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投资要点： 

 （一）大家居：海外地产方面，美国 3 月当月成屋销售 601 万套，同比增长 12.34%，

相对于 19M3 增长 14.91%；国内地产方面，3 月当月商品住宅销售面积、房屋住

宅新开工面积、房屋住宅竣工面积分别同比变动+42.4%、+8.2%、-3.04%，相对

于 19M3 分别同比变动+22.7%、-3.7%、-2.2%；业绩方面，欧派家居 20Q4实现

营业收入 50.08 亿元(+25%)，实现归母净利润 6.12 亿元(+33%)；志邦家居、我乐

家居 21Q1 分别实现营业收入 6.83 亿元（+109%）、2.81 亿元（+44%），实现归

母净利润 0.51 亿元（+213%）、0.12 亿元（+458%）；家居板块业绩靓丽，持续看

好家居企业成长。推荐多渠道、多品类优势明显的定制龙头欧派家居，高中端品牌

矩阵完善、橱衣木多品类同步推进的索菲亚，线上前瞻布局及直播转化变现领先，

发力整装的尚品宅配，大宗优势凸显、享受品类与渠道红利的志邦家居、金牌厨柜

等，国内外业务协同、财务状况改善、业绩拐点向上的曲美家居等。软体板块推荐

内外销持续崛起、提价消化成本的软体龙头顾家家居、敏华控股以及内销渗透率提

升，外销订单与产能释放梦百合等。木门系推荐工程持续放量、产能有序投放的江

山欧派，五金瓷砖系看好扩品类、耕渠道、红利持续兑现的坚朗五金，全国布局、

零售发力、业绩拐点的东鹏控股等，以及低估值明显、品类稳步扩张、Q1业绩高

增的海鸥住工。 

 （二）必选消费：印度疫情加剧恶化，全球疫情局势仍不明朗，当前节点疫情仍然

是最大的基本面，我们看好全球经济波动下，必选消费的业绩确定性。推荐线上渠

道持续成长，木浆低价库存红利的中顺洁柔等；推荐传统回升、科力普放量、九木

稳步拓店的晨光文具；消费医疗双轮驱动、全渠道优势明显的全棉生活龙头稳健医

疗；深耕自主品牌、产品渠道优化、全国扩张加速的百亚股份。 

 （三）新型烟草：北京控烟协会网站发布评论意见，认为烟草总局不适合作为电子

烟监管部门。我们认为无论是烟草专卖还是资质授权，具有产品、技术壁垒的龙头

企业都将更具优势。推荐陶瓷雾化技术领先、全球份额上升、产能有序投放的思摩

尔国际，国内烟草香精龙头华宝股份，以及布局新型烟草、低估值的劲嘉股份等。 

 （四）造纸包装：截止 4 月 22 日，白卡纸、铜版纸、双胶纸、箱板纸、瓦楞纸价

格为 9807、7356、7210、4810、3857.5 元/吨，周环比变化-0.57%、-0.33%、-

1.54%、-3.48%、-2.77%，近期利空因素主导市场，浆市成交匮乏，短期建议关注

需求面边际变化情况。推荐主业量价齐升，兼具成长空间的龙头纸企太阳纸业，推

荐行业整合良好，白卡提价趋势延续的博汇纸业等。包装板块，推荐受益 5G换机

潮、消费电子高增长，业绩释放的裕同科技等。 

 （五）电工照明：欧普照明 21Q1 实现归母净利润 1.35 亿元，同比大幅扭亏为盈，

相对于 19 年增长 56.58%，业绩靓丽。欧普照明线上商照维持稳健增长，线下零

售拐点确定，照明空间的市占率进一步提升；推荐插座开关绝对龙头公牛集团，公

司渠道品牌遥遥领先，看好公司的新品类新渠道的拓展潜力与空间。 

 （六）黄金珠宝： 周大生 2021Q1实现归母净利润 2.31-2.41亿元，同比增长 130%-

140%，相对于 2019 年 Q1 增长 19%-24%。短期看，受疫情影响延后的婚庆需求，

将在 21 年逐步释放，长期看，黄金珠宝应用场景扩张，日常佩戴需求提升。推荐

线上渠道亮眼、开店加速的国内珠宝龙头周大生等。 

 风险提示：地产调控收紧；原材料价格波动；国内外疫情反复。 
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1. 轻工制造周观点 

（一）大家居：家居板块年报、一季报靓丽 

海外地产方面，美国 3 月当月成屋销售 601 万套，同比增长 12.34%，相对
于 19M3 增长 14.91%；国内地产方面，3月当月商品住宅销售面积、房屋住宅新
开工面积、房屋住宅竣工面积分别同比变动+42.4%、+8.2%、-3.04%，相对于 19M3
分别同比变动+22.7%、-3.7%、-2.2%；看好大家居定制系、瓷砖系、五金系、软
体系，各系龙头 2021 年的继续成长，以及市占率的进一步提升。 

