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投资要点： 

◼ SW轻工制造指数跑输沪深300指数。4月15日-4月26日，轻工制造（SW）

行业指数下降2.2%，周涨幅在申万一级行业指数中排名第25位，跑赢同

期沪深300指数5.3个百分点。 

◼ 行业重要数据：（1）地产数据：4月7日至4月21日，30大中城市商品房

成交面积为367.0万平方米，环比下降28.5%；30大中城市商品房成交

36948套，环比下降25.1%。（2）家居数据：截至4月26日，软体家具TDI

国内现货价15600元/吨，价格环比下降200元/吨；截至4月25日，纯MDI

现货价19100元/吨，价格环比持平。（3）纸浆价格：截至4月25日，阔

叶木浆价格为5760元/吨，价格环比增长66元/吨；国际方面，截至4月25

日，针叶浆价格为820美元/吨，价格环比增长40元/吨。溶解浆价格：截

至4月26日，溶解浆价格为7700元/吨，价格环比持平；截至4月26日，粘

胶长丝价格为44000元/吨，价格环比持平；粘胶短丝价格为13300元/吨，

价格环比下降200元/吨。 

◼ 维持对行业超配评级。家居：近日，国务院印发《推动大规模设备更新

和消费品以旧换新行动方案》（以下简称《行动方案》）。《行动方案》

提出推动家装消费品换新。通过政府支持、企业让利等多种方式，支持

居民开展旧房装修、厨卫等局部改造，持续推进居家适老化改造，积极

培育智能家居等新型消费。同时，年内多城出台楼市支持政策。政策涉

及加大公积金贷款支持力度、下调房贷利率甚至阶段性取消房贷利率下

限、放松限购、推行住房“以旧换新”等方面，市场的信心或逐步得到

修复，这有望拉动家居产品需求。此外，新质生产力引发家具行业的广

泛关注，这种先进生产力已成为企业高质量发展的驱动因素，在企业的

生产、研发、设计、营销、服务等环节里起到了重要作用。作为消费四

大金刚之一的家居板块，估值仍处于历史低位，具备一定的投资性价比。

建议关注估值性价比较高且受政策利好下的智能家居及定制家居龙头

企业。造纸：近期，浆价快速上涨对国内下游造纸产业造成了较大冲击，

下游造纸行业旺季不旺，终端需求一般，对纸价上涨接受度较低建议继

续关注轻工制造板块，重点关注业绩持续增长动能较强的优质龙头企

业。可关注：好太太（603848）、索菲亚（002572）、顾家家居（603816）、

欧派家居（603833）。 

◼ 风险提示：房地产行业恢复不及预期，原材料价格上涨，纸价涨幅低于

预期等。 
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1.行情回顾  

1.1SW轻工行业跑输沪深 300指数 

SW轻工制造指数跑输沪深 300指数。4月 15日-4月 26日，轻工制造（SW）行业指数下

降 2.2%，周涨幅在申万一级行业指数中排名第 25 位，跑赢同期沪深 300 指数 5.3 个百

分点。 

图 1：2024 年 4 月 15 日-4月 26 日申万一级行业涨幅（%） 

 

数据来源：ifind，东莞证券研究所 

1.2 轻工制造细分板块表现 

轻工制造细分级板块均跑输同期沪深 300 指数。4月 15日-4月 26日，家居用品板块下

降 0.7%；造纸板块下降 1.0%；包装印刷板块下降 4.3%；文娱用品板块下降 4.7%。 
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图 2：2024 年 4 月 15 日-4月 26 日 SW 轻工制造行业二级细分板块涨幅（%） 

 

