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轻工制造行业周报（11.15-11.26） 

电子烟参照卷烟管理靴子落地 

本期观点 

家居：虽然 10 月地产数据断崖下行，但继 23 日成都住建局下发《关于精

准应对疫情冲击全力实现年度目标的通知》，表示将协调金融机构增加房地

产信贷投放额度，加快发放速度，保障房地产企业和刚需购房人群的合理

资金需求，给予重点企业开发贷款展期、降息后，24 日人民日报刊登《必

须实现高质量发展》一文，专门提及房地产，在房住不炒，保证三稳基础

上，表示要落实好房地产市场长效机制，更好解决居民住房问题，促进房

地产行业平稳健康发展和良性循环，地产政策边际转暖迹象再度明确。考

虑前期家居板块受地产负面影响出现明显回调，后续可持续关注顾家家居、

欧派家居等龙头企业，同时关注中美贸易边际改善带来的出口产业链机会。 

造纸：本期受集中性订单供货高峰期结束，行业需求趋于平稳影响，箱板

瓦楞市场小幅回调，后续供需压力下价格或将承压；白卡价格微幅上行，

当前整体供需平稳，纸厂继续宣传提价，考虑近期海外订单增多，前期提

价或将落地，但后续广西金桂、太阳新项目即将投产，价格上行压力依旧

较大；文化纸市场运行平稳，虽然 APP 等大厂继续宣传提价，但考虑近期

需求并未明显增长，后续提价能否落实仍待观察。 

包装印刷：考虑海外经济复苏叠加限塑令推进，纸包装需求有望持续回暖，

而行业低谷期龙头通过收购兼并，研发新品类以及产业联合等手段扩张话

语权，包装印刷行业景气度仍有望提升，可继续关注受益 5G换机需求增加

的消费电子包装板块。 

新型烟草：继此前电子烟国标（20171624-Q-456）状态变更为正在起草后，

26 日国务院发布关于修改《中华人民共和国烟草专卖法实施条例》的决定，

正式明确电子烟等新型烟草制品参照本条例卷烟的有关规定执行，电子烟

监管逐步落地。当前国际政策逐步明朗，美国 FDA 先后放行 HNB 和雾化产

品，后续随着电子烟国标和各省电子烟专卖细则等的出台，国内监管政策

将逐步规划化，新型烟草头部企业生产和技术优势将进一步显现。 

市场表现 

本期（11.15-11.26）SW轻工制造指数收于 2,682.97 点，较上期末上涨

1.10%，板块整体跑赢市场（沪深300） 1.68 个百分点，在28个一级行业

中排名第12位，各板块表现包装印刷>家用轻工>造纸。 

重点公司动态 

晨鸣纸业：公司收到《关于核准山东晨鸣纸业集团股份有限公司境内上市

外资股转换上市地到香港联合交易所主板上市的批复》。 

风险提示 

原材料价格风险；政策不确定性风险；宏观经济下行风险。 
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一、 市场表现 

本期（11.15-11.26）SW 轻工制造指数收于 2,682.97 点，较上期末上涨 1.10%，

板块整体跑赢市场（沪深 300） 1.68 个百分点，在 28 个一级行业中排名第 12 位，

同期上证综指收于 3,564.09 点，上涨 0.71%；沪深 300 指数收于 4,860.13 点，下

跌 0.58%；创业板指数收于 3,468.87 点，上涨 1.13%。 

分子行业看，各板块表现包装印刷>家用轻工>造纸，其中造纸板块收于 2,575.97 

点，下跌 0.13%；包装印刷板块收于 3,140.52 点，上涨 1.79%，家用轻工收于 

2,394.30 点，上涨 1.43%。 

图表 3：分行业市场表现 

 

数据来源：IFind，华福证券研究所 

分公司看，本期行业内涨幅前五公司分别为：萃华珠宝（52.73%）、陕西金叶

（43.75%）、曼卡龙（43.64%）、*ST 金洲（24.24%）、昇兴股份（23.97%）；行业

内跌幅前五公司分别为：紫江企业（-13.58%）、浙江众成（-11.31%）、易尚展示

（-9.92%）、嘉美包装（-7.50%）、欧派家居（-5.66%）。 
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图表 1：整体市场本期表现  图表 2：轻工制造子板块本期表现 

 

 

 

数据来源： iFind，华福证券研究所  数据来源： IFind，华福证券研究所 
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图表 4：行业内个股市场表现 

 
数据来源：IFind，华福证券研究所 

 

二、 行业数据跟踪 

2.1 家用轻工 

上游原料端：本期上海福人木材价格指数（FTI）中刨花板指数、人造板指数、

中密度纤维板指数分别报收 952.95 点、840.30 点和 765.42 点，分别较上期下跌

0.44%、下跌 0.52%和上涨 0.12%。本期 TDI 现货价和化纤价格指数中纯 MDI 分别

收于 14,375.00 元/吨和 22,300.00 元/吨，均较上期下跌 500.00 元/吨。 

下游需求端：全国房地产销售面积、新开工面积和竣工面积增速持续向好，2021

年 1-10 月实现商品房住宅销售面积、新开工面积和竣工面积分别为 126,419.25 万

平米、123,480.57 万平米和 41,415.46 万平米，同比 2020 年分别+7.10 %、-6.80 %

和+16.90 %，同比 2019 年也分别+7.9%、-9.8%和+7.6%，同比 2019 年同期增速较

前 9 月分别回落 2.4 个 pct、2.5 个 pct 和 3.6 个 pct。 
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图表 5：木材价格走势  图表 6： TDI、MDI 等原材料价格走势 
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2.2 造纸包装 

