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轻工制造 2026H1 财报总结：内需依旧

承压，聚焦高景气出海赛道 
 
 

2026 年 09 月 07 日 

 
 

 

【投资要点】 

 总结：2026H1轻工制造行业内需结构性承压、外销高增但盈利下滑。

传统家居内需受地产链影响持续下行，出口家居凭借渠道变革与海外

补库实现亮眼收入增长，但受汇兑、海运和原材料拖累普遍增收不增

利；造纸、包装、文娱和个护板块走势分化，供需结构、消费升级和渠

道变革等成为业绩核心变量。整体看，结构性机会成为主线，2026H2

行业有望迎来内需边际企稳、部分赛道盈利修复的改善行情。 

 

 家居：内外销分化极致，聚焦高景气出口链。家居内销，2026H1 行业

收入延续下滑趋势，核心拖累源于地产基本面持续走弱，房价下行压

制居民家装置换意愿，房企供给收缩进一步压缩新房配套需求，地产

链家居整体需求疲软；分品类看，需求与新房绑定度低、更换频次高

的家居耗品和智能家居具备较强抗周期属性。家居外销，2026H1 实现

双位数收入增长，驱动因素包括海外零售渠道持续补库和跨境电商头

部企业加速转型 VC 供应商模式等。展望下半年，家居内销有望在地

产政策支撑下逐步企稳，家居外销在海外圣诞等需求旺季拉动下有望

延续高景气。 

 

 造纸：2026H1 废纸系景气度优于木浆系。瓦楞箱板纸价格在成本提

涨和供需改善推动下稳步提涨，龙头盈利显著改善，2026H1 玖龙纸业

（根据业绩预告中值测算）和理文造纸归母净利润同比分别增长

18.6%、69.28%；文化纸价格由于产能增加、需求疲软和成本下跌等

原因持续回落，板块盈利承压，2026H1 太阳纸业双胶纸和铜版纸收入

同比下滑、毛利率大幅收缩。展望下半年，废纸系包装纸受益中秋、

国庆、圣诞等终端消费旺季，需求具备支撑，但高价或刺激成品纸进

口增加，纸价大概率高位震荡；浆价已于 8 月触底反弹，成本上行有

望带动文化纸和白卡纸价格修复，浆纸系景气度有望边际回暖。 

 

 包装印刷：2026H1需求稳健，盈利承压。需求端依托社零温和复苏，

但核心包装原材料价格同比上行持续挤压行业利润空间。展望

2026H2，大宗商品价格高位运行背景下，传统包装企业成本压力仍存，

主业盈利修复缓慢，头部企业积极拓展第二增长曲线，其中裕同科技

通过内生布局与外延并购切入机器人、AI 眼镜等新兴领域，打破传统

包装业务增长瓶颈。 

 

 文娱：IP化和文创化成为行业增长主线。收入端，IP 衍生品、潮玩等

新兴赛道凭借收藏属性与情感消费属性，需求活跃度高、增长动能强

劲；传统文具受消费结构迭代影响，需求表现相对平淡。利润端，新

兴 IP 赛道处于扩张投入期，研发、营销费用前置投放，导致整体利润

承压；传统文具、眼镜等成熟品类依托产品迭代、结构升级，实现盈
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利稳健增长。展望下半年，行业文创化、IP 化升级趋势明确，IP 衍生

品消费韧性持续凸显，传统文具通过内容赋值、产品创新提升客单价

与用户粘性，将成为行业核心增长主线。 

 

 个护：卫品行业结构性分化，口腔护理加速国产替代。卫品行业呈现

明显的年龄结构分化，女性和婴儿卫生用品通过高端化、功能化迭代

新品，对冲人口总量下行压力；成人失禁赛道依托人口老龄化红利进

入高速发展期。口腔护理行业正从基础清洁向精准健康管理转型，

2026 年市场规模有望突破 800 亿元，长期保持 8%-10%的复合增速，

本土品牌凭借精细化渠道运营、持续产品迭代、下沉市场渗透，持续

抢占外资品牌份额，实现稳健增长。 

 

【配置建议】 

 弹性聚焦高景气赛道，建议关注英科再生、众鑫股份、致欧科技、登

康口腔；价值优选传统赛道龙头，建议关注公牛集团、裕同科技、晨

光股份、太阳纸业、顾家家居。 

 

【风险提示】 

 地产复苏不及预期：家居板块表现与地产的竣工和销售息息相关，政

策落地若地产行情复苏不及预期，家居行业将持续承压； 

 消费信心不足：轻工消费，造纸、包装受下游消费影响较大，消费信

心不足将影响行业需求，进而影响相关公司业绩； 

 出口不确定性：关税、海运费、汇率等不确定性较高，或对出口造成

不良影响。  
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1.板块行情：2026年以来，轻工制造行业指数跑输大盘 

