幅居板块前五的个股分别为：东方金钰（50.46%↑）、

顺灏股份（48.38%↑）、通产丽星（46.70%↑）、乐凯胶片（40.79%

↑）、实丰文化（35.21%↑）；跌幅居前的个股分别为太阳纸业（2.28%

↓）、金陵体育（2.27%↓）、顾家家居（2.06%↓）、金牌厨柜（1.93%

↓）、帝欧家居（1.72%↓）。 

 

图表 2：轻工二级子板块涨幅榜  图表 3：轻工行业个股涨跌幅榜 
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图表 1：轻工板块涨跌幅行业排名 
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来源：wind、中泰证券研究所  来源：wind、中泰证券研究所 

 

 本周中泰轻工核心组合：盈趣科技、裕同科技、太阳纸业、晨光文具、

欧派家居。 

 

 
来源：wind、中泰证券研究所 

 

行业数据跟踪 

造纸板块 

图表 5：本周造纸关键数据一览 
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图表 4：中泰轻工核心组合涨跌幅排行 
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来源：中泰证券研究所 
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图表 6：铜板纸价格（元/吨）  图表 7：铜板纸吨盈利（元/吨） 

 

 

 

来源：百川资讯、中泰证券研究所  来源：卓创资讯、中泰证券研究所 

 

图表 8：白卡纸价格（元/吨）  图表 9：白卡纸吨盈利（元/吨） 

 

 

 

来源：百川资讯、中泰证券研究所  来源：卓创资讯、中泰证券研究所 

 

图表 10：双胶纸价格（元/吨）  图表 11：双胶纸吨盈利（元/吨） 

 

 

 

来源：百川资讯、中泰证券研究所  来源：卓创资讯、中泰证券研究所 
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图表 12：瓦楞纸价格（元/吨）  图表 13：瓦楞纸吨盈利（元/吨） 

 

 

 

来源：百川资讯、中泰证券研究所  来源：卓创资讯、中泰证券研究所 

 

图表 14：箱板纸价格（元/吨）  图表 15：箱板纸吨盈利（元/吨） 

 

 

 

来源：wind、中泰证券研究所  来源：卓创资讯、中泰证券研究所 

 

图表 16：废黄板纸价格（元/吨）  图表 17：美废 11#（元/吨） 

 

 

 

来源：wind、中泰证券研究所  来源：wind、中泰证券研究所 
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图表 18：美废 13#价格（元/吨）  图表 19：内外废价差（元/吨） 

 

 

 

来源：wind、中泰证券研究所  来源：wind、中泰证券研究所 

 

图表 20：针叶浆价格（元/吨）  图表 21：阔叶浆价格（元/吨） 

 

 

 

来源：百川资讯、中泰证券研究所  来源：百川资讯、中泰证券研究所 

 

 

 

来源：卓创资讯、中泰证券研究所 
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图表 22：青岛港木浆库存量（万吨） 
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图表 23：瓦楞箱板纸库存天数  图表 24：白板纸库存天数 

 

 

 

来源：卓创资讯、中泰证券研究所  来源：卓创资讯、中泰证券研究所 

 

图表 25：白卡纸库存天数  图表 26：废纸库存天数 

 

 

 

来源：卓创资讯、中泰证券研究所  来源：卓创资讯、中泰证券研究所 

 

家具板块 

 1，原材料价格：TDI 本周均价 14352.38 元/吨，环比 0.6%，年初至今

-8.4%。 

 

来源：wind、中泰证券研究所 
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图表 27：TDI 价格（元/吨） 



 
 
 

行业周报 

图表 28：18 厘细木工板价格（元/张）  图表 29：18 厘指接板价格（元/张） 

 

 

 

来源：wind、中泰证券研究所  来源：wind、中泰证券研究所 

 

图表 30：18 厘刨花板价格（元/张）  图表 31：18 厘中纤板价格（元/张） 

 

 

 

来源：wind、中泰证券研究所  来源：wind、中泰证券研究所 

 

 12 月，家具零售额 251 亿元，同比+12.7%。2，上游地产数据：12 月，

全国房屋住宅新开工累计面积 15.34 亿方，同比+19.7%；商品住宅竣工

累计面积 6.60 亿方，同比-8.1%；商品住宅销售累计面积 14.79 亿方，

同比+2.2%；2019年1月，12大城市二手房合计成交5.0万套，环比-3.5%、

同比-4%。 

 

来源：wind、中泰证券研究所 
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图表 32：家具零售额（亿元）及同比 
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图表 33：住宅新开工面积（万方）及同比  图表 34：全国商品住宅竣工面积（万方）及同比 

 

 

 

来源：wind、中泰证券研究所  来源：wind、中泰证券研究所 

 

图表 35：全国商品住宅销售面积（万方）及同比  图表 36：12 大城市二手房成交套数（套） 

 

 

 

来源：wind、中泰证券研究所  来源：wind、中泰证券研究所 

 

重点公司公告 

 

 【顾家家居】于 2019 年 2 月 23 日披露了关于股东及其全资子公司增持

公司股份的完成公告。截止公告日，增持主体通过上海证券交易所交易

系统增持公司股份 4,227,323 股，占公司总股本的 0.98%，增持金额

20,260.13 万元。本次增持计划前增持主体持有公司 A 股股票

210,210,000 股，占公司总股本 48.86%；本次增持计划结束后，增持主

体持有公司 A 股股票 214,437,323 股，占公司总股本 49.84%。 

 

 【梦百合】于 2 月 22 日披露了第一期限制性股票激励计划授予结果公

告。根据梦百合家居科技股份有限公司《第一期限制性股票激励计划》

以及公司 2019 年第一次临时股东大会的授权，公司于 2019 年 1 月 10

日召开了第二届董事会第四十次会议，决定向激励对象首次授予限制性

股票。日前，公司收到中国证券登记结算有限责任公司上海分公司通知，

中登公司已于 2019年 2月 20日完成对公司激励计划首次授予权益的审

核与登记。 

 

 【喜临门】于 2 月 21 日披露了关于公司董事增持股份进展暨增持计划
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12城二手房成交套数 



 
 
 

行业周报 

延期的公告。截止公告披露日，周伟成先生通过上交所系统以以集中竞

价方式累计增持公司股份 305000 股，占公司总股本的 0.08%，增持金

额共计人民币 4800395 元。本次增持计划增持计划因故不能如期完成，

为继续完成本次增持计划，拟将履行期限延长 6 个月，除此之外原增持

计划其他内容不变。 

 

风险提示 

原材料价格上涨风险 

 上游木材、板材、及纸浆、纸品等主要原材料价格大幅上涨可能给家用

轻工、造纸和包装印刷板块的盈利水平带来不利影响。 

地产景气程度下滑风险 

 房地产市场是家用轻工板块的上游市场，地产景气程度直接影响到家用

轻工板块各公司的需求，其景气程度下滑可能削弱板块盈利能力。 
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投资评级说明： 

 评级 说明 

股票评级 

买入 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 15%以上 

增持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在 5%~15%之间 

持有 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数涨幅在-10%~+5%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内相对同期基准指数跌幅在 10%以上 

行业评级 

增持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在 10%以上 

中性 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数涨幅在-10%~+10%之间 

减持 预期未来 6~12 个月内对同期基准指数跌幅在 10%以上 

备注：评级标准为报告发布日后的 6~12 个月内公司股价（或行业指数）相对同期基准指数的相对市场表现。

其中 A 股市场以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对

做市转让标的）为基准；香港市场以摩根士丹利中国指数为基准，美股市场以标普 500 指数或纳斯达克综合

指数为基准（另有说明的除外）。 
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