原材料：本期纸浆期货价格有所回暖。截至 11 月 26 日纸浆期货（活跃）和纸

浆现货分别报收 5,392.00 元/吨和 5,210.00 元/吨，较上期末（11 月 12 日）分别上

涨 524.00 元/吨和 140.00 元/吨，纸浆现期差（活跃）报收-134.00 元/吨，较上期

收窄 298.00 元/吨。 

图表 9：纸浆期货、现货价格及期限差表现 

 

数据来源：IFind，华福证券研究所 

产品价格：本期各纸种价格有所分化。包装纸方面，瓦楞纸（140g）和箱板纸

（140g）出厂价分别为 4,685.00 元/吨和 5,600.00 元/吨，分别较上期下跌 300 元/

吨和 200 元/吨；白卡纸价格止跌企稳，白卡纸（250g）市场价报收 6,136.67 元/吨，

较上期末上涨 50 元/吨；文化纸方面，本期太阳纸业 70g 双胶纸和 157g 双铜纸分别

报收 6,100.00 元/吨和 6,000.00 元/吨，与上期持平。 
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图表 7：商品房销售面积及增速情况  图表 8：商品房竣工面积及增速情况 
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下游行业需求：2021 年 1-10 月限额以上粮油食品类、饮料类、烟酒类零售额分

别为 13,497.90 亿元、2,301.20 亿元和 3,817.10 亿元，同比 2020 年分别增长

10.30 %、21.80 %和 24.50 %，同比 2019 年也分别增长 14.32%、33.6%和 20.3%，

同比 2019年增速较 1-9月分别回升 0.01个 pct、下降 1.34个 pct和回升 0.56个 pct。 

 

三、 行业要闻和重要公司动态 

3.1 行业要闻 

电子烟监管将有法可依：参照卷烟实施管理：11 月 26 日，国务院发布关于修改

《中华人民共和国烟草专卖法实施条例》的决定。条例中新增一条内容，作为第六十

五条：“电子烟等新型烟草制品参照本条例卷烟的有关规定执行。”这也意味着电子烟

等新型烟草制品的监管将有法可依。（经济观察报） 

2021 年 1-9 月造纸及纸制品业营业收入同比增长 18.02%：2021 年 1-9 月，造

纸及纸制品业营业收入同比增长 18.02%。其中，纸浆制造业同比增长 35.19%，造

图表 10：包装纸价格走势  图表 11：文化纸价格走势 

 

 

 

数据来源： IFind，华福证券研究所  数据来源： IFind，华福证券研究所 

图表 12：包装下游行业零售额当月增速情况  图表 13：包装下游行业零售额累计增速情况 

 

 

 
数据来源：IFind，华福证券研究所  数据来源： IFind，华福证券研究所 
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纸业同比增长 21.13%，纸制品制造业同比增长 13.59%。（纸业观察） 