2026 年 1 月 1 日至 2026 年 8 月 31 日，轻工制造行业指数下跌 12.9%，

在 31 个行业中排名 21，行业指数跑输大盘。分板块看，包装印刷/家居用品/造

纸/文娱用品分别下跌 11.6%/15.3%/12.2%/10.7%，所有细分板块均遭受重挫。 

 

图表 1：2026年以来申万一级行业涨跌幅 

 
资料来源：Choice-历史行情，东方财富证券研究所 

注：数据时间截至 2026-08-31 

 

图表 2：轻工制造行业及其子板块走势 

 
资料来源：Choice-历史行情，东方财富证券研究所 

注：数据时间截至 2026-08-31 
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2.内需依旧承压，聚焦高景气出海赛道 

2.1.家居：内销持续承压，外销表现更佳 

注释：①考虑到终端市场差异，将家居分为内销和外销两大板块进行分析，

其中 2025 年境外收入占比超 50%的公司归为外销板块；②瓷砖地板的建材属

性更强，剔除瓷砖地板内销标的；③剔除 ST 公司异常数据影响和港股（下同）。 

2026H1 家居板块上市公司收入 1040.59 亿元（同比+1.37%），其中内销

收入 534.62 亿元（同比-6.43%）、外销收入 505.97 亿元（同比+11.16%）；归

母净利润 57.43 亿元（同比-37.16%），其中内销利润贡献 34.69 亿元（同比-

38.37%）、外销利润贡献 22.74 亿元（同比-35.23%）。 

2026Q2 家居板块上市公司收入 543.02 亿元（同比+1.39%），其中内销收

入 288.28 亿元（同比-8.17%）、外销收入 254.74 亿元（同比+14.95%）；归母

净利润 30.22 亿元（同比-41.38%），其中内销利润贡献 19.56 亿元（同比-

43.23%）、外销利润贡献 10.66 亿元（同比-37.65%）。 

 

图表 3：家居用品内销板块收入合计及增速 图表 4：家居用品内销板块归母净利润合计及增速 

  
资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 

 

图表 5：家居用品外销板块收入合计及增速 图表 6：家居用品外销板块归母净利润合计及增速 

  
资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 

 

 家居内销：收入端延续下滑趋势，利润端跌幅更大 

收入端，2026H1家居内销延续下滑趋势。2026 年 1-6 月房屋竣工面积累

计值和商品房销售面积累计值分别同比下滑 25.3%、11.6%，房价下跌压制需

求和房企暴雷缩减供给导致地产下行，从而冲击家居用品需求；分品类看，更
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换频率高和渗透率低的品类，受到地产冲击的影响就更小，经营韧性更强，由

此可发现家居耗品（悍高集团、公牛集团）和智能家居（好太太）收入逆势增

长、软体家居（顾家家居、慕思股份）收入基本持平、定制家居收入大幅下滑。 

利润端，2026H1利润跌幅远超收入端。我们认为，主要原因包括①规模

不经济问题，订单减少降低工厂开工率、抬升单位产品成本，且费用缩减有所

滞后；②市场总量缩减背景下，订单获取成本增加。 

展望 2026H2，政策组合拳助力地产企稳。2026 年 8 月 28 日，住房城乡

建设部、中国人民银行、金融监管总局、中国证监会等多个部门打出政策“组

合拳”，有序推行商品住房现房销售、改革完善房地产信贷管理制度和房地产企

业融资制度。随着房地产优化政策陆续出台，新房销售或将企稳，同时存量房

市场更新和智能化升级需求释放，家居用品需求有望逐步探底回升。 

 

图表 7：家居内销重点公司业绩表现 

 
资料来源：Choice-深度资料，东方财富证券研究所 

 

 家居外销：收入增速亮眼，但利润受汇兑、原料涨价等拖累 

收入端，2026H1家居外销实现双位数增长。主要原因包括①海外零售商

补库，2026 年 1-6 月美国零售商（家具、电子和家电卖场）库存连续 6 个月同

比正增长；②部分家居跨境电商卖家转型 VC 模式放量增长，其中 2026H1 致

欧科技亚马逊 VC 渠道收入同比增速超 400%至 18.66 亿元。 

利润端，汇兑、原材料和海运费等冲击利润。2026H1 家居外销利润同比

下滑超 30%，主要系①人民币兑美元升值导致出口企业产生汇兑损失（核心原

因），2026H1 人民币升值 3.23%，而 2025H1 人民币仅升值 0.42%；②原材

料价格上涨，2026H1 国产粒子（PMMA：华东）主流价和铝现货价分别上涨

2.52%、11.21%；③海运费上涨，2026H1 中国出口集装箱运价综合指数均值

同比上涨 64.02%。 

展望 2026H2，收入端，高利率仍压制欧美家居消费需求，考虑到 Q4 为

海外圣诞备货旺季，订单预期环比改善；利润端，人民币或将告别上半年快速

单边升值行情，利润预期改善。 

 

