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轻工行业近一年市场表现 

 

 

市场基本状况  

上市公司数                  124 

行业总市值（亿元）         7870.12 

流通 A 股市值（亿元）     3092.30 

 

 投资要点  

➢ 增值税结构性减税，将直接利好家具制造企业。目前家具行业主要适

用于 16%档增值税率，此次减税后增值税率将下降至 13%。家居企业作为

典型的传统制造业将很明显的享受到这项政策红利，例如降低家居企业税

率负担和运营成本；减少中小企业因税致贫的概率，减少中小企业资金风

险和裁员的可能性；企业税负下降、盈利提升也可能会传导市场降低商品

价格，提高国内家居产品在国际市场上竞争力。 

➢ 此外，政府工作报告中还提到加速智能制造和新兴产业发展，在家居

行业发展面临转型升级的背景下，国家政策支持助力，智能化、信息化、

自动化生产制造水平将成为家具企业的核心竞争力。欧派、索菲亚、尚品

宅配等上市公司都自建了智能工厂，从管理、设计、生产、营销等环节，

采用信息化管理和自动化流水线生产，达到减少库存、保证交付和品质、

降低成本、提升效率的目标。 

➢ 投资建议：预计 19 年家具行业的压力仍将持续，行业加速洗牌。我们

看好家具龙头在渠道实力、成本效率控制能力、产品质量等多重优势下跑

赢行业。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，上证综指下跌 0.81%，报收 2969.86 点，轻工制造指数上涨 7.29%，

在申万 27 个一级行业中排名第 3。 

➢ 分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（24.29%）、珠

宝首饰（5.48%）、包装印刷（4.52%）、家具（2.58%）、造纸（-0.77%）、文

娱用品（-1.46%）。 

行业动态 

➢ 2019 年制造业将实施更大规模的减税政策 

➢ 爱空间在北京召开信息化产业工人发布会 

➢ 中国纸箱行业已超美国成全球第一 

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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1. 本周主要观点及投资建议 

两会政府工作报告：2019 年制造业将实施更大规模的减税政策。上周备受瞩目的全国两会在北京开幕，

在新一年的政府工作报告中，国务院总理李克强特别提到了 2019 年将针对制造业和小微企业进行大规模降

税减负的利好政策。3 月 5 日公布的政府工作报告指出“深化增值税改革”，2019 年将制造业等行业现行 16%

的税率降至 13%，将交通运输业、建筑业等行业现行 10%的税率降至 9%；保持 6%一档的税率不变，但通

过采取对生产、生活性服务业增加税收抵扣等配套措施，确保所有行业税负只减不增。 

增值税结构性减税，将直接利好家具制造企业。目前轻工行业主要适用于 16%档增值税率，此次减税

后增值税率将下降至 13%。减税政策是国家支持实体制造业的表现，家居企业作为典型的传统制造业将很

明显的享受到这项政策红利，例如降低家居企业税率负担和运营成本；减少中小企业因税致贫的概率，减

少中小企业资金风险和裁员的可能性；企业税负下降、盈利提升也可能会传导市场降低商品价格，提高国

内家居产品在国际市场上竞争力。 

此外，政府工作报告中还提到加速智能制造和新兴产业发展，在家居行业发展面临转型升级的背景下，

国家政策支持助力，智能化、信息化、自动化生产制造水平将成为家具企业的核心竞争力。政府工作报告

指出：围绕推动制造业高质量发展，强化工业基础和技术创新能力，促进先进制造业和现代服务业融合发

展，加快建设制造强国。打造工业互联网平台，拓展“智能+”，为制造业转型升级赋能。欧派、索菲亚、

尚品宅配等上市公司都自建了智能工厂，从管理、设计、生产、营销等环节，采用信息化管理和自动化流

水线生产，降低生产出错等问题，达到减少库存、保证交付和品质、降低成本、提升效率的目标。“逆水行

舟，不进则退”，家具龙头企业有意识、有资本、有实力在竞争压力下加大投入、加快转型升级，企业间分

化、行业洗牌或将加速。我们看好龙头“过冬”实力及创新转型执行力，静待前期费用投入产生规模效益。 

投资建议：预计 19 年家具行业的压力仍将持续，行业加速洗牌，核心竞争力突出、资本金充足的龙头

有望在行业洗牌中拉大与竞争对手的差距。我们看好家具龙头在渠道实力、成本效率控制能力、产品质量

等多重优势下跑赢行业。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。 

2. 行情回顾 

本周，上证综指下跌 0.81%，报收 2969.86 点，轻工制造指数上涨 7.29%，在申万 27 个一级行业中排

名第 3。 
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分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（24.29%）、珠宝首饰（5.48%）、包装印刷（4.52%）、