定制家居业绩：欧派家居 2020 年实现营业收入 147.4 亿元(+8.91%)，实现
归母净利润 20.63 亿元(+12.13%)；索菲亚 2020 年实现营业收入 83.53 亿元
（+8.67%），实现归母净利润 11.92 亿元（+10.66%）；志邦家居 2020年实现营
业收入 38.40 亿元（+29.65%），实现归母净利润 3.95 亿元（+20.04%）；金牌厨
柜 2020 年实现营业收入 26.40 亿元（+24.20%）；实现归母净利 2.93 亿元
（+20.68%）；皮阿诺（根据业绩快报数据）2020 年实现营业收入 14.74 亿元
（+0.16%）；实现归母净利 1.95 亿元（+11.52%）;我乐家居 21Q1实现营业收入
2.81 亿元（+44%），实现归母净利润 0.12亿元（+458%）。 

看好多渠道、多品类优势明显的定制龙头欧派家居，高中端品牌矩阵完善、
橱衣木多品类同步推进的索菲亚，线上前瞻布局及直播转化变现领先，发力整装
的尚品宅配，大宗优势凸显、享受品类与渠道红利的志邦家居、金牌厨柜、皮阿
诺，战投定增助力，“三新”营销改革促零售增长的曲美家居等。 

软体板块推荐内、外销持续崛起、涨价消化成本的软体龙头顾家家居、敏华
控股以及内销渗透率提升，外销订单与产能释放梦百合。 

五金瓷砖木门板块看好扩品类、耕渠道的红利持续兑现的建筑五金龙头坚朗
五金，推荐工程持续放量、产能有序投放的江山欧派，全国布局、零售发力、业
绩、经营拐点的东鹏控股等，以及业绩向上、低估值明显、品类稳步扩张的海鸥住
工等。 

（二）必选消费：2021年 3月当月文化办公用品限额以上企业零售额同比增
长 22.20%，相对于 2019 年增长 24.70%，继续保持高速增长。推荐线上渠道持
续成长，木浆低价库存红利的中顺洁柔等；推荐传统回升、科力普放量、九木稳步
拓店的晨光文具；消费医疗双轮驱动、全渠道优势明显的全棉生活龙头稳健医疗；
深耕自主品牌、产品渠道优化、全国扩张加速的百亚股份。 

（三）新型烟草：北京控烟协会对工信部、国家烟草专卖局《关于修改〈中华
人民共和国烟草专卖法实施条例〉 的决定（征求意见稿）》中增加“电子烟等新
型烟草制品参照本条例中关于卷烟 的有关规定执行”的提议持反对态度。认为国
家烟草专卖局本质上是在执行烟草总公司的企业职能，不适合作为电子烟的监管
单位。 

我们认为无论是烟草专卖还是资质授权，具有产品、技术壁垒的龙头企业都
将更具优势。推荐陶瓷雾化技术领先、全球份额上升、产能有序投放的思摩尔国
际，国内烟草香精龙头华宝股份，以及布局新型烟草、低估值的劲嘉股份等。 

（四）包装造纸：截止 4月 22日，白卡纸、铜版纸、双胶纸、箱板纸、瓦楞
纸价格为 9807、7356、7210、4810、3857.5 元/吨，周环比变化-0.57%、-0.33%、
-1.54%、-3.48%、-2.77%，近期利空因素主导市场，浆市成交匮乏，短期建议关
注需求面边际变化情况。 

截至 4 月 22 日，进口针叶浆周均价 7159 元/吨，较上周降 0.01%，同比上
升 53.2%；进口阔叶浆周均价 5400元/吨，较上周下降 1.28%，同比上升 40.59%；
进口本色浆周均价 6353 元/吨，较上周降 0.21%，同比上升 37.51%；进口化机浆
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周均价 4524 元/吨，较上周降 2.67%，同比上升 7.28%。 

推荐主业量价齐升，兼具成长空间、Q1业绩靓丽的龙头纸企太阳纸业，推荐
行业整合良好，白卡提价趋势延续的博汇纸业等。包装板块，推荐受益 5G 换机
潮、消费电子高增长，业绩释放的裕同科技等。 

（五）电工照明：欧普照明 21Q1实现归母净利润 1.35亿元，同比大幅扭亏
为盈，相对于 19 年增长 56.58%，业绩靓丽。欧普照明线上商照维持稳健增长，
线下零售拐点确定，照明空间的市占率进一步提升；推荐插座开关绝对龙头公牛
集团，公司渠道品牌遥遥领先，看好公司的新品类新渠道的拓展潜力与空间。 

