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纸企本周延续提价浪潮 
——轻工制造行业周报（2016.9.19-2016.9.25） 

  2016 年 09月 25日 

 看好/维持 
  轻工制造 周度报告 

 

  

投资摘要： 

行情回顾：本周沪深 300 指数涨幅 1.14%，轻工制造指数（中信）涨

幅 2.03%，跑赢大盘 0.89 个百分点，其中造纸板块涨幅 1.13%，包装

板块涨幅 3.26%，印刷板块涨幅 1.31%，其他轻工板块涨幅 2.54%。

投资组合方面：本周我们的投资组合取得绝对收益为 2.0%，跑输行业

基准 0.03 个百分点，跑赢沪深 300 指数 0.86 个百分点。下周我们维

持推荐组合为曲美家居、晨鸣纸业和奥瑞金，权重分别为 33%、33%

及 34%。  

彩票行业：截至 2016 年 8 月，我国彩票销售额累计值为 2576.67 亿

元，同比上升 6.11%，其中福彩销售额为 1347.96 亿元，体彩销售额

为 1228.71 亿元，同比增速分别为 1.01%和 12.34%。 

包装行业： 

 塑料包装：本周 LDPE 市场价为 10700 元/吨，较上周价格上升

0.94%；LLDPE 市场价位 9200 元/吨，与上周持平；HDPE 市场

价为 10250 元/吨，较上周价格上升-0.49%。 

 金属包装：截止到 9 月 23 日，上期所热轧卷板期货收盘价为 2604

元/吨，较上周上升 2.04%；铝期货收盘价为 12495 元/吨，较上周

上升 5.22%；LME3 个月铝期货收盘价为 1636.5 美元/吨，较上周

上升 3.84%；长江有色市场铝 A00 市场均价为 13220 元/吨，较上

周上升 5.09%。 

家具行业：2016 年 8 月全国建材家居景气指数（BHI）为 108.62，同

比增加 3.18，环比增加 3.42。2016 年 8 月，家具零售额当月同比增

速 11.1%，环比下降 2.5 个百分点，累计同比增速 14.7%，环比减少

0.6 个百分点；2016 年 8 月，商品房销售面积（住宅）累计同比增速

25.6%，环比下降 1.1 个百分点，同比提高 17.6 个百分点。 

投资策略：2016 年 1-8 月商品房销售回暖迹象明显，作为房地产行业

的直接下游，家具行业景气度高位运行，建议关注家具龙头曲美家居

和索菲亚；受益于木浆价格的持续走低，造纸企业的成本改善较为显

著，另一方面部分纸品今年接连提价，造纸板块的基本面今年将明显

改善，推荐关注晨鸣纸业、太阳纸业。 
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行业基本资料  占比% 
 

股票家数 76 2.6% 

重点公司家数 - - 

行业市值 6408.53亿元 1.2% 

流通市值 4685.65亿元 1.24% 

行业平均市盈率 58.31 / 

市场平均市盈率 21.79 / 
 

行业指数走势图 
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1. 行情回顾 

本周沪深 300指数涨幅 1.14%，轻工制造指数（中信）涨幅 2.03%，跑赢大盘 0.89个百分

点，其中造纸板块涨幅 1.13%，包装板块涨幅 3.26%，印刷板块涨幅 1.31%，其他轻工板

块涨幅 2.54%。 

投资组合方面：本周我们的投资组合取得绝对收益为 2.0%，跑输行业基准 0.03 个百分点，

跑赢沪深 300 指数 0.86 个百分点。下周我们维持推荐组合为曲美家居、晨鸣纸业和奥瑞

金，权重分别为 33%、33%及 34%。 

图  1:轻工造纸各板块周度涨幅 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

造纸板块：涨幅前三个股为青山纸业（+5.8%）、ST宜纸（+5.43%）、金城股份（+3.68%）。 

包装板块：涨幅前三个股为昇兴股份（+9.98%）、美盈森（+8.35%）、丽鹏股份（+5.23%）。 

印刷板块：涨幅前三个股为鸿博股份（+8.83%）、东风股份（+0.99%）、天津磁卡（+0.95%）。 

其他轻工：涨幅前三个股为新海股份（+14.66%）、康耐特（+12.55%）、群兴玩具（+9.3%）。 
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图 2:造纸板块个股周度涨跌幅  图 3:包装板块个股周度涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 4:印刷板块个股周度涨跌幅  图  5:其他轻工个股周度涨跌幅 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

2. 彩票行业动态跟踪 

2.1 核心观点 

目前我国互联网彩票政策逐渐明晰，福彩中心和国家体育总局纷纷招标互联网彩票相关项

目，国家体育总局也正式印发《体育彩票发展“十三五”规划》，在此背景下我们认为彩

票行业是目前体育产业链中盈利模式最为明确的细分子行业，建议关注收购深圳穗彩切入

彩票终端机领域并且成立子公司布局彩票产业链上下游的天音控股。 

2.2 数据/销量 

截至 2016 年 8 月，我国彩票销售额累计值为 2576.67 亿元，同比上升 6.11%，其中福彩
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销售额为 1347.96亿元，体彩销售额为 1228.71亿元，同比增速分别为 1.01%和 12.34%。 