家具（2.58%）、造纸（-0.77%）、文娱用品（-1.46%）。 

图 1：申万一级行业指数涨跌幅排名 

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

 

图 2：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 
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个股涨幅前五名分别为：赫美集团、恒丰纸业、东方金钰、新通联、实丰文化；跌幅前五名分别为：

高乐股份、中顺洁柔、邦宝益智、梦百合、群兴玩具。 

表 1：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 

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 

赫美集团 61.2150 珠宝首饰 高乐股份 -7.2816 文娱用品 

恒丰纸业 31.0924 造纸Ⅲ 中顺洁柔 -7.0196 造纸Ⅲ 

东方金钰 29.6146 珠宝首饰 邦宝益智 -6.7014 文娱用品 

新通联 28.7300 包装印刷Ⅲ 梦百合 -6.6050 家具 

实丰文化 27.9099 文娱用品 群兴玩具 -5.4110 文娱用品 

顺灏股份 27.7249 包装印刷Ⅲ 姚记扑克 -5.3097 文娱用品 

界龙实业 25.1765 包装印刷Ⅲ 太阳纸业 -4.7619 造纸Ⅲ 

东风股份 24.3956 包装印刷Ⅲ 大亚圣象 -4.0359 家具 

易尚展示 24.2938 其他轻工制造Ⅲ 晨光文具 -3.7201 文娱用品 

翔港科技 18.9030 包装印刷Ⅲ 晨鸣 B -3.4884 造纸Ⅲ 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

3. 行业重点数据跟踪 

3.1 家具 

原材料：CIT 刨花板指数 1109.59，本周涨跌幅+1.87%，人造板密度板指数 1131.18，本周涨跌幅-2.26。

软体家具上游原材料 TDI 国内现货价 13800 元/吨，本周涨跌-100，纯 MDI 现货价 21400 元/吨，本周涨跌

+100。 

图 3：主要板材价格指数走势 图 4：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，2018 年 1-12月全国住宅商品房销售面积 14.79 亿平方米，累计同

比增长 2.2%，增速比前 11 个月提升 0.1pct。12 月单月商品房销售面积 1.92 亿平方米，同比增长 2.5%，

增速比 11 月加快 6.2pct。 

图 5：十大城市商品房成交套数 图 6：30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 3858元/吨，本周变化 0元/吨。 

箱板纸：目前市场价格 4577 元/吨，本周变化 0元/吨。 

图 7：瓦楞纸出厂平均价走势（元/吨） 图 8：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 12 月，粮油食品、饮料、烟酒零售额为 1982.80亿元，同比增加 10.50%。2018 

年 1-12 月卷烟累计产量为 23356.20 亿支，累计同比增加-0.40%，其中 11月产量为 1344.70 亿支，同比下

降 24.70%。 

图 9：包装下游行业零售额及增速 图 10：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 

2018 年 1-12 月，文教、工美、体育和娱乐用品主营业务收入为 13315.90 亿元，同比上升 5.00%，文

教体育用品制造业利润总额为 710.90 亿元，同比上升 7.10%。 

图 11：文教、工美、体育和娱乐用品制造业主营业务收入 图 12：文教、工美、体育和娱乐用品制造业利润总额 
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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 