（六）黄金珠宝：2021 年 3 月金银珠宝类限额以上企业零售额同比增长
83.20%，相对于 2019 年增长 18.70%，金银珠宝零售数据靓丽。周大生 2021Q1
实现归母净利润 2.31-2.41 亿元，同比增长 130%-140%，相对于 2019年 Q1增
长 19.26%-24.44%。短期看，受疫情影响延后的婚庆需求，将在 21年逐步释放，
长期看，黄金珠宝应用场景扩张，日常佩戴需求提升。推荐线上渠道亮眼、开店加
速的国内珠宝龙头周大生等。 

表 1：轻工行业重点上市公司业绩一览  

  亿元  2019Q1 2019Q2 2019Q3 2019Q4 2020Q1 2020Q2 2020Q3 2020Q4 2021Q1 相对 19Q1增速 

欧派家居 营业总收入 22.03 33.07 40.25 39.98 14.30 35.36 47.66 50.08     

  YOY 15.57% 12.51% 20.10% 20.70% -35.09% 6.91% 18.40% 25.26%     

  归母净利润 0.92 5.41 7.45 4.61 -1.02 5.91 9.61 6.12     

  YOY 25.14% 13.48% 14.65% 24.12% -210.30% 9.23% 28.93% 32.76%     

索菲亚 营业总收入 11.85 19.57 21.69 23.75 7.63 17.91 25.39 32.59 16.03~18.32   

  YOY -4.67% 12.18% 2.42% 7.69% -35.58% -8.48% 17.07% 37.23% 110%~140% 
35.29%~54.62

% 

  归母净利润 1.07 2.84 3.29 3.58 -0.17 3.59 3.54 4.95 1.05~1.30   

  YOY 3.69% 6.84% 1.87% 33.79% -115.48% 26.46% 7.74% 38.49% 扭亏为盈 -
1.77%~21.62% 

志邦家居 营业总收入 4.14 7.35 8.09 10.04 3.26 8.98 11.48 14.68 6.83   

  YOY 5.20% 13.30% 16.94% 43.66% -21.19% 22.22% 41.87% 46.21% 109.09% 64.79% 

  归母净利润 0.32 0.79 1.23 0.96 -0.45 0.95 1.47 1.98 0.51   

  YOY 4.91% 21.36% 13.06% 38.96% -241.27% 21.44% 19.76% 104.93% 213.23% 59.96% 

金牌厨柜 营业总收入 2.78 5.07 6.02 7.38 2.67 5.61 7.87 10.25     

  YOY 6.18% 33.14% 23.53% 29.16% -3.93% 10.69% 30.75% 38.75%     

  归母净利润 0.19 0.51 0.62 1.10 0.06 0.55 0.87 1.44     

  YOY 2.68% 18.74% 7.50% 21.38% -66.49% 8.60% 40.11% 30.35%     

好莱客 营业总收入 3.62 5.75 6.19 6.69 1.87 5.53 6.66 7.77 5.68   

  YOY 5.22% 3.02% 0.58% 8.80% -48.30% -3.81% 7.53% 16.23% 203.00% 56.65% 

  归母净利润 0.38 1.10 1.12 1.03 -0.17 0.94 1.03 0.96 0.39   

  YOY 8.17% -24.21% -10.46% 36.69% -144.81% -14.88% -8.24% -6.83% 328.81% 2.53% 

皮阿诺 营业总收入 2.13 3.42 4.53 4.64 1.80 3.34 4.96 4.64 3.33~3.87   

  YOY 16.32% 31.53% 35.58% 39.17% -15.52% -2.26% 9.55% -0.01% 85%~115% 56%~82% 

  归母净利润 0.15 0.44 0.64 0.52 0.04 0.46 0.73 0.00 0.33~0.39   

  YOY 16.07% 24.69% 20.22% 28.64% -74.13% 3.73% 14.10% 0.00% 750%~900%   

我乐家居 营业总收入 1.85 3.41 3.99 4.07 1.95 3.43 4.61 5.85 2.81   

  YOY 22.64% 23.10% 25.58% 20.98% 5.43% 0.59% 15.46% 43.85% 44.34% 52.18% 

  归母净利润 0.01 0.45 0.53 0.56 0.02 0.45 0.75 0.97 0.12   

  YOY 116.22% 89.12% 12.22% 59.26% 230.49% 0.62% 41.75% 75.10% 458.40%   

坚朗五金 营业总收入 8.01 12.88 14.86 16.80 8.00 17.98 19.22 22.18     

  YOY 31.30% 32.38% 32.56% 46.17% -0.15% 39.62% 29.31% 31.98%     

  归母净利润 0.07 1.14 1.49 1.70 0.08 2.23 2.71 3.15 0.3~0.4   

  YOY 123.02% 87.59% 73.52% 209.13% 22.78% 95.68% 81.96% 85.59% 263%~383% 345%~493% 

东鹏控股 营业总收入 8.28 - 18.03 19.31 4.82 21.26 21.61 24.83 11.00~11.80   
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  YOY - - - - -41.80% - 19.86% 28.59% 128%~145% 
32.85%~42.51

