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轻工制造 

报告原因：定期报告 

 

行业周报（20191202-20191208）      维持评级 

外废总核定量同比下降 41%，纸板厂再掀新一轮涨价潮    看好 

2019 年 12 月 8 日   行业研究/定期报告 

轻工行业近一年市场表现 
 投资要点  

➢ 最后一批外废批额落地，19 年总核定量同比下降 41%，纸板厂再掀新

一轮涨价潮。12 月 3 日，环保部固废物管理中心公布了 2019 年第 15 批限

制进口类产品明细。根据 2019 年下半年的外废审批规律，这可能是 2019

年最后一批外废进口批额，然而 10740 吨总量的额度，不仅可能刺激包装

行业上游废纸供应紧张情绪，对下游三级纸厂也是利差消息。截止当前，

获得批文外废的企业数共达 79 家，总核定量 1075.1885 万吨，相比 2018

年减少了 740.38 万吨，下降幅度为 40.78%。 

➢ 根据中国纸网，随着严苛的外废进口标准实施，进口废纸量不断紧缩，

国内废纸缺口也会进一步扩大，推动国废价格应声上涨。今年 8 月到 11 月

份国内废纸上涨了接近 400 元/吨，而随着第 15 批外废审批额度的抵定，

可能对下游用纸造成更大冲击。 

➢ 投资建议：家具板块，在前期地产边际数据回暖的支撑下，预期四季

度业绩企稳回升。建议关注尚品宅配、欧派家居、帝欧家居、顾家家居。

文娱用品板块，我们看好消费的防御性、文具行业的发展空间和龙头综合

实力，建议关注晨光文具、齐心集团。 

市场回顾 

➢ 本周，上证综指上涨 1.39%，报收 2912.01 点，SW 轻工制造指数上涨

2.65%，在申万 28 个一级行业中排名第 11。 

➢ 分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（+6.29%）、

文娱用品（+4.50%）、珠宝首饰（+3.81%）、包装印刷（+3.75%）、家具

（+2.35%）、造纸（+0.31%） 

行业动态 

➢ 金螳螂家装修 App 被下架整治 

➢ 三年时间，毛坯房装修量降 50% 

➢ 近三十家纸板厂涨价 3%-5%，12 月份涨价潮已颇具规模 

➢ 2019 年前 9 月中国纸浆进口量达到 1980 万吨 

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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1. 本周主要观点及投资建议 

最后一批外废批额落地，19 年总核定量同比下降 41%，纸板厂再掀新一轮涨价潮。12 月 3 日，环保部

固废物管理中心公布了 2019 年第 15 批限制进口类产品明细。根据 2019 年下半年的外废审批规律，这可能

是 2019 年最后一批外废进口批额，然而 10740 吨总量的额度，不仅可能刺激包装行业上游废纸供应紧张情

绪，对下游三级纸厂也是利差消息。根据公示表显示，此次共有 4 家造纸企业获批，其中 3 家企业分别是

玖龙纸业（泉州）有限公司、江门市明星纸业有限公司和江门星辉造纸有限公司，此外玖龙纸业（东莞）

有限公司为更改口岸。截止当前，获得批文外废的企业数共达 79 家，总核定量 1075.1885 万吨，相比 2018

年减少了 740.38 万吨，下降幅度为 40.78%。 

根据中国纸网，随着严苛的外废进口标准实施，进口废纸量不断紧缩，国内废纸缺口也会进一步扩大，

推动国废价格应声上涨。今年 8 月到 11 月份国内废纸上涨了接近 400 元/吨，而随着第 15 批外废审批额度

的抵定，可能对下游用纸造成更大冲击。 

投资建议：家具板块，在前期地产边际数据回暖的支撑下，家具消费增速、终端流量和市场信心已有

所好转，再结合去年整体环境低迷、业绩基数较低的因素，预期四季度家具板块业绩企稳回升。我们看好

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。建议关注尚品宅配、欧派家居、

帝欧家居、顾家家居。文娱用品板块，我们看好消费的防御性、文具行业的发展空间和龙头综合实力，建

议关注晨光文具、齐心集团。 

2. 行情回顾 

本周，上证综指上涨 1.39%，报收 2912.01 点，SW 轻工制造指数上涨 2.65%，在申万 28 个一级行业中

排名第 11。分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（+6.29%）、文娱用品（+4.50%）、珠