4.行业动态及重要公告 

4.1 行业要闻 

➢ 爱空间在北京召开信息化产业工人发布会 

3 月 6 日，“我们不一样——爱空间信息化产业工人发布会”于北京召开，并在活动现场发布了首部中

国家装产业工人纪录片《应许之地》。爱空间创始人陈炜表示，继标准化产品、信息化系统后，爱空间已培

养出接近六千名信息化产业工人，这意味着爱空间的标准化家装模式的三大基础建设已经顺利完成。（亿欧

家居网） 

➢ 11 位家居企业家入福布斯 2019 全球富豪榜 

纽约当地时间 3 月 5 日，福布斯发布第 33 期年度全球亿万富豪榜，列出了全球最富有的人士。红星美

凯龙车建新、欧派姚良松、居然之家汪林朋、顾家家居顾玉华、方太集团茅理翔、老板电器任建华、联塑

黄联禧、金螳螂朱兴良、欧普照明马秀慧和王耀海、敏华控股黄敏利等 11 位家居企业入榜。其中，车建新

以 44 亿美元稳居家居领域的榜首。（亿欧家居网） 

➢ 2019 年制造业将实施更大规模的减税政策 

3 月 5 日上午，李克强总理在十三届全国人大二次会议上宣读了 2019 年两会政府工作报告，2019 年将

实施更大规模的减税，普惠性减税与结构性减税并举，重点降低制造业和小微企业税收负担。深化增值税

改革，将制造业等行业现行 16%的税率降至 13%，将交通运输业、建筑业等行业现行 10%的税率降至 9%，

确保主要行业税负明显降低。（亿欧家居网） 

➢ 中国纸箱行业已超美国成全球第一 

得益于中国经济过去数十年内的腾飞，中国瓦楞纸箱行业已经超过美国，发展成为全球范围内毫无争
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议的领头羊。“2020 年，中国包装业的产值将达到 2.5 万亿”“2017 年纸包装用纸量超过了 7000 万吨，其中

纸箱用纸量超过 5000 万吨”……如上数据和案例来自于中国造纸可持续发展论坛暨《中国造纸工业可持续

发展白皮书》发布仪式上举办的以“绿色与包装”为话题的重磅对话环节中。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【奥瑞金】公司通过高新技术企业重新认定：奥瑞金科技股份有限公司收到由北京市科学技术委员会、

北京市财政局、国家税务总局北京市税务局联合颁发的《高新技术企业证书》，公司再次通过高新技术企业

认定。公司本次通过高新技术企业重新认定后，将连续三年（2018 年－2020 年）继续享受高新技术企业的

相关税收优惠政策，即按 15％的税率缴纳企业所得税。 

【晨鸣纸业】关于发起设立潍坊晨鸣新旧动能转换股权投资基金的进展公告：本合伙企业重点投资于

造纸新材料领域，全部投资于子基金。本合伙企业全部资金定向投资于山东晨鸣纸业集团股份有限公司下

属子公司以及针对山东晨鸣纸业集团股份有限公司子公司投资而设立的子基金。本合伙企业及子基金投资

于潍坊市内的资金比例不低于各自认缴出资总额的 40%。 

成品家具、软体家具 

【美克家居】控股股东股份解除质押：美克集团与上海海通证券资产管理有限公司质押式回购交易

11580.48 万股公司股份已于 2019 年 3 月 4 日提前购回并解除质押，本次解除质押股份占公司总股 177505.27

万股的 6.52%，占美克集团持有公司股份的 17.71%，以上股份全部为无限售流通股。 

定制家具 

【索菲亚】2018 年年度报告：凭借在柔性化生产制造、销售渠道、品类拓展以及大数据运营等方面综

合竞争优势，公司在 2018 年度实现了营业收入 73.11 亿元，同比增长 18.66%；归属于上市公司股东的净利

润 9.59 亿元，比上期增长 5.77%。基本每股收益 1.04 元/股。 

【好莱客】控股股东及实际控制人股份解除质押:广州好莱客创意家居股份有限公司收到控股股东及实

际控制人之一沈汉标先生的通知，广发证券股份有限公司已将沈汉标先生质押的公司无限售流通 105 万股

股票予以解除质押，质押解除日期为 2019 年 3 月 4 日，相关质押解除手续已办理完毕。此次解除质押的 105

万股股票占公司目前总股本比例为 0.33%。截至本公告日，沈汉标先生持有公司股票 12712.13 万股，占公

司目前总股本比例为 40.44%。本次解除质押后，沈汉标先生持有的公司股份均无质押。吉宏股份：2018 年

度业绩快报：本报告期，公司营业总收入 22.50 亿元，较上年同期增长 98.67%；营业利润 2.55 亿元，较上

年同期增长 172.40%；利润总额 2.57 亿元，较上年同期增长 161.76%；实现归属于上市公司股东的净利润

2.05 亿元，较上年同期增长 156.99%。 
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【志邦家居】2018 年年度业绩快报 ：实现营业总收入 24.33 亿元，同比上年增长 12.80%， 实现利润

总额 3.20 亿元，同比上年增长 15.56%，实现归属于上市公司股东的净利润 2.73 亿元，同比上年增长 16.51%。     

文娱用品及其他 

【群兴玩具】2018 年度业绩快报：公司实现营业收入 1,904.56 万元，同比下降 64.69%；实现利润总额

692.25 万元，同比上升 133.98%，实现净利润 692.18 万元，同比上升 132.33%。基本每股收益 0.0118 元/股。 

5.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 
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