图  6:彩票销售额累计值及同比增速 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 7:福彩销售额及其增速  图  8:体彩销售额及其增速 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

2.3 产业/公司 

安妮股份发布发行股份及支付现金购买资产并募集配套资金暨关联交易实施情况暨新增

股份上市报告书。9 月 23 日，公司公告称，本次交易方案为安妮股份拟以发行股份及支

付现金的方式购买畅元国讯 100%的股权，交易金额为 113,800 万元；其中以发行股份方

式购买杨超、雷建、毛智才、江勇持有的畅元国讯 53.28%、24.50%、2.43%、0.94%的股

权；以发行股份与支付现金方式购买陈兆滨、鲁武英持有的畅元国讯 11.25%、7.60%的股

权。为促进本次交易的顺利实现，提高本次交易整合绩效，并增强交易完成后上市公司盈

利能力及可持续发展能力，在本次重大资产重组的同时，上市公司向不超过 10 名的特定

投资者非公开发行股份募集配套资金不超过 100,000 万元。 
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3. 包装行业动态跟踪 

3.1 核心观点 

我们认为外延式的发展可以帮助纸包装企业实现全国性生产基地布局，拓展企业的销售半

径，建议关注拥有全国范围布局优势的合兴包装。 

3.2 纸企本周再度提价 

本周白卡纸出厂平均价为 5331元/吨，与上周持平；瓦楞纸出厂平均价为 2972元/吨，与

上周持平；箱板纸华东地区出厂平均价为 3125 元/吨，与上周持平；华南地区为 3000元/

吨，与上周持平。白面牛卡纸华南地区出厂平均价为 3900元/吨，与上周持平；华北地区

为 3800 元/吨，与上周持平。 

图 9:白卡纸出厂平均价（单位：元/吨）  图  10:瓦楞纸出厂平均价（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

图 11:箱板纸出厂平均价（单位：元/吨）  图  12:白面牛卡纸出厂平均价（单位：元/吨） 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  
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本周 LDPE市场价为 10700元/吨，较上周价格上升 0.94%；LLDPE 市场价位 9200 元/吨，

与上周持平；HDPE 市场价为 10250 元/吨，较上周价格上升-0.49%。 

图  13:HDPE、LLDPE、LDPE、PVC 出厂价（元 /吨）  

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

截止到 9 月 23 日，上期所热轧卷板期货收盘价为 2604 元/吨，较上周上升 2.04%；铝期

货收盘价为 12495元/吨，较上周上升 5.22%；LME3个月铝期货收盘价为 1636.5美元/吨，

较上周上升 3.84%；长江有色市场铝 A00 市场均价为 13220 元/吨，较上周上升 5.09%。 

图 14:期货收盘价（活跃合约）：热轧卷板  图 15:铝期货、现货价格跟踪 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

 

表 1：包装行业原材料价格跟踪 

产品  上周价格  本周价格  涨跌幅  

白卡纸 5331 5331 0.00% 

瓦楞纸 2972 2972 0.00% 

箱板纸 3125 3125 0.00% 
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白面牛卡纸 3900 3900 0.00% 

LDPE 10600 10700 0.94% 

LLDPE 9200 9200 0.00% 

HDPE 10300 10250 -0.49% 

PVC 6470 6470 0.00% 

热轧卷板 2552 2604 2.04% 

上期所铝 11875 12495 5.22% 

A00 现货铝 12580 13220 5.09% 

LME 铝 1576 1636.5 3.84% 

资料来源：互联网，东兴证券研究所 

3.3 包装行业下游发展持续分化 

2016 年 8 月，彩电产量当月同比增速 4.2%，累计同比增速 11.3%，环比减少 4.3 个百分

点；2015 年 10 月数字激光音、视盘机产量当月同比增速-29.92%，环比减少 17.32 个百

分点，累计同比增速-13.58%，环比减少 2.55 个百分点。 

2016 年 8月，家用电冰箱产量当月同比增速 9%，累计同比增速-1.1%，环比增加 1.7 个百

分点；2016 年 8月，家用洗衣机产量当月同比增速 2.7%，累计同比增速 5.8%，环比减少

1.8 个百分点。 

图 16:彩电、数字激光音、视盘机产量当月、累计同比   图  17:家用电冰箱、洗衣机产量当月同比、累计同比 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

2015 年 10 月，组合音响产量当月同比增速-18.91%，环比减少 2.32个百分点，累计同比

增速-20.58%，环比减少 0.13个百分点；2016 年 8月，空调产量当月同比增速 15.7%，累

计同比增速-1.1%，环比增加 5.6 个百分点。 

2016 年 8月，冷柜产量当月同比增速 2.9%，累计同比增速-0.2%，环比减少 5.6 个百分点；

2015 年 10 月，家用电风扇产量当月同比增速 14.49%，环比减少 1.81 个百分点，累计同

比增速 4.77%，环比增加 0.36 个百分点。 
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图 18:组合音响、空调产量当月同比、累计同比  图 19:冷柜、家用电风扇产量当月同比、累计同比 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