宝首饰（+3.81%）、包装印刷（+3.75%）、家具（+2.35%）、造纸（+0.31%）。 

图 1：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 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 

个股涨幅前五名分别为：界龙实业、姚记科技、周大生、金一文化、顾家家居；跌幅前五名分别为：

晨鸣 B、宝钢包装、环球印务、宜宾职业、晨鸣纸业。 

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 
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界龙实业 14.6453 包装印刷Ⅲ 晨鸣 B -5.7239 造纸Ⅲ 

姚记科技 10.3362 文娱用品 宝钢包装 -5.1852 包装印刷Ⅲ 

周大生 9.9942 珠宝首饰 环球印务 -3.8201 包装印刷Ⅲ 

金一文化 9.7804 珠宝首饰 宜宾纸业 -3.3929 造纸Ⅲ 

顾家家居 9.3613 家具 晨鸣纸业 -3.3827 造纸Ⅲ 

万顺新材 9.1408 包装印刷Ⅲ 齐心集团 -2.8324 文娱用品 

梦百合 8.5809 家具 *ST 赫美 -2.3810 珠宝首饰 

飞亚达 A 8.1754 珠宝首饰 喜临门 -2.2801 家具 

安妮股份 7.9952 造纸Ⅲ 通产丽星 -2.2541 包装印刷Ⅲ 

晨光文具 7.8816 文娱用品 奥瑞金 -2.1176 包装印刷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 1124.60，本周上涨 9.53 点；人造板指数 903.22，本周上涨 2.12 点。 

软体家具上游原材料 TDI 国内现货价 11500 元/吨，本周涨跌-200 元/吨，纯 MDI 现货价 17200 元/吨，

本周涨跌-300 元/吨。 

图 3：主要板材价格指数走势 图 4：TDI 和 MDI 价格走势 

  

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：1-10 月住宅竣工面积增速大幅加快，住宅销售面积环比继续改善。据国家统计局数
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据显示，1-10 月商品房住宅销售面积 117133 万平方米，同比增长 1.50%，增速比去年同期下降 1.30pct，环

比 1-9 月提升 0.40pct。1-10 月，全国住宅竣工面积 38474 万平方米，同比下降 5.50%，增速比去年同期回

升 3.80pct，环比 1-9 月提升 7.10pct。 

图 5：商品房住宅销售面积及同比增速 图 6：住宅竣工面积及同比增速 

  

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

3.2 造纸包装 

本周全国瓦楞纸均价 3450 元/吨，较上周上涨 2.13%； 

全国箱板纸均价 4120 元/吨，较上周上涨 1.63%。 

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） 

  

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：2019 年 10 月，粮油食品、饮料、烟酒零售额为 1729.20 亿元，同比增长 8.20%，增速

相比去年同期提升 1.70 个百分点。 

2019 年 1-10 月，卷烟累计产量为 20340.90 亿支，累计同比增加 2.80%，其中 10 月卷烟销量为 1854.80
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亿支，同比增加 1.70%，增速较去年同期提升 3.40 个百分点。 

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 

2019 年 1-9 月，文教、工美、体育和娱乐用品营业收入为 10039.90 亿元，同比增长 4.50%；利润总额

为 507.00 亿元，同比增长 12.00%。 

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 

  

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 

➢ 金螳螂家装修 App 被下架整治 

12 月 4 日，国家网络安全通报中心通告称，截至目前，全国公安机关网安部门按照公安部网络安全保
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卫局的部署要求，集中发现、侦办、查处整改了 100 款违法违规 APP 及其运营的互联网企业。此次集中整