资料来源：ifind，东莞证券研究所 

1.3 行业内少数个股录得正收益 

行业内少数个股录得正收益。4 月 1 日-4 月 12 日，SW 轻工制造行业约 23.4%的个股录

得正收益。涨幅榜上，方大新材和四通股份涨幅最大，分别上涨 20.3%和 12.7%。跌幅榜

上，上海易连和茶花股份跌幅居前，分别下跌 36.4%和 29.2%。 

1.4 估值 

行业估值环比下降。截至 2024 年 4 月 26 日，SW 轻工制造行业整体 PE（TTM）约 19.9

图 3：2024 年 4 月 15 日-4月 26 日 SW 轻工制造行业涨幅榜个

股（%） 

图 4：2024 年 4 月 15 日-4 月 26 日 SW 轻工制造行业跌幅

榜个股（%） 

  

资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所 
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倍，环比下降 2.7%，低于行业 2017年以来的平均估值水平；SW轻工制造行业整体 PE(TTM)

相对沪深 300的 PE（TTM）的比值为 1.7倍，环比下降 5.8%。 

图 5：SW 轻工行业和沪深 300 的 PE 对比（TTM，剔除负值，倍）（截至 2024 年 4 月 26 日） 

 

资料来源：ifind，东莞证券研究所 
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图 6：SW 轻工行业相对沪深 300PE（TTM，剔除负值，倍）（截至 2024 年 4 月 26 日） 

 

资料来源：ifind，东莞证券研究所 

2.行业重要数据 

2.1 地产数据 

30大中城市商品房成交面积及成交套数环比双下降。4月 7日至 4月 21日，30大中城

市商品房成交面积为 367.0 万平方米，环比下降 28.5%；30 大中城市商品房成交 36948

套，环比下降 25.1%。 

图 7：30 大中城市:商品房成交面积当周值（万平方米） 图 8：30 大中城市:商品房成交套数当周值（套） 

 
 

资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所 
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2.2 家居用品原料数据 

TDI现货价格环比下降，五金材料价格指数小幅变化。截至 4月 26日，软体家具 TDI国

内现货价 15600元/吨，价格环比下降 200元/吨；截至 4月 25日，纯 MDI现货价 19100

元/吨，价格环比持平。截至 4月 26日，不锈钢材价格指数为 160.2，环比增长 1.3；铝

材价格指数为 141.9，环比下降 0.7；铜材价格指数为 85.1，环比持平；管材价格指数

为 113.0，环比增长 1.8；工程塑料价格指数为 145.0，环比增长 2.2；瓷器价格指数为

117.5，环比增长 0.9。 

2.3 包装印刷 

原油期货价格有所下降。截至 4 月 25 日，BRENT 原油价格为 89.0 美元/桶，环比下降

0.7美元/桶；WTI原油本周价格为 83.6美元/桶，环比下降 1.5美元/桶。 

图 9：软体家具上游价格(元/吨) 图 10：五金材料价格指数（点） 

  

资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所 
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图 11：国际原油期货价格走势(美元/桶) 

 

资料来源：ifind，东莞证券研究所 

2.4 造纸行业数据 

纸浆价格有所上涨。纸浆价格：截至4月25日，阔叶木浆价格为5760元/吨，价格环比增

长66元/吨；国际方面，截至4月25日，针叶浆价格为820美元/吨，价格环比增长40元/吨。

溶解浆价格：截至4月26日，溶解浆价格为7700元/吨，价格环比持平；截至4月26日，粘

胶长丝价格为44000元/吨，价格环比持平；粘胶短丝价格为13300元/吨，价格环比下降

200元/吨。原纸价格：截至4月26日，箱板纸出厂价为5100元/吨，价格环比持平；瓦楞

纸出厂价为2880元/吨，价格环比下降80元/吨；白卡纸价格5210元/吨，价格环比持平；

白板纸价格为4280元/吨，价格环比下降100元/吨。废纸价格：截至4月25日，国内各地

废纸现货平均价格1488元/吨，价格环比下降10元/吨；截至4月19日，美废#12价格为230

美元/吨，价格环比下降5美元/吨。 

图 12：阔叶木浆价格(元/吨) 图 13：国际市场价(CFR):针叶浆:银星(美元/吨) 
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资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所 