% 

  归母净利润 -0.26 - 2.31 2.33 -1.09 3.05  3.07 3.29 0.51~0.55   

  YOY - - 0.00% 0.00% - - 32.52% 41.48% 147%~150% 
296.15%~311.5

4% 

蒙娜丽莎 营业总收入 6.04 10.00 10.72 11.28 4.85 13.03 15.49 15.28 9.96   

  YOY 12.32% 14.69% 23.37% 21.32% -19.75% 30.24% 44.48% 35.44% 105.62% 65.01% 

  归母净利润 0.53 1.12 1.39 1.29 0.40 1.77 1.62 1.88 0.47   

  YOY 14.75% 28.42% 3.31% 36.28% -25.64% 58.20% 17.02% 45.48% 18.93% -11.56% 

顾家家居 营业总收入 24.60 25.50 27.65 33.19 22.88 25.74 36.83       

  YOY 32.79% 16.10% 17.95% 19.42% -6.99% 0.91% 33.23%       

  归母净利润 2.95 2.63 3.58 2.44 3.07 2.69 4.34       

  YOY 10.04% 23.01% 18.27% 19.74% 3.81% 2.23% 21.08%       

太阳纸业 营业总收入 54.51 53.25 56.25 63.62 55.52 48.76 52.10 59.30     

  YOY 8.13% -1.97% -0.20% 12.43% 1.86% -8.43% -7.37% -6.79%     

  归母净利润 3.80 5.06 5.98 6.93 5.36 4.00 4.46 5.88 10.72~11.26   

  YOY -38.34% -17.18% 4.37% 58.93% 40.97% -20.93% -25.52% -15.15% 100%~110% 182%-196% 

博汇纸业 营业总收入 21.71 18.73 24.59 32.37 26.06 31.27 35.94 46.55     

  YOY 26.42% -29.23% 20.05% 67.96% 20.09% 66.92% 46.13% 43.82%     

  归母净利润 1.22 0.09 0.05 -0.03 1.85 0.82 2.60 3.07     

  YOY -40.30% -95.50% -94.49% 98.68% 51.41% 781.84% 4722.60% -     

晨鸣纸业 营业总收入 61.60 71.89 86.66 83.81 60.85 75.14 84.73 86.63     

  YOY -14.94% -13.49% 9.12% 55.70% -1.21% 4.53% -2.22% 3.37%     

  归母净利润 0.38 4.72 5.58 5.89 2.03 3.14 5.60 6.35 11.00~12.00   

  YOY -95.12% -52.94% -19.89% 1953.67% 430.55% -33.51% 0.41% 7.93% 442~492% 2778%-3039% 

山鹰国际 营业总收入 52.16 59.53 59.64 61.07 38.36 59.91 72.10       

  YOY -3.74% -8.90% -0.33% -5.00% -26.47% 0.62% 20.90%       

  归母净利润 4.58 4.67 3.99 0.38 2.30 2.71 4.82       

  YOY -24.33% -57.56% -34.63% -95.77% -49.69% -42.05% 20.67%       

晨光文具 营业总收入 23.56 24.83 31.09 31.94 20.84 26.78 37.76 46.00     

  YOY 28.00% 27.57% 33.02% 32.44% -11.55% 7.85% 21.48% 44.03%     

  归母净利润 2.59 2.13 3.31 2.58 2.30 2.34 4.48 3.43     

  YOY 26.42% 25.02% 32.22% 41.77% -10.95% 10.15% 35.63% 32.65%     

中顺洁柔 营业总收入 15.41 16.32 16.47 18.15 16.71 19.45 19.39 22.95      

  YOY 25.78% 19.88% 10.21% 13.61% 8.46% 19.21% 17.70% 26.43%     

  归母净利润 1.23 1.51 1.63 1.66 1.83 2.69 2.19 2.33      

  YOY 25.18% 49.66% 44.16% 76.28% 48.67% 77.74% 34.41% 40.32%     

稳健医疗 营业总收入 - - 10.13 14.56 14.83 - 53.43 30.11 22.3~23.3   

  YOY - - - - - - 427.36% 106.79% 50%~57%   

  归母净利润 - - 1.75 1.42 3.19 - 21.18 6.60 4.6~5.0   

  YOY - - - - - - 1112.76% 365.90% 44%~57%   

豪悦护理 营业总收入 - - 5.49 5.64 - - 6.52 5.53     

  YOY - - - - - - 18.93% -2.00%     

  归母净利润 - - 0.76 1.10 - - 1.17 1.10     

  YOY - - - - - - 54.74% -0.45%     