治，重点针对无隐私协议、收集使用个人信息范围描述不清、超范围采集个人信息和非必要采集个人信息

等情形，金螳螂家装修 App 在被下架整治名单中。（亿欧家居网） 

➢ 惠达卫浴成为中国国家女子排球队官方赞助商 

12 月 1 日，惠达卫浴正式成为中国国家女子排球队官方赞助商。惠达卫浴将携手中国女排，凭借匠心

精神、原创设计共同征战国际赛场。至此，中国女排的赞助商增加至 14 家，分别为官方合作伙伴 4 家：太

平洋保险、联想、腾讯体育、腾讯新闻；官方赞助商 4 家：光明乳业、阿迪达斯、海尔空调、惠达卫浴；

官方供应商 6 家：金锣、颜如玉、德意、美陶瓷砖、水清清、百岁山。（腾讯家居网） 

➢ 海尔智家启动“超级工程 2020”俱乐部 

近几年，国内住宅装修总量每年约 2200 万户，预计 2019 年、2020 年分别超过 2210 万户、2280 万户。

以 2019 年来看，预计全装修保障房及精装修商品住宅的装修总量超 770 万户，占比超 35%。毛坯房装修量

550 万户，仅为 2016 年 50%，住宅装修市场占比降到 24%。老房二手房装修量近 890 万户，占比 40%。（亿

欧家居网） 

➢ 三年时间，毛坯房装修量降 50% 

近几年，国内住宅装修总量每年约 2200 万户，预计 2019 年、2020 年分别超过 2210 万户、2280 万户。

以 2019 年来看，预计全装修保障房及精装修商品住宅的装修总量超 770 万户，占比超 35%。毛坯房装修量

550 万户，仅为 2016 年 50%，住宅装修市场占比降到 24%。老房二手房装修量近 890 万户，占比 40%。（亿

欧家居网） 

➢ 2019 年前 9 月中国纸浆进口量达到 1980 万吨 

根据中国海关数据统计显示，2019 年 1-3 季度中国纸浆进口量逐渐增长，增长 29.63%。2019 年 9 月中

国纸浆进口量为 216.2 万吨，同比增长 1.9%。累计方面，2019 年 1-9 月中国纸浆进口量达到 1980 万吨，同

比增长 6.1%。 

在进口金额方面，2019年 9月中国纸浆进口金额为123665.5万美元(1236.66百万美元)，同比增长43.9%。

2019 年 9 月中国纸浆进口均价为 572.53 万美元/万吨，相比 8 月下跌了 31.16 万美元/万吨。累计方面，2019

年 1-9 月中国纸浆进口金额达到 13191678 千美元(1319167.8 万美元/13191.68 百万美元)，同比下降 11.4%，

进口均价为 666.25 万美元/万吨。（中国纸网） 

➢ 近三十家纸板厂涨价 3%-5%，12 月份涨价潮已颇具规模 

步入 12 月份，纸业公司再次集体涨价，短短几天时间内，来自全国各地的原纸涨价函竟多达四十多张。

而纸板市场也逐步摆脱局部地区涨价的局面，由华东蔓延至华中、华南、西南等地区，涵盖浙江、广东、
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湖南、重庆等十个省市，显然，12 月份的涨价潮已颇具规模。根据国家统计局的数据，从今年 8 月份下旬

开始，原纸行情步入上涨通道，陆续有纸厂进行小幅涨价。经过三个多月的发酵，多数纸厂已上涨多次，

而原纸价格也有了明显涨幅。据易贸纸业统计，瓦楞纸涨幅在 200-300 元/吨，箱板纸的涨幅在 300-400 元/

吨。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【中顺洁柔】公司决定以自有资金对全资子公司中顺洁柔(云浮)纸业有限公司增资 5.18 亿元人民币，