图表 8：家居出口重点公司业绩表现 

 
资料来源：Choice-深度资料，东方财富证券研究所 
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毛利率
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利率
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（亿元）

归母净利润

同比增速
毛利率

归母净

利率

定制家居

603833.SH 欧派家居 59.5 -27.8% 4.4 -56.6% 35.9% 7.4% 33.0 -31.2% 2.9 -59.6% 36.5% 8.7%

002572.SZ 索菲亚 33.8 -25.8% 0.6 -80.6% 31.9% 1.8% 18.6 -26.1% 1.0 -67.3% 33.5% 5.4%

603801.SH 志邦家居 14.6 -22.9% -1.6 -214.1% 26.7% -10.8% 8.9 -17.8% -0.6 -165.8% 27.3% -7.1%

603180.SH 金牌家居 11.8 -19.4% -1.3 -299.9% 19.0% -10.7% 6.7 -24.2% -1.1 -493.2% 13.5% -16.9%

300616.SZ 尚品宅配 11.8 -24.2% -2.3 -188.4% 24.0% -19.8% 5.8 -28.5% -1.4 -299.1% 23.7% -23.4%

软体家居

603816.SH 顾家家居 98.8 0.8% 9.3 -9.3% 32.5% 9.4% 48.4 -0.9% 4.3 -14.4% 31.4% 8.9%

001323.SZ 慕思股份 24.9 0.6% 1.9 -48.1% 51.8% 7.4% 13.0 -3.8% 1.0 -59.5% 52.2% 7.4%

智能/其他

001221.SZ 悍高集团 16.8 15.7% 2.9 10.1% 35.8% 17.4% 9.7 18.2% 1.6 9.3% 35.5% 16.8%

603195.SH 公牛集团 83.9 2.8% 21.5 4.4% 41.7% 25.6% 43.3 2.1% 10.9 0.7% 40.7% 25.2%

603848.SH 好太太 7.5 11.2% 1.0 18.6% 46.9% 13.6% 4.4 4.7% 0.6 16.9% 49.3% 14.1%

2026H1财务数据 2026Q2财务数据
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301061.SZ 匠心家居 15.6 -6.9% 3.1 -28.8% 38.6% 19.7% 8.2 -9.8% 1.4 -40.7% 39.1% 17.2%

603091.SH 众鑫股份 9.0 33.7% 1.9 66.6% 33.9% 21.5% 4.9 60.0% 1.0 126.3% 32.2% 20.7%

605099.SH 共创草坪 18.2 8.3% 3.8 9.9% 33.9% 20.8% 9.1 2.2% 1.8 -5.6% 33.3% 19.6%

301004.SZ 嘉益股份 10.3 -26.1% 1.7 -44.1% 27.2% 16.5% 6.1 -10.3% 1.1 -28.8% 28.3% 17.8%

301376.SZ 致欧科技 48.3 19.3% 2.5 29.2% 35.6% 5.1% 25.1 28.6% 1.7 114.7% 36.2% 6.8%

603992.SH 松霖科技 16.4 44.0% 1.5 66.2% 31.3% 9.4% 8.2 42.3% 0.6 24.5% 30.2% 7.2%

688087.SH 英科再生 21.5 28.8% 1.5 5.3% 28.7% 7.2% 11.3 29.0% 1.0 39.5% 28.3% 9.1%

2026H1财务数据 2026Q2财务数据
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2.2.造纸：纸价走势分化，废纸系景气度更优 

2026H1 造纸板块上市公司收入 868.98 亿元（同比+5.47%），归母净利润

32.5 亿元（同比-5.85%）；2026Q2 造纸板块上市公司收入 459.2 亿元（环比

+12.06%），归母净利润 18.6 亿元（环比+33.91%）。 

 

图表 9：造纸板块收入合计及增速 图表 10：造纸板块归母净利润合计及增速 

  
资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 

 