百亚股份 营业总收入 3.30 2.43 2.47 3.29 3.01 3.06 3.00 3.44      

  YOY - - - - - 25.91% 21.59% 4.67%     

  归母净利润 0.42 0.27 0.17 0.42 0.55 0.34 0.41 0.53  0.76~0.84   

  YOY - - - - - 25.99% 136.84% 27.24% 
38.80%~53.41

% 
82.25%~101.44

% 

资料来源：Wind，德邦研究所 
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2. 板块行情回顾 

2.1. 板块指数表现：本周轻工行业上涨 1.11% 

轻工板块跑输大盘 2.30个百分点。本周，沪深 300 上涨 3.41%，轻工制造板

块上涨 1.11%，跑输大盘 2.30个百分点，在 28个申万一级行业中排名第 17位。 

图 1：行业周涨跌幅：本周轻工制造行业上涨 1.11% 

 
dfs 资料来源：Wind，德邦研究所 

本周，轻工子行业中其他轻工制造板块上涨 3.75%。本周，其他轻工制造板

块领涨，包装印刷、家具、造纸板块分别上涨 3.37%、1.08%、0.52%；文娱用品、

其他家用轻工、珠宝首饰板块分别下跌 0.12%、0.33%、1.37%。 

年初至今，珠宝首饰板块上涨 21.70%。年初至今，轻工子板块中珠宝首饰、

造纸、其他轻工制造、家具、包装印刷、文娱用品造板块分别上涨 21.70%、16.41%、

12.69%、12.66%、3.83%、0.01%；、其他家用轻工板块分别下跌 7.21%。 

图 2：本周轻工子板块涨跌幅排名  图 3：年初至今轻工子板块涨跌幅排名  

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

2.2. 个股表现 

本周，*ST秋林领涨。涨幅排行榜前五名分别是*ST秋林（+21.21%）、喜临
门（+17.72%）、双星新材（+17.50%）、集友股份（+16.86%）、*ST界龙（+12.27%）；
跌幅排行榜前五名分别是高乐股份（-23.26%）、金富科技（-10.86%）、海伦钢琴
（-9.82%）、我乐家居（-9.01%）、爱迪尔（-8.70%）。 
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图 4：本周个股涨幅前五  图 5：本周个股跌幅前五 

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

2.3. 北上南下资金动向：本周北上资金增配晨光文具 

截至 2021 年 4 月 23 日，轻工制造北上资金持股比例前三的是：索菲亚
（31.68%）>欧派家居（26.22%）>裕同科技（19.43%）；截至 2021 年 4月 23
日，南下资金持股比例前三的是：晨鸣纸业（43.32%）>敏华控股（25.94%）>红
星美凯龙（22.04%）。 

从本周变化看，轻工 A股标的中北上资金持股比例上升最多的是：晨光文具
（+1.14%）和索菲亚（+0.69%）；轻工 A股标的中北上资金持股比例下降最多的
是：欧派家居（-0.34%）。轻工港股标的中南下资金持股比例上升最多的是：敏华
控股（+0.23%）；轻工港股标的中南下资金持股比例下降最多的是：晨鸣纸业（-
0.55%）。 

从近一年变化看，轻工 A股标的中北上资金持股比例上升最快的是：裕同科
技（+15.96%）、晨光文具（+6.22%）；北上资金持股比例下降最快的是：尚品宅
配（-7.15%）、顾家家居（-2.65%）。轻工港股标的中南下资金持股比例上升最快
的是：晨鸣纸业（+24.75%）、敏华控股（+9.99%）；南下资金持股比例下降最快
的是：中粮包装（-2.12%）。 

表 2：轻工制造行业北向资金持股变化一览 

          沪 (深)股通持股占全部流通 A股的比例（%）      

细分板块 证券代码 公司简称 
总市值（亿

元）  

总股本（亿

股）  
2020/4/23 2021/4/16 2021/4/23 

本周增减

（%）  

近一年变化

（%）  

定制家居 603833.SH 欧派家居 940.66 6.02 21.01 26.56 26.22 -0.34 5.20 

定制家居 002572.SZ 索菲亚 281.01 9.12 26.14 31.00 31.68 0.69 5.55 

定制家居 300616.SZ 尚品宅配 140.66 1.99 9.00 1.84 1.85 0.01 -7.15 

软装  603816.SH 顾家家居 527.39 6.32 10.95 7.82 8.29 0.47 -2.65 

软装  603008.SH 喜临门 110.69 3.87 4.69 3.85 4.12 0.27 -0.57 

家居连锁 601828.SH 美凯龙 311.83 39.05 2.04 1.09 1.05 -0.03 -0.98 

文具  603899.SH 晨光文具 854.81 9.27 9.71 14.79 15.92 1.14 6.22 

文化纸 002078.SZ 太阳纸业 403.68 26.25 2.65 3.54 3.64 0.10 0.99 

文化纸 000488.SZ 晨鸣纸业 252.07 29.84 2.24 3.56 3.67 0.11 1.43 

纸包装 002831.SZ 裕同科技 295.69 9.37 3.48 19.29 19.43 0.14 15.96 

烟标  002191.SZ 劲嘉股份 146.19 14.65 4.81 2.78 3.19 0.41 -1.62 

金银珠宝 600612.SH 老凤祥 221.46 5.23 3.19 2.62 2.53 -0.09 -0.66 

资料来源：Wind，德邦研究所 

 