对控股子公司中顺洁柔(湖北)纸业有限公司增资 1.476 亿元人民币，此次合计增资 6.656 亿元人民币。此次

增资完成后，云浮中顺注册资本将由 1.32 亿元人民币增至 6.5 亿元人民币，湖北中顺注册资本将由 5000 万

港元增至 20000 万元人民币。 

【民丰特纸】对外投资设立控股公司：投资标的名称为杭州嘉丰新材料科技有限公司，其注册资本为

人民币 200 万元。其中，公司以现金出资人民币 102 万元，占注册资本的 51%；四川良布新材料科技有限

公司以现金出资人民币 78 万元，占注册资本的 39%；何忠以现金出资人民币 20 万元，占注册资本的 10%。 

【岳阳林纸】公司控股股东泰格林纸集团股份有限公司向中国建设银行股份有限公司湖南省分行营业

部质押股份 6000 万股，占其所持股比例 15.40%，占公司总股本比例 4.29%。本次质押后，泰格林纸累计质

押 13000 万股，占其所持股份比例 33.37%，占公司总股本比例 9.30%。 

【晨鸣纸业】董事陈刚先生因工作调动原因，请求辞去公司执行董事、副总经理职务。公司第一大股

东晨鸣控股有限公司将其所持有部分股份解除质押，本次解除质押股份数 3527.34 万股，占其所持股份比例

4.36%，占公司总股本比例 1.21%。本次解除质押后，晨鸣控股累计质押 31937 万股，占公司总股本比例

11.00%。 

【奥瑞金】截至本公告披露日，公司股东中泰证券资管－招商银行－证券行业支持民企发展系列之中

泰资管 5 号集合资产管理计划持有公司无限售条件流通股 11776.128 万股，占本公司总股本的 5%。中泰资

管 5 号计划通过证券交易系统集中竞价交易方式减持公司股份不超过 10 万股,即不超过公司总股本的

0.00425%。 

【吉宏股份】公司公布股份回购方案：拟使用自有资金不超过人民币 14,500 万元回购部分公司发行的

人民币普通股（A 股）股票，用于后期员工持股计划或股权激励计划，回购价格不超过 29 元/股，回购数量

不低于 300 万股，不高于 500 万股，占公司总股本的比例不低于 1.35%，不高于 2.25%，回购期限自董事会

审议通过回购方案之日起不超过 12 个月。 

【康欣新材】截至 2019 年 12 月 5 日，控股股东无锡建发通过上海证券交易所交易系统以集中竞价交
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易方式累计增持公司股份 950 万股，累计增持金额 3986.47 万元；通过上海证券交易所大宗交易系统增持

3398.07 万股，累计增持金额 1.57 亿元；合计增持 4348.06 万股，占公司总股本的 4.20%；合计增持金额 1.97

亿元，增持均价 4.52 元/股。增持后控股股东无锡建发持有本公司股份 20662.33 万股，占公司总股本的 

19.98%。 

成品家具、软体家具 

【顾家家居】公司董事兼高级管理人员李东来先生或其参与设立的有限合伙企业、信托计划及资管计

划等计划以不超过 55 元/股的价格增持不低于人民币 10,000 万元,不超过人民币 20,000 万元金额的公司无限

售流通 A 股股份。截止本公告披露日，李东来先生共持有公司 A 股股票 1027.11 万股，占公司总股本 1.71%。 

【浙江永强】公司实际控制人之一谢建平因个人资金需求已将其所持 7000 万股质押给国泰君安，占其

所持股份的 54.53%；同时已将其持有并质押给国泰君安的 2800万股办理解除质押，占其所持股份的 21.81%。

截至公告日，谢建平持有公司股份 12837 万股，占公司总股本的 5.90%；累计质押公司股份 7000 万股，占

其所持股份的 54.53%，占公司总股本的 3.22%。 

定制家具 

【顶固集创】公司此次解除限售股份数量为 210.6 万股，占公司总股本的 1.03%，其中，实际可上市流

通的数量为 210.60 万股；此次限售股份可上市流通日为 2019 年 12 月 10 日。 

【金牌橱柜】公司实际控制人温建怀、潘孝贞本次质押股份累计 484 万股，占其持有公司总股本的 

36.91%，占公司总股本的 7.20%。本次质押后累计质押数量 1184 万股，占公司总股本比例 17.61%。 

文娱用品及其他 

【齐心集团】公司首次以集中竞价方式实施回购股份，回购股份数量 76.66 万股，占公司总股本的

0.1044%，最高成交价为 13.10 元/股，最低成交价为 12.98 元/股，回购总金额为 10,001,650 元（不含交易费

用）。公司控股股东齐心控股将其所持 6800 万股质押给工商银行深圳华强支行，占其所持股份的 24.56%,

占公司总股本比例 9.26%；及齐心控股已将其持有并质押给华西证券的 2125 万股办理解除质押，占其所持

股份的 7.67%，占公司总股份比例 2.90%。截至公告日，齐心控股及其一致行动人陈钦鹏、陈钦武、陈钦徽

累计质押公司股份 2.2290 亿股，占其合计所持股份的 66.34%，占公司总股本的 30.37%。 

【金一文化】2019 年 10 月 30 日至 2019 年 12 月 5 日，公司及子公司江苏金一，江苏黄金，哈尔滨捷

夫，深圳金一，上海贵天，深圳金一，深圳金投，上海云金确认为损益的各项政府补助资金共计 944.45 万

元，占公司 2018 年度经审计的归属于上市公司股东净利润绝对值的 17.30%，其中实际收到与收益相关的各

项政府补助资金共计 900.71 万元；递延收益确认为损益的政府补助资金共计 43.75 万元。 

【邦宝益智】公司拟将全资子公司美奇林的 100%股权质押给中国银行股份有限公司汕头分行，申请总
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金额为人民币 26,400 万元的并购贷款，期限为 84 个月，用于置换及支付部分美奇林的收购款项。 

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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