图 14：溶解浆价格(元/吨) 图 15：粘胶纤维市场价（元/吨） 

  

资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所 

图 16：包装纸出厂价格(元/吨) 图 17：文化纸出厂价格(元/吨) 

  

资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所 

 

  

图 18：国废价格走势（元/吨） 图 19：外废价格走势(美元/吨) 
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3.公司重要资讯 

◼ 景兴纸业：2023年年度报告（2024/4/27） 

报告期内，公司实现营业收入5,456,896,139.62元，较上年同期下降12.37%；营

业成本5,129,620,591.68元，较上年同期下降13.03%；实现归属于上市公司股东

的净利润91,573,590.37元，较上年同期下降22.13%；公司综合毛利率较去年同期

上升0.72%。报告期内，公司期间费用375,087,890.34元，比2022年度下降

9.04%；经营性现金流净额为29,751,546.88元，比去年同期减少1.03倍。 

◼ 梦百合：2023年年度报告（2024/4/27） 

2023年，面对国内外错综复杂的经济形势，公司持续强化内部治理，不断提高自

身经营管理能力。2023年，公司实现营业收入79.76亿元，同比下降0.52%，归属

于上市公司股东的净利润1.07亿元，同比增长157.74%，经营业绩稳中有进。 

◼ 公牛集团：公牛集团股份有限公司2023年年度报告（2024/4/26） 

2023年，面对错综复杂的国内外经济形势，我们变革创新、全力拼搏，取得了良

好的成绩，公司营收、利润再创历史新高，实现了穿越周期的稳健增长。全年实

现营业收入156.95亿元，同比增长11.46%，归母净利润38.70亿元，同比增长

21.37%。电连接业务的优势进一步巩固，智能电工照明业务在房地产深度调整中

仍实现了较快的增长，新能源业务则乘势而上，取得了跨越式发展，公牛品牌的

知名度和美誉度得到了进一步提升。 

◼ 喜临门：喜临门家具股份有限公司2023年年度报告（2024/4/26） 

报告期内，公司实现营业收入867,835.35万元，同比增长10.71%；归属于上市公

司股东的净利润为42,887.38万元，同比增长80.54%；归属于上市公司股东的扣除

非经常性损益的净利润为37,664.45万元，同比增长84.18%。 

◼ 匠心家居：2023年年度报告（2024/4/25） 

公司2023年1-12月的营业收入为19.21亿元人民币，比2022年同期增长31.37%。与

  

资料来源：ifind，东莞证券研究所 资料来源：ifind，东莞证券研究所 
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2022年同期相比，公司2023年全年的毛利率提升了1.40%，达到33.95%。公司2023

