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中性 

  

 上周回顾 

上周轻工制造行业上涨 2.95%，跑赢沪深 300（-2.46%），在中信一级

行业中排名靠前。细分板块方面，所有板块均为上涨，印刷板块涨幅最

大，为 9.13%，其他轻工、造纸、包装板块涨幅分别为 3.73%、3.54%

和 2.93%。个股方面，星辉娱乐领涨，涨幅为 51.82%，恒丰纸业

（31.09%）、新通联（28.73%）、实丰文化（27.91%）、顺灏股份（27.72%）

涨幅相对较大；高乐股份领跌，跌幅为 7.28%；中顺洁柔（-7.02%）、

邦宝益智（-6.70%）、梦百合（-6.60%）、群兴玩具（-5.41%）跌幅相

对较大。 

 行业新闻  

1. 原纸迎来第三轮涨价潮涨价幅度最高 300 元/吨 

2. 2019 年中国家具行业市场现状及前景分析 亟须建立统一标准促进

行业高质量发展 

3. 晨鸣纸业拟斥资 7.9 亿元合作发起设立股权投资基金 

4. 齐家网与志邦家居达成战略合作 将推进个性化定制整装服务 

 投资建议 

造纸板块：【木浆系】木浆价格下行压力较大，成本端利好。但下游需求

动力不足，相对看好更具消费属性的生活用纸。落后产能继续出清，龙

头纸企优势地位更加稳固。【废纸系】废纸价格企稳，建议关注拥有较多

进口废纸配额以及废纸回收渠道，有资金实力海外扩张产能的企业。 

家居板块：建地产需求仍受限，但地产仍具韧性，行业或不悲观。定制

家具龙头企业不断提升行业竞争门槛，具有大幅集中空间，议积极布局

成长确定性的全屋定制企业，以及低估值的成长型公司。  

包装印刷板块：在经济下行压力较大与贸易战不确定因素较多的情况下，

虽然原材料成本压力减小，但仍需注意行业下游需求疲软的风险。包装

行业极为分散，下游消费需求刚性大、具有稳定大客户优势的企业成长

性更为确定。 

 

 风险提示 

1、宏观经济波动 2、原材料价格波动  3、行业竞争持续恶化 
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一、市场表现 

上周轻工制造行业上涨 2.95%，跑赢沪深 300（-2.46%），在中信一级行

业中排名靠前。 

图表 1：各行业一周涨跌幅（%） 

 
数据来源：wind，华融证券整理 

 

细分板块方面，所有板块均为上涨，印刷板块涨幅最大，为 9.13%，其他

轻工、造纸、包装板块涨幅分别为 3.73%、3.54%和 2.93%。  

图表 2：行业内各细分板块涨跌幅（%） 

 

数据来源：wind，华融证券整理 

 

 

个股方面，星辉娱乐领涨，涨幅为 51.82%，恒丰纸业（31.09%）、新
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通联（28.73%）、实丰文化（27.91%）、顺灏股份（27.72%）涨幅相对较大；

高乐股份领跌，跌幅为 7.28%；中顺洁柔（-7.02%）、邦宝益智（-6.70%）、

梦百合（-6.60%）、群兴玩具（-5.41%）跌幅相对较大。  

图表 3：行业内个股一周涨跌幅排名前五情况 （%） 

 
数据来源：wind，华融证券整理 

图表 4：造纸板块个股一周涨跌幅情况（%）  图表 5：印刷板块个股一周涨跌幅情况（%） 

 

 

 

数据来源：wind，华融证券整理 

图表 6：包装板块个股一周涨跌幅情况 （%）  图表 7：其他轻工板块个股一周涨跌幅情况（%） 
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数据来源：wind，华融证券整理 

二、行业新闻 

1、原纸迎来第三轮涨价潮涨价幅度最高 300 元/吨 

春节后经销商及下游印厂补库存，并且每年 3 月出版社为秋季教材招标，

文化纸将迎来了春季小旺季。回顾 2 月末，国内包括晨鸣、华泰、APP、太阳、

亚太森博、中冶银河、江河、大河等多家主要双胶纸、铜版纸厂商相继发布提

价通知，提价多自 3 月 1 日起执行，涨幅仍为 200 元/吨。 

第一轮提价函 

双胶纸、铜版纸提价，双胶纸部分落地。1 月中旬起，双胶纸、铜版纸密

集发布 2 月提价函，分别提价 200 元/吨、100 元/吨，截止目前双胶纸已经基

本落地 50-150 元/吨，但铜版纸提价暂未落地。 

第二轮提价函 

铜版纸、白卡纸已发提价函，落地幅度有待观察。节后浆纸系纸企再次密

集发布铜版纸、白卡纸 3 月提价函，提价 200 元/吨。双胶纸 2 月份价格回调，

终端涨幅落实 100-200 元/吨。市场显露短期回暖迹象，多家纸厂推涨 3 月价

格意向坚定，3 月出厂价涨幅仍为 200 元/吨。 

第三轮提价函 

晨鸣、APP、江河纸业在昨天均发布了最新的涨价函，宣布热敏纸、复印

纸、无碳复写纸等将上调价格，涨价幅度最高为 300 元/吨。 
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山东晨鸣纸业销售有限公司 