表 3：轻工制造行业南向资金持股变化一览 

21.21

17.72 17.50 16.86

12.27

0

5

10

15

20

25

*ST秋林 喜临门 双星新材 集友股份 *ST界龙

%

-23.26

-10.86
-9.82 -9.01 -8.70

-25

-20

-15

-10

-5

0

高乐股份 金富科技 海伦钢琴 我乐家居 爱迪尔%



                                                                  行业周报  轻工制造 
 

 
 

                                                       10 / 19                 请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

                                                                                                                      

          港股通持股占全部港股的比例（%）      

细分板块 证券代码 公司简称 
总市值（亿

元）  

总股本（亿
股）  

2020/4/23 2021/4/16 2021/4/23 
本周增减
（%）  

近一年变化
（%）  

软装  1999.HK 敏华控股(HKD) 634.31 39.59 15.95 25.71 25.94 0.23 9.99 

家居连锁 1528.HK 红星美凯龙(CNY) 372.69 39.05 15.61 22.00 22.04 0.04 6.43 

生活用纸 1044.HK 恒安国际(CNY) 613.34 11.86 1.68 1.49 1.44 -0.05 -0.24 

生活用纸 3331.HK 维达国际(HKD) 333.61 12.00 0.48 1.84 1.82 -0.02 1.34 

文化纸 1812.HK 晨鸣纸业 301.26 29.84 18.57 43.87 43.32 -0.55 24.75 

包装纸 2314.HK 理文造纸(HKD) 308.61 43.47 0.85 0.38 0.31 -0.07 -0.54 

金属包装 0906.HK 中粮包装(HKD) 50.44 11.13 3.08 0.98 0.96 -0.02 -2.12 

金银珠宝 1929.HK 周大福 1250.00 100.00 0.42 0.35 0.32 -0.03 -0.10 

资料来源：Wind，德邦研究所 

 

3. 重点数据追踪 

3.1. 家居：30 大中城市商品房成交面积大幅回暖，原材料价格小幅波动 

地产数据：4月 12日至 4月 18 日，全国 30 大中城市商品房成交面积 410.47
万平方米，环比上涨 7.12%；100 大中城市住宅成交土地面积 56.28万平方米，
环比下跌 22.68%。 

图 6：30 大中城市商品房成交面积（万平方米） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

 

 

 

 

图 7：100 大中城市住宅用地成交面积（万平方米）  图 8：房屋住宅新开工面积累计值及同比（万平方米，%） 
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资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

 

图 9：房屋住宅销售面积累计值及同比（万平方米，%）  图 10：房屋住宅竣工面积累计值及同比（万平方米，%）  

 

 

 

资料来源：Wind，德邦研究所  资料来源：Wind，德邦研究所 

原材料：4 月 23 日，TDI现货价为 14900 元/吨，环比下跌 3.56%，MDI现
货价为 19300 元/吨，与上周持平。 

图 11：TDI、MDI 现货价（元/吨） 

 

资料来源：Wind，德邦研究所 

3.2. 包装造纸：本周木浆价格小幅波动，文化纸、包装纸价格均回落 

纸类价格：本周，木浆价格小幅波动，文化纸、包装纸价格均回落，与木浆价
差缩窄。4月 22 日铝现货结算价为 2373.50 美元/吨。 

图 12：木浆价格变化  图 13：废纸价格变化 
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资料来源：卓创资讯，德邦研究所  资料来源：卓创资讯，德邦研究所 

 

图 14：双铜纸、木浆价格及其价差  图 15：双胶纸、木浆价格及其价差 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，德邦研究所  资料来源：卓创资讯，德邦研究所 

 

图 16：生活用纸、木浆价格及其价差  图 17：白卡纸、木浆价格及其价差 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，德邦研究所  资料来源：卓创资讯，德邦研究所 

 

 

 

 

图 18：箱板纸、木浆价格及其价差  图 19：瓦楞纸、废纸价格及其价差 
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资料来源：卓创资讯，德邦研究所  资料来源：卓创资讯，德邦研究所 

 

图 20：白板纸、废纸价格及其价差  图 21：铝现货结算价 2373.50 美元/吨  

 

 

 

资料来源：卓创资讯，德邦研究所  资料来源：卓创资讯，德邦研究所 

纸类库存：截至 3月 31日，木浆系：青岛港木浆库存、保定港、常熟港木浆
月度库存分别为 958、130、680千吨，铜版纸、双胶纸月度企业库存分别为 340、
572 千吨，白卡纸、生活用纸月度社会库存分别为 1299、1106千吨。废纸系：废
黄板纸月度库存天数 12 天，白板纸、箱板纸、瓦楞纸月度社会库存分别为 829、
1895、1177 千吨。 