山鹰 12 月恢复原价，并停机 6-10 天 影响产能约 8-10 万吨：11 月 25 日，山

鹰纸业发布调价函，自 2021 年 11 月 25 日-11 月 30 日在公司出库的纸种在原有价

格基础上优惠：紫衫优惠 50 元，银杉、红杉、T 纸、金桂、四季桂优惠 100 元，高

瓦优惠 150 元。2021 年 12 月 1 日零时起取消上述优惠。同时，调价函中还提到 12

月公司浙江、安徽、广东基地将陆续停机 6-10 天，影响产能约 8-10 万吨。在随即发

布的停机告知函中，山鹰纸业宣布三个基地的共 10 台纸机都在停产计划中，停机天

数 5-11 天不等。（纸业观察） 

“双控”作用显现，造纸行业产量连续两月同比显著下降：据国家统计局发布

数据显示，2021 年 1-10 月，全国机制纸及纸板产量 11164.1 万吨，同比增长 8.4%，

增幅今年首次收窄到个位数。受“双控”政策的影响，2021 年 10 月，全国机制纸及

纸板产量 1101.2 万吨，虽然较上月有所增长，但同比仍减少 6.7%，连续两个月下降

幅度超过 6.5%，初步计算，2021 年 9 月和 10 月，全国造纸产量同比去年减少约 150

万吨。2021 年 1-10 月，全国新闻纸产量 76.3 万吨，同比下降 7.6%。10 月当月，

新闻纸产量 6.6 万吨，同比大幅下降 14.3%。（纸业观察） 

纸价上调 200-300 元/吨，涉白卡、铜版、双胶、复印等纸种：临近年末，在近

期原材料、能源价格稳中有降和废纸、包装市场出现接连下跌的背景下，博汇纸业、

APP、晨鸣纸业、太阳纸业等大纸厂仍然继续发出文化纸涨价函，从本月底或 12 月

开始对纸价上调 200-300 源/吨，涉及白卡纸、铜版纸、双胶纸和复印纸等纸种。（纸

业观察） 

玖龙原纸第二降，废纸市场大面积下跌，纸箱跌回中秋前：11 月 23 日，在意外

回调纸价后不到一周，玖龙纸业再次祭出新一轮的闪电式回调。两轮降价 300 元，

龙头老大对市场的掌控之老辣，反应之敏捷，令业内人士始料不及。受此影响，瓦楞

纸板和瓦楞纸箱也顺势下调，有个别终端客户甚至直接将纸箱价格回调到 9 月份的报

价。（纸业观察） 

北京拟立法调控住房租金：11 月 24 日，北京市十五届人大常委会召开第三十五

次会议，对《北京市住房租赁条例（草案）》进行一审。条例草案提出，住房租金显

著上涨或者有可能显著上涨时，市人民政府可以采取涨价申报、限定租金或者租金涨

幅等价格干预措施，稳定租金水平。一旦采取价格干预措施，出租人应当执行；拒不

执行的，由市场监督管理部门依法处理。（家居微观察） 

梦天家居拟首次公开发行 5536 万股：11 月 23 日，梦天家居(603216.SH)披露

招股意向书，公司拟首次公开发行 5536 万股，且发行股份数量占发行后公司总股本

的 25.01%。本次发行初步询价日期为 2021 年 11 月 26 日，申购日期为 2021 年 12

月 2 日，发行结束后公司将尽快申请股票在上海证券交易所上市。（家居微观察） 

德国前 9 个月家具销售额达 127 亿欧元：据木制品交易数据平台 Fordaq 发布消

息称，2021 年前 9 个月，德国家具制造商的销售额增加了 2.7%，达到 127 亿欧元

（约合人民币 922 亿元）。（家居微观察） 
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3.2 重点公司动态 

中顺洁柔：2021 年 11 月 19 日-24 日期间，公司回购股份 752,200 股，约占公

司目前总股本的 0.0573%，最高成交价为 17.41 元/股，最低成交价为 17.02 元/股，

成交总金额 12,992,028 元（不含交易费用）。截至 11 月 26 日，公司累计回购股份

数量合计 24,863,087 股，约占公司目前总股本的 1.8944%，最高成交价为 34.50 元

/股，最低成交价为 16.48 元/股，成交总金额 661,249,972.28 元（不含交易费用）。 

华旺科技：公司收到中国证券监督管理委员会（以下简称“中国证监会”）于 2021

年 11 月 22 日出具的《关于核准杭州华旺新材料科技股份有限公司非公开发行股票

的批复》（证监许可〔2021〕3701 号），核准公司非公开发行不超过 86,117,214 股

新股。 

劲嘉股份： 23 日公司收到通知，旗下产业基金济南睿德投资合伙企业（有限合

伙）已在中国证券投资基金业协会完成备案手续，并已开展对外投资事项，与王涛、

胡新签署了《关于云南云烁科技有限公司之投资协议》，就产业基金对云南云烁科技

有限公司出资 1,059 万元人民币（1,020 万元人民币计入实缴注册资本，39 万元人

民币计入资本公积）及王涛、胡新对云烁科技补足实缴出资 395.2287 万元事项达成

一致意见。 

豪悦护理：截至 2021 年 11 月 22 日期货结算，公司结合市场的变化情况，已将

所持仓的全部期货合约进行了主动性平仓。经公司财务部门的初步测算，公司 2021

年度开展期货投资累计投入 15,310 万元，占公司 2020 年经审计净资产比例为 5.49%；

累计亏损 4,583.35 万元，占公司 2020 年经审计净利润比例为 7.61%（上述事项对

公司财务数据的影响未经审计）。 

晨鸣纸业：公司于近日收到中国证券监督管理委员会下发的《关于核准山东晨鸣

纸业集团股份有限公司境内上市外资股转换上市地到香港联合交易所主板上市的批

复》（证监许可[2021]3601 号），核准公司将现有 706,385,266 股境内上市外资股转

为境外上市股份，并到香港联合交易所主板上市交易等事宜。 

兔宝宝：公司拟非公开增发股票不超过约 7143 万股，发行价格为 7 元/股，拟募

集不超过 5 亿元，发行对象为公司控股股东德华集团控股股份有限公司，募集资金扣

除发行费用后，全部用于公司偿还银行贷款和补充流动资金。 

青山纸业：福建省国资委将其持有的福建能源集团 100%股权无偿划转至福建能

化集团，此次 大股东股权无偿划转已完成工商变更登记。 

山鹰国际：披露出售云印技术相关进展，宿州创想完成了工商注册手续登记手续，

11 月 19 日 与山鹰资本签订股权转让协议。 

劲嘉股份：公司全资子公司中华香港国际烟草集团有限公司以 1000 万港元收

购恒天商业 40% 股权，恒天商业成为公司控股子公司。 
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四、 风险提示 

原材料价格风险；政策不确定性风险；宏观经济下行风险。 
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