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——轻工制造行业周报（20190317） 

❖ 川财周观点 

造纸板块：废纸方面，本周废纸价格继续回调，目前环保部共计公布了 4 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 52.87%，配额继续向龙头倾斜；纸浆方面，受 18 年四季度需求不旺影

响，纸浆近期有去库存压力，浆价有下行趋势，但长期来看，我们认为浆价下

行的空间不大。家居板块：定制家居方面，由于房地产销售数据和竣工数据持

续背离，且两会政府工作报告明确提及稳步推进房地产税立法，2019 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，原材料 TDI 价格下降，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被熨平，行业盈利水平迎来拐点，同时建议关注新型

烟草行业。 

❖ 市场表现 

相较上周五收盘价，本周上证综指上涨 1.75%，收于 3021.75；沪深 300 指数

上涨 2.39%，收于 3745.01；创业板指数上涨 0.49%，收于 1662.62；轻工制造

指数上涨 3.38%，收于 2345.34。轻工制造板块指数周涨跌幅排名 14/28，板块

整体排名居中。在各子板块中，包装印刷板块收于 2770.42，上涨 3.66%；家

用轻工板块收于 2099.78，上涨 3.22%；造纸板块收于 2176.57，上涨 3.83%。 

❖ 价格追踪 

本周瓦楞纸市场均价 3898 元/吨，环比下滑 0.89%，同比下滑 11.11%；箱板纸

均价为 4625 元/吨，环比降幅 0.75%，同比下滑 10.32%；A 级 250g 灰底白板纸

含税均价 4394 元/吨，环比下降 0.42%，同比下降 5.48%；250-400g 白卡纸含税

均价 5043 元/吨，环比持平，同比下降 24.27%；铜版纸市场价 5487 元/吨，环

比上调 0.22%，较去年同期下降 24.43%；双胶纸市场均价 5917 元/吨，环比上

调 1.14%，较去年同期下降 19.50%。 

❖ 公司公告 

劲嘉股份（002191）：公司发布 2019年第一季度业绩预告，预计实现净利润 2.55

亿元-2.77亿元，同比增幅为 20%-30%；合兴包装（002228）：公司发布 2018 年

年报，营业收入 122 亿元，同比增长 39.08%；归属于上市公司股东的净利润

2.33 亿元，同比增长 64.49%。 

❖ 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 1.75%，收于 3021.75；沪深 300 指数

上涨 2.39%，收于 3745.01；创业板指数上涨 0.49%，收于 1662.62；轻工制造

指数上涨 3.38%，收于 2345.34。轻工制造板块指数周涨跌幅排名 14/28，板块

整体排名居中。在各子板块中，包装印刷板块收于 2770.42，上涨 3.66%；家

用轻工板块收于 2099.78，上涨 3.22%；造纸板块收于 2176.57，上涨 3.83%。 

造纸板块：（1）包装纸方面，本周国废价格继续下跌。截至本周，环保部共计

公布了 4 批 2019 年废纸进口核准名单。目前总核定量为 553.68 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 52.87%，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

去年四季度需求不旺，纸浆有去库存压力，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，叠加上游浆

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，建议关注新业务放量，业绩增速良好

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 2018 年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。今年以来，楼市走向仍不明确，加上销售数据和竣工数据持续背离，且

今年“两会”明确提及将稳步推进房产税立法，家居行业回暖需要等待楼市走

向的验证。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，

中美贸易摩擦有所缓解，出口业务占比较高的软体家居板块有望获益，顾家家

居/喜临门/梦百合 2017 年外销占比为 35.6%/21.6%/82%。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。 

 

二、市场表现 

相较上周五收盘价，本周上证综指上涨 1.75%，收于 3021.75；沪深 300 指数

上涨 2.39%，收于 3745.01；创业板指数上涨 0.49%，收于 1662.62；轻工制
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造指数上涨 3.38%，收于 2345.34。 

轻工制造板块指数周涨跌幅排名 14/28，板块整体排名居中。在各子板块中，

包装印刷板块收于 2770.42，上涨 3.66%；家用轻工板块收于 2099.78，上涨

3.22%；造纸板块收于 2176.57，上涨 3.83%。 

 

图 1： 市场表现 

 

资料来源：Wind, 川财证券研究所 

 

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 2330 元/吨，环比下跌 0.43%，同比下跌 4.47%。进口针叶

浆周均价为 5690 元/吨，较上周下降 48 元/吨，环比下降 0.84%；较去年同期

下降 973 元/吨，同比下降 14.60%；进口阔叶浆周均价 5592 元/吨，较上周下

降 30 元/吨，环比下降 0.53%；较去年同期上升 35 元/吨，同比上升 0.63%。 

 

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 3898 元/吨，环比下滑 0.89%，同比下滑 11.11%；箱板

纸均价为 4625 元/吨，环比降幅 0.75%，同比下滑 10.32%；A 级 250g 灰底

白板纸含税均价 4394 元/吨，环比下降 0.42%，同比下降 5.48%；250-400g

白卡纸含税均价 5043 元/吨，环比持平，同比下降 24.27%；铜版纸市场价 5487

元/吨，环比上调 0.22%，较去年同期下降 24.43%；双胶纸市场均价 5917 元

/吨，环比上调 1.14%，较去年同期下降 19.50%。 

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赫美集团、紫江企业、银鸽投资、梦百合、裕同科

技，涨幅分别为 61.16%、18.10%、17.89%、17.75%、16.30%；表现后五标的分

别是金洲慈航、喜临门、亚振家居、东方金钰、易尚展示，跌幅分别为 8.36%、

9.19%、9.98%、10.80%、12.69%。 
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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 

002356.SZ 赫美集团 16.68  6.33  61.16% 

600210.SH 紫江企业 4.96  0.76  18.10% 

600069.SH 银鸽投资 4.02  0.61  17.89% 

603313.SH 梦百合 26.14  3.94  17.75% 

002831.SZ 裕同科技 56.87  7.97  16.30% 

后五 

标的 

000587.SZ 金洲慈航 3.29  -0.30  -8.36% 

603008.SH 喜临门 10.37  -1.05  -9.19% 

603389.SH 亚振家居 11.27  -1.25  -9.98% 

600086.SH 东方金钰 5.70  -0.69  -10.80% 

002751.SZ 易尚展示 26.89  -3.91  -12.69% 

资料来源：Wind，川财证券研究所 

 

4.2 公司公告 

劲嘉股份（002191）：公司发布 2019 年第一季度业绩预告，预计实现净利润

2.55 亿元-2.77 亿元，同比增幅为 20%-30%，主要是由于公司稳步推进各项

工作，烟标及彩盒包装订单及执行情况良好。 

合兴包装（002228）：公司发布 2018 年年报，营业收入 122 亿元，同比增长

39.08%；归属于上市公司股东的净利润 2.33 亿元，同比增长 64.49%。基本

每股收益 0.2 元。公司最新分配方案为每 10 股派发股息人民币 0.50 元，股息

率 0.97%。 

 

五、行业资讯 

铜版纸三巨头 APP、晨鸣、太阳本周相继发布涨价函，调涨 200 元/吨。（中国

纸网） 

 

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 
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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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