年的净利润额（扣除当年股份支付的费用后）达到4.07亿元人民币，比2022年同

期增长21.76%，做到了“营收、利润双增长”。公司2023年限制性股票激励计划

于2023年7月7日正式授予，当年股份支付的费用合计1,663.50万元人民币。 

4.行业重要资讯 

◼ 中信银行：首批房地产白名单项目放款金额超30亿元，全部按照工程进度“应放

尽放”（证券日报，2024/4/25） 

自房地产融资协调机制建立以来，截至目前，全国17个城市通过协调机制正式向中

信银行推送第一批白名单项目24个，中信银行批复金额73.25亿元，放款金额30.91

亿元，全部按照工程进度“应放尽放”。 

◼ 广交会观察：中国轻工产品加速迈向中高端（中国新闻网，2024/4/24） 

当前，智能化、数字化、绿色化已成为全球制造业发展的大势所趋。第135届中国

进出口商品交易会(广交会)二期正在广州举行，本期集中展示日用消费品、礼

品、家居装饰品等轻工产品。记者巡馆发现，不少轻工企业拒绝打“价格战”，

通过不断提升产品技术附加值以及培育品牌集群，加速迈向中高端，在更广阔的

市场中“抢订单”。 

◼ 粤将强化标准研制，促进智能家居发展（南方日报，2024/4/24） 

近日，广东省市场监管局举办智能家居产品技术标准宣贯活动。本次活动邀请技术

专家对《家用和类似用途电器的安全第1部分：通用要求》《智能坐便器能效水效限

定值及等级》等标准进行深入解读，并结合相关产品监督抽查情况进行问题分析。

目前，部分生产单位未严格按照国家强制性标准进行生产，市场上一些智能坐便器

存在电源软线导线的标称横截面积低于标准要求、不能防止倒虹吸现象导致非饮用

水进入水源、接地端子未加放松措施等问题。通过宣贯，为行业提供了指导性规范，

有效监督促进企业加强产品质量管理和安全监控。 

5.行业周观点 

维持对行业超配评级。家居：近日，国务院印发《推动大规模设备更新和消费品以

旧换新行动方案》（以下简称《行动方案》）。《行动方案》提出推动家装消费品

换新。通过政府支持、企业让利等多种方式，支持居民开展旧房装修、厨卫等局部

改造，持续推进居家适老化改造，积极培育智能家居等新型消费。同时，年内多城

出台楼市支持政策。政策涉及加大公积金贷款支持力度、下调房贷利率甚至阶段性

取消房贷利率下限、放松限购、推行住房“以旧换新”等方面，市场的信心或逐步

得到修复，这有望拉动家居产品需求。此外，新质生产力引发家具行业的广泛关注，

这种先进生产力已成为企业高质量发展的驱动因素，在企业的生产、研发、设计、

营销、服务等环节里起到了重要作用。作为消费四大金刚之一的家居板块，估值仍
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处于历史低位，具备一定的投资性价比。建议关注估值性价比较高且受政策利好下

的智能家居及定制家居龙头企业。造纸：近期，浆价快速上涨对国内下游造纸产业

造成了较大冲击，下游造纸行业旺季不旺，终端需求一般，对纸价上涨接受度较低

建议继续关注轻工制造板块，重点关注业绩持续增长动能较强的优质龙头企业。可

关注：好太太（603848）、索菲亚（002572）、顾家家居（603816）、欧派家居（603833）。 

6.风险提示 

（1）房地产行业恢复不及预期。家居行业与房地产市场密切相关，宏观经济政策、消费

投资政策、房地产政策以及相关的法律法规的变动，都将对家居产品的供需水平及价格

造成影响。地产行业如若恢复不及预期，将对家居市场产生负面影响。 

（2）原材料价格上涨。家居产品的主要原材料为五金和木材，且家电制造属于劳动密集

型行业，若原材料因宏观经济变化和政策调整而导致价格出现较大增长，将会对公司的

经营业绩产生一定影响。 

（3）纸价涨幅低于预期。造纸企业与下游的供需博弈还在继续，提高产品价格或遇阻

力。 

表 1：建议关注标的 

证券代码 证券简称 公司看点 

603848 好太太 
公司晾晒赛道龙头企业，稳步推进全渠道布局，线下线上协同发展。此外，公司重视研发及

创新，不断提升产品竞争力。 

002572 索菲亚 
公司具备完善的经销渠道。“整家一体定制”打开了市场空间，服务群体数量和客单价的双

重提升有望带来业绩加速增长。 

603816 顾家家居 
公司是国内软体家具的龙头企业。公司拥有丰富的产品线、完善渠道体系和行业领先的生产

技术。 

603833 欧派家居 公司是国内定制家居行业橱柜、衣柜双龙头企业。公司的收入、利润规模均位列行业第一。 
 

资料来源：东莞证券研究所 



                                        轻工制造行业双周报（2024/4/15-2024/4/28） 

13 

 
请务必阅读末页声明。 

 

 
东莞证券研究报告评级体系： 
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