图 22：青岛港、保定港、常熟港木浆库存 

 

资料来源：卓创资讯，德邦研究所 
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图 23：铜版纸库存  图 24：双胶纸库存 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，德邦研究所  资料来源：卓创资讯，德邦研究所 

 

图 25：白卡纸库存  图 26：生活用纸库存 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，德邦研究所  资料来源：卓创资讯，德邦研究所 

 

图 27：废黄板纸库存  图 28：白板纸库存 

 

 

 

资料来源：卓创资讯，德邦研究所  资料来源：卓创资讯，德邦研究所 

 

 

 

图 29：箱板纸库存  图 30：瓦楞纸库存 
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资料来源：卓创资讯，德邦研究所  资料来源：卓创资讯，德邦研究所 

废纸进口获批额度：截至 2020 年第 13 批，废纸进口额度获批合计 675.47

万吨，其中玖龙纸业、理文造纸、山鹰纸业占据前三位，获批额度分比为 210.49
万吨、99.28 万吨、89.21 万吨，占比分别为 31.16%、14.70%、13.21%。 

表 4：废纸进口额度获批情况（截至 2020 年第 13 批） 

序号  企业  

2020 年 1-13

批获批额度

（万吨） 

占比  
2019 年获批

额度（万吨） 
占比  

2018 年获批

额度（万吨） 
占比  

2017 年获批

额度（万吨） 
占比  

1 玖龙纸业 210.49 31.16% 339.00 31.53% 631.39 34.78% 847 30.13% 

2 理文造纸 99.28 14.70% 147.38 13.71% 269.83 14.86% 398 14.16% 

3 
山鹰纸业（含福建

联盛） 
89.21 13.21% 143.29 13.33% 231.57 12.75% 256 9.11% 

4 华泰纸业 57.00 8.44% 84.00 7.81% 98.40 5.42% 93 3.31% 

5 广州造纸 55.00 8.14% 73.00 6.79% 75.00 4.13% 62 2.21% 

6 东莞建晖 31.68 4.69% 41.31 3.84% 70.81 3.90% 100 3.56% 

7 联盛纸业 20.49 3.03% 34.29 3.19% 78.70 4.33% 166 5.91% 

8 东莞金洲 15.92 2.36% 23.03 2.14% 39.64 2.18% 55 1.96% 

9 荣成环保 13.54 2.00% 22.24 2.07% 33.06 1.82% 57 2.03% 

10 其他企业 82.86 12.27% 167.60 15.59% 287.17 15.82% 777 27.64% 

  合计  675.47 100.00% 1075.14 100.00% 1815.57 100.00% 2811 100.00% 

资料来源：中国固废化学品管理网，德邦研究所 

3.3. 黄金珠宝：黄金价格环比上涨 0.41% 

截止 2021 年 4 月 23 日，伦敦现货黄金价格 1781.80美元/盎司，相比上周
上涨 0.41%。 

 

 

 

 

 

 

 

图 31：伦敦现货黄金结算价 1781.80 美元/盎司 
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资料来源：Wind，德邦研究所 

 

4. 公司重要公告 

【东鹏控股】公司发布 2020 年报，实现营业收入 71.58 亿元（+6.02%），实
现归母净利润 8.52 亿元（+7.24%），实现扣非净利润 7.48亿元（+4.07%）。 

【海象新材】公司发布 2020 年报，实现营业收入 12.24 亿元（+42.52%），
实现归母净利润 1.88 亿元（+36.12%），实现扣非净利润 1.69 亿元（+30.98%）。
公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.26亿元，比上年同期下
降 18.77%，基本每股收益盈利 0.35 元/股。 

【齐心集团】公司发布 2020 年报，实现营业收入 80.09 亿元（+33.91%），
实现归母净利润 2.01 亿元（-12.77%），实现扣非净利润 1.85 亿元（-14.42%）。
公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.54亿元，比上年同期增
长 5.83%，基本每股收益盈利 0.07 元/股。 

【乐凯胶片】公司发布 2020 年报，实现营业收入 20.54 亿元（-3.87%），实
现归母净利润 0.37 亿元（-56.21%），实现扣非净利润-0.047 亿元（-139.54%）。 

【景兴纸业】公司发布 2020 年报，实现营业收入 48.75 亿元（-7.17%），实
现归母净利润 3.12 亿元（+65.34%），实现扣非净利润 2.42 亿元（+27.31%）。 

【双星新材】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 2.76亿
元，比上年同期增长 215.20%，基本每股收益盈利 0.239 元/股。 