受环保压力及汇率变化影响，自 3 月 11 日起，我公司热敏纸系列产品价

格上调 300 元/吨。 

河南江河纸业股份有限公司 

受环保压力以及汇率变化的影响，自 3 月 20 日起对以下纸种出货价格作

如下调整：无碳复写纸（含山东江河）1、卷筒纸：在现执行价格基础上上调

200 元/吨。2、平板纸：在现执行价格基础上对开上调 3 元/令、正度上调 4

元/令、大度上调 6 元/令。 

APP 

由于纸浆原材料价格及其他各类成本持续上涨，本着诚信服务、质量取胜

和可持续发展的经营理念，我司决定自 2019 年 4 月 1 日起对旗下复印纸产品

的价格做出调涨。 

山东高德盛通纸业/山东泗水新泉工贸有限公司 

由于原纸价格持续大幅上涨、环保等相应费用持续增加，自 2 月 26 日起，

对我公司产品价格做如下调整：1、无碳复写卷筒纸在现基础价上上调 200 元

/吨；2、正度无碳平板在现基础价上上调 4 元/令。 

山东泗水金诚达纸业有限公司 

由于无碳复写纸涨价，自 2 月 26 日起发货做如下价格调整：1、无碳平

板（正常克重）：正度上调 4 元/令，2、无碳卷筒纸：上调 200 元/吨。3、票

据纸：上调 200 元/吨。 

（资料来源：中国纸网）   

2、2019 年中国家具行业市场现状及前景分析 亟须建立统一标准促

进行业高质量发展 

2019 年中国家具行业面临转型升级发展 

http://www.hibor.com.cn/
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推动制造业高质量发展是中央确定的 2019 年经济工作重点任务之一。与

民生密切相关的家居行业，经过数十年的高速发展，正从粗放式的体量增长逐

步向精细化的质量提升转变。除了行业发展到一定规模自身需要调整和洗牌

外，民众消费水平的提升、需求的多样化及对美好生活更深层次的要求等多重

因素，都在倒逼行业转型转型。 

2018 年全年全国家具类零售额超 2200 亿元 

据前瞻产业研究院发布的《中国家具行业市场需求预测与投资战略规划分

析报告》统计数据显示，从家具类零售情况来看，2018 年 12 月家具类零售

额达为 251 亿元，与去年同期相比增长 12.7%。累计方面，2018 年 1-12 月

全国家具类零售额达 2250 亿元，同比增长 10.1%。 

未来大家居将成为新的增长点 

2019 年 2 月 28 日，《财经国家周刊》、瞭望智库在北京举办“新国货 新

标准：家居行业高质量发展”课题研讨会。深圳市家具行业协会会长、深圳市

左右家私董事长黄华坤表示，国内家居是大行业、小企业。目前，家居行业中

小微企业居多，鱼龙混杂，多而不强，广而不精。 

然而，家居行业是和民生息息相关的刚需行业。中国企业联合会、中国企

业家协会常务副会长兼理事长朱宏任说，消费作为拉动经济的三驾马车之一，

已经连续多年超过投资和出口，2018 消费对经济增长的贡献率为 76.2%，这

让家居行业的发展充满想象空间。 

业内预计，未来大家居将成为新的增长点，即整体家居、绿色家具、智能

家具将引领家居行业发展。 

与会嘉宾认为，家居行业是重点民生行业，也是制造领域特点突出的优势

产业。实现中国制造向中国创造转变，关键在于能否生产出打动人心的产品，

靠品质引领产品升级，成为有竞争力的“新国货”力量。 

亟待解决四大痛点 

朱宏任认为，目前国内家居行业的发展，要着力解决四大痛点： 

1、创新能力不足，家居行业整体利润率较低，企业难有余力投入新技术

研发; 

http://www.hibor.com.cn/
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2、产品模仿多、原创少，通用类产品多、精品少，低价低质的多、高端

定制化的优品不足，结构有待加快调整; 

3、行业龙头企业数量和规模远远不足，企业的核心品牌能力也不够，对

大量中小企业发展缺乏带动力; 

4、人才队伍跟不上行业发展的需求，如随着 5G 时代来临，新技术在家

居行业的场景化应用亟需高水平人才的匹配。 

质量提升，标准先行 

引导着产业结构调整升级的方向，要推动制造业转型升级和跨越发展，标

准升级亟须先行一步。 

工信部消费品工业司司长高延敏表示，协同研发创新和统一标准是推动家

居行业高质量发展的动力源泉，目前行业缺少统一的标准，可以通过联盟等形

式推动行业共性问题研究，打破标准孤岛，实现真正的互联互通。。 

（资料来源：前瞻研究院） 

3、晨鸣纸业(01812.HK)拟斥资 7.9 亿元合作发起设立股权投资基金 

晨鸣纸业(01812.HK)宣布，2019 年 3 月 6 日，公司召开第八届董事会第

三十六次临时会议，审议通过了关于合作发起设立潍坊晨鸣新旧动能转换股权

投资基金的议案。 

公告表示，为响应潍坊市新旧动能转换工作的部署，公司拟与晨鸣(青岛)