2015 年 10 月，糖果产量当月同比增速 0.65%，环比减少 2.69 个百分点，累计同比增速

7.52%，环比减少 1 个百分点；2016 年 8 月，乳制品产量当月同比增速 7.1%，环比减少

3.7 个百分点，2016 年 7 月累计同比增速 9.8%，环比减少 0.8 个百分点。 

2016 年 8月，白酒产量当月同比增速 3.5%，环比增加 2.6 个百分点，累计同比增速 4.6%，

环比增加 0.2个百分点；2016 年 8月，啤酒产量当月同比增速 4.2%，环比增加 5个百分

点，累计同比增速-2.3%，环比增加 1.2 个百分点。 

图 20:糖果、乳制品产量当月同比、累计同比  图 21:白酒、  啤酒产量当月同比、累计同比 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

2015 年 10 月，碳酸饮料产量当月同比增速 2.26%，环比增加 7.31个百分点，累计同比增

速 5.82%，环比减少 0.28 个百分点；2015 年 10月，液体乳产量当月同比增速 7.52%，环

比减少 6.6 个百分点，累计同比增速 4.32%，环比增加 0.29 个百分点。 

2015 年 10 月，方便面产量当月同比增速 3.43%，环比增加 4.19 个百分点，累计同比增速

-0.57%，环比增加 0.7个百分点；2016年 8 月，卷烟产量当月同比增速-5.4%，环比增加
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0.9 个百分点，累计同比增速-7.0%，环比增加 0.3 个百分点。 

图 22:碳酸饮料、液体乳产量当月同比、累计同比  图 23:方便面、卷烟产量当月同比、累计同比 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

2016 年 8 月，日用品零售额当月同比增速 10%，环比下降 0.4 个百分点，累计同比增速

11.3%，环比下降 0.2个百分点；2016 年 8月，化妆品零售额当月同比增速 5.8%，环比下

降 3.2 个百分点，累计同比增速 8.5%，环比下降 0.4 个百分点。 

2016 年 8月，化学药品原药产量当月同比增速-3.3%，环比增加 5.9个百分点，累计同比

增速-1.7%，环比增加 0.5 个百分点；中成药产量当月同比增速 16.7%，环比增加 10.9个

百分点，累计同比 7.5%，环比增加 2.1 个百分点。 

图 24:日化用品零售额当月同比、累计同比  图  25:原药、中成药产量当月同比、累计同比 

 

 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所   资料来源：Wind，东兴证券研究所  

4. 家具行业动态跟踪 

4.1 核心观点 

家具行业作为房地产行业的直接下游，受住宅销售面积的影响较大。2016 年 1~8 月商品
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房销售面积回暖迹象较为明显。在这样的背景下，我们建议关注定制家居子版块。我们认

为，我国家具消费正逐渐年轻化，定制家具满足了当下 90 后消费者的个性化需求，同时

通过收纳设计提高了小户型房间的储存空间，在产品价格、质量、设计、环保等方面融合

了成品家具、手工打制家具的优点，因此我们看好未来定制家具对现有的成品家具、手工

打制家具的替代性消费，行业目前正处于成长期，建议关注定制家具龙头索菲亚以及柔性

化生产线完成布局的曲美家居。 

4.2 胶合板、纤维板价格较为稳定 

截止 2016/9/23，本周胶合板期货收盘价为 100 元/张，与上周持平；纤维板期货收盘价

为 50.7 元/张，与上周持平。 

图  26:胶合板、纤维板期货收盘价 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

4.3 全国建材家居景气指数（BHI）8 月环比增加 

2016 年 8 月全国建材家居景气指数（BHI）为 108.62，同比增加 3.18，环比增加 3.42。 

图  27:全国建材家居景气指数（BHI）  

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

2016 年 8 月，家具零售额当月同比增速 11.1%，环比下降 2.5 个百分点，累计同比增速

14.7%，环比减少 0.6 个百分点；2015 年 10 月，家具产量当月同比增速-2.39%，环比减

少 4.14 个百分点，累计同比增速 0.97%，环比减少 0.32 个百分点。 
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图  28:家具产销当月同比、累计同比 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

4.4 商品房销售 1-8 月回暖迹象显著 

2016 年 8月，商品房销售面积（住宅）累计同比增速 25.6%，环比下降 1.1个百分点，同

比提高 17.6 个百分点。 

图  29:商品房（住宅）销售面积累计同比 

 

资料来源：Wind，东兴证券研究所  

5. 风险提示 

1. 定制家具行业渗透率不及预期的风险。 

2. 互联网彩票行业受政策影响较大的风险。 
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行业评级体系 

公司投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，公司股价相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

强烈推荐：相对强于市场基准指数收益率 15％以上； 

推荐：    相对强于市场基准指数收益率 5％～15％之间； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

回避：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 

行业投资评级（以沪深 300指数为基准指数）： 

以报告日后的 6个月内，行业指数相对于同期市场基准指数的表现为标准定义： 

看好：    相对强于市场基准指数收益率 5％以上； 

中性：    相对于市场基准指数收益率介于-5％～+5％之间； 

看淡：    相对弱于市场基准指数收益率 5％以上。 