【海顺新材】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.34亿
元，比上年同期增长 134.10%，基本每股收益盈利 0.21 元/股。 

【喜临门】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.84亿元，
与上年相比实现扭亏为盈，基本每股收益盈利 0.22 元/股。 

【华旺科技】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.98亿
元，比上年同期增长 174.15 %，基本每股收益盈利 0.48 元/股。 

【中国黄金】公司发布 2020 年报，实现营业收入 337.88 亿元（-11.72%），
实现归母净利润 5.00 亿元（+10.79%），实现扣非净利润 4.44 亿元（+1.20%）。
公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 2.06亿元，与去年相比扭
亏为盈，基本每股收益盈利 0.13 元/股。 

【新通联】公司发布 2020 年报，实现营业收入 6.81 亿元（-0.48%），实现归
母净利润 0.36 亿元（+20.90%），实现扣非净利润 0.34 亿元（+38.14%）。公司发
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布 2021 年第一季度业绩报告，实现归母净利润 424 万元，比上年同期增长
101.18%，基本每股收益盈利 0.02 元/股。 

【好太太】公司发布 2020 年报，实现营业收入 11.60 亿元（-7.96%），实现
归母净利润 2.66 亿元（-4.91%），实现扣非净利润 2.28 亿元（-7.18%）。公司发
布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.44 亿元，比上年同期增长
125.16%，基本每股收益盈利 0.11元/股。 

【我乐家居】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现营业收入 2.8亿元。 

【凯恩股份】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.25亿
元，比上年同期增长 151.27%，基本每股收益盈利 0.05 元/股。 

【齐峰新材】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.90亿
元比上年同期增长 536.77%，基本每股收益盈利 0.18 元/股。 

【晨鸣纸业】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 11.79亿
元比上年同期增长 481.42%；基本每股收益盈利 0.365 元/股。 

【我乐家居】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.12亿
元上年同期增长 458.40%；基本每股收益盈利 0.036 元/股。 

【惠达卫浴】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.40亿
元比上年同期增长 39.84%；基本每股收益盈利 0.106 元/股。 

【王力安防】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.30亿
元比上年同期增长 225.96%；基本每股收益盈利 0.08 元/股。 

【永新股份】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.61亿
元比上年同期增长 23.60%；基本每股收益盈利 0.12元/股。 

【志邦家居】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.51亿
元，与上年同期相比扭亏为盈；基本每股收益盈利 0.189 元/股。 

【共创草坪】公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现归母净利润 0.99亿
元比上年同期增长 47.34%；基本每股收益盈利 0.25元/股。 

【兔宝宝】公司发布 2020 年年报，实现营业收入 64.66 亿元（+39.59%），
实现归母净利润 4.03 亿元（+2.14%），实现扣非净利润 4.16 亿元（+46.34%）。
公司发布 2021 年第一季度业绩公告，实现营业收入 13.67 亿元（+188.01%），实
现归母净利润 1.03 亿元（+460.13%），实现扣非净利润 0.72亿元（+462.94%）。 

【稳健医疗】公司发布 2020年年报，实现营业收入 125.34亿元（+173.99%），
实现归母净利润38.10亿元（+597.50%），实现扣非净利润37.51亿元（+680.69%）。
公 司 发布 2021 年第一季度业绩预告，实现营业收入 22.3-23.3 亿元
（+50.37%~57.12%），实现归母净利润 4.6-5.0 亿元（+44.29%~56.83%）。 

5. 行业新闻 

4 月 12 日，阿里巴巴国际站发布《包装印刷行业趋势报告》。包装印刷行业
2021的趋势更偏向于环保包装，类型主要是可回收循环使用、再生料、可生物降
解等。新场景催生了快递、外卖相关的包装将在未来一年继续高速增长。包装印
刷行业重点：优势市场在美妆相关包装、快递相关包装，支持个性化快快速定制
的产品等；机会市场由消杀线转向彩妆、美发、护肤线；奢侈品开始回暖，服饰鞋
包类包装需求快速回升。（中国纸网） 

2020 年我国印刷品进出口总额为 140.99 亿美元，较去年同期减少 22.24亿
美元，同比下降13.62%，其中印刷品进口金额为25.16亿美元，出口金额为 115.83
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亿美元，商业印刷品和出版物印刷品是国内印刷品进口的主要商品，包装印刷品
和商业印刷品是国内印刷品出口的主力。（中国纸网） 

受益于经济复苏和消费回暖驱动，造纸行业一季度业绩呈现普涨趋势。近日，
多家纸业上市公司披露一季度业绩预告，全部大幅增长。业内人士表示，在经历
两年下跌后，造纸业去年以来业绩实现快速回升。2020年，随着“限塑令”、“禁
废令”等政策实施，造纸行业迎来新的发展空间。（中国纸网） 

6. 风险提示 

地产调控收紧；原材料价格波动；国内外疫情反复。  
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