资产管理有限公司、潍坊恒新资本管理有限公司、潍坊市金融控股集团有限公

司、寿光市金投资产管理有限公司共同合作发起设立潍坊晨鸣新旧动能转换股

权投资基金合伙企业(有限合伙)。 

全体合伙人认缴出资总额为人民币 10 亿元，均以货币方式出资。其中公

司作为有限合伙人出资人民币 7.9 亿元，占比 79%；恒新资本作为潍坊市新

旧动能转换引导基金管理公司，行使引导基金出资人职责，作为有限合伙人出

资人民币 1 亿元，占比 10%；潍坊金控、寿光金投作为有限合伙人各出资人

民币 5000 万元，占比 5%；晨鸣资管作为普通合伙人出资人民币 1000 万元，

占比 1%。 
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4、齐家网与志邦家居达成战略合作 将推进个性化定制整装服务 

国内互联网家装平台齐家网宣布，与志邦家居签署合作协议，双方将建立

长期的战略合作关系，共创发展机会，加强家装产业上下游粘结，为消费者及

装修公司提供个性化定制整装服务。近半年来，齐家网已与酷家乐、美大、友

邦、佐敦涂料等数家产业上下游知名企业合作，完善产业链布局，壮大生态体

系。对于此次合作，齐家网方面强调：“这是齐家网‘SSF 战略’落地一大步，

也是齐家网供应链整合的重要一环。” 

业内人士指出，互联网平台与产业上下游深度融合是家装行业一个重要的

趋势。齐家网具备极强的互联网和科技基因，具备能力通过技术、平台和资源，

助力产业进行系统性的转型和升级。志邦家居在家居行业积累了丰富的定制家

居运营经验以及线下资源。双方联手耕作个性化定制整装领域，既满足当下消

费者家装个性化服务需求，也将推动个性化定制家装行业的数字化转型升级。 

 

三、上周造纸造纸行业数据走势图 

1、原材料 

图表 8：国内木浆出厂平均价（元/吨） 

 
数据来源：wind、华融证券整理 

  图表 9：国内纸浆市场价（元/吨） 

 
数据来源：wind、华融证券整理 

图表 10：进口废纸到岸价（美元/吨）  

 

 

 

图表 11：国内废纸到厂价（元/吨） 
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数据来源：wind、华融证券整理 

 

 

 

 
数据来源：wind、华融证券整理 

   

2、纸产品 

图表 12：国内箱板纸平均价（元/吨） 

 
数据来源：wind、华融证券整理 

  图表 13：国内瓦楞纸平均价（元/吨） 

 
数据来源：wind、华融证券整理 

图表 14：国内白板纸平均价格（元/吨） 

 
数据来源：wind、华融证券整理 

 

  图表 15：国内白卡纸价格（元/吨） 

 
数据来源：wind、华融证券整理 
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图表 16：国内铜版纸平均价（元/吨） 

 
数据来源：wind、华融证券整理 

  图表 17：国内双胶纸平均价（元/吨） 

 
数据来源：wind、华融证券整理 

四、投资策略 

造纸板块：【木浆系】木浆价格下行压力较大，成本端利好。但下游需

求动力不足，相对看好更具消费属性的生活用纸。落后产能继续出清，龙

头纸企优势地位更加稳固。【废纸系】废纸价格企稳，建议关注拥有较多进

口废纸配额以及废纸回收渠道，有资金实力海外扩张产能的企业。 

家居板块：建地产需求仍受限，但地产仍具韧性，行业或不悲观。定

制家具龙头企业不断提升行业竞争门槛，具有大幅集中空间，议积极布局

成长确定性的全屋定制企业，以及低估值的成长型公司。  

包装印刷板块：在经济下行压力较大与贸易战不确定因素较多的情况

下，虽然原材料成本压力减小，但仍需注意行业下游需求疲软的风险。包

装行业极为分散，下游消费需求刚性大、具有稳定大客户优势的企业成长

性更为确定。 

五、风险提示 

1、宏观经济波动 2、原材料价格波动  3、地产行业持续恶化
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投资评级定义 

公司评级 行业评级 

强烈推荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

15%以上 
看好 预期未来 6 个月内行业指数优于市场指数 5%以上 

推    荐 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数升幅在

5%到 15% 
中性 预期未来 6 个月内行业指数相对市场指数持平 

中    性 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数变动在

-5%到 5%内 
看淡 预期未来 6 个月内行业指数弱于市场指数 5%以上 

卖    出 
预期未来 6 个月内股价相对市场基准指数跌幅在

15%以上 
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