2026H1废纸系产品景气度更优。纸价端，2026H1 纸价走势出现分化，废

纸系（再生箱板纸、瓦楞纸）价格逐季提涨，浆纸系（双胶纸、铜版纸、白卡

纸）价格持续向下。成本端，2026H1 木浆（针叶浆和阔叶浆）价格持续回落，

废纸价格在 2 月底触底后持续提涨。盈利端，瓦楞箱板纸得益于纸价提涨，盈

利相对乐观，2026H1 玖龙纸业（根据业绩预告中值测算）和理文造纸归母净

利润分别同比+18.6%/+69.28%；文化纸供需承压，盈利表现相对较差，2026H1

太阳纸业双胶纸和铜版纸收入同比分别-4.86%/-29.65%，毛利率分别同比-

3.58/-7.96pct。 

展望 2026H2，废纸系价格预期高位震荡，木浆系预期提涨。废纸系，下

半年中秋、国庆、圣诞等需求旺季支撑包装纸需求，但纸价若进一步提涨或将

导致成品纸进口增加，我们判断，2026H2 瓦楞箱板纸价格预期高位震荡；木

浆系，针叶浆和阔叶浆价格在 8 月触底后开启反弹，成本上涨或将推动文化纸

和白卡纸价格向上，景气度有所修复。 

 

图表 11：造纸板块重点公司业绩表现 

 
资料来源：Choice-深度资料，东方财富证券研究所 

 

2.3.包装印刷：需求稳健增长，原材料上涨挤压盈利 

2026H1 包装印刷上市公司收入 705.96 亿元（同比+9.72%），归母净利润

35.61 亿元（同比+1.23%）；2026Q2 包装印刷上市公司收入 359.71 亿元（同

比+6.68%），归母净利润 17.96 亿元（同比+12.95%）。 
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同比增速
毛利率

归母净

利率

002078.SZ 太阳纸业 208.6 9.1% 19.5 9.6% 15.7% 9.4% 107.8 17.0% 10.4 16.8% 16.5% 9.7%

603733.SH 仙鹤股份 63.0 5.2% 5.4 13.9% 15.1% 8.6% 31.4 4.6% 2.9 21.5% 15.4% 9.2%

605377.SH 华旺科技 14.6 -10.4% 1.3 -15.7% 15.6% 9.0% 7.3 -6.1% 0.7 -11.7% 13.4% 9.1%

605007.SH 五洲特纸 48.9 18.8% 2.3 89.0% 10.2% 4.7% 26.2 22.6% 1.3 128.9% 10.9% 5.0%

600966.SH 博汇纸业 94.5 -1.2% 0.8 -14.4% 9.6% 0.8% 49.9 -0.1% 0.2 -40.8% 9.9% 0.4%

002521.SZ 齐峰新材 16.7 -0.8% 0.8 26.1% 12.3% 4.8% 8.6 2.3% 0.4 -12.7% 12.0% 4.6%

600356.SH 恒丰纸业 13.9 2.4% 1.1 18.0% 19.8% 8.1% 7.0 2.7% 0.6 -17.7% 20.1% 7.9%

2026H1财务数据 2026Q2财务数据
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图表 12：包装印刷板块收入合计及增速 图表 13：包装印刷板块归母净利润合计及增速 

  
资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 

 

需求稳健增长，原材料上涨挤压盈利。需求端，2026H1 中国社会消费品

零售总额累计同比增长 1.3%，带动包装需求增长；成本端，瓦楞箱板纸（纸包

装原材料）、金属铝（金属包装原材料）和塑料（塑料包装原材料）价格均同比

提涨，挤压包装企业盈利空间。 

展望 2026H2，美伊冲突背景下塑料粒子及铝材等大宗原料价格高位震荡，

包装企业成本压力凸显。在主业承压背景下，部分包装企业开始寻求转型路径，

其中裕同科技通过内生增长和外延并购逐步切入机器人、AI 眼镜等领域，有望

为其注入新的增长活力。 

图表 14：包装板块重点公司业绩表现 

 
资料来源：Choice-深度资料，东方财富证券研究所 

 

2.4.文娱：IP衍生品需求活跃，文具产品文创化 

2026H1 文娱用品上市公司收入 264.96 亿元（同比+6.49%），归母净利润

7.2 亿元（同比-32.05%）；2026Q2 文娱用品上市公司收入 140.33 亿元（同比

+5.93%），归母净利润 2.14 亿元（同比-57.37%）。 

图表 15：文娱板块收入合计及增速 图表 16：文娱板块归母净利润合计及增速 

  
资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 
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002831.SZ 裕同科技 82.1 0.2% 5.7 1.1% 25.0% 7.0% 44.2 -1.7% 3.3 0.5% 25.0% 7.4%

002303.SZ 美盈森 19.5 -0.1% 1.3 -26.3% 25.9% 6.7% 10.4 6.3% 0.7 -28.4% 26.2% 6.6%

002701.SZ 奥瑞金 138.8 18.4% 7.6 -15.5% 13.8% 5.5% 66.7 8.5% 2.5 3.1% 13.1% 3.7%

002752.SZ 昇兴股份 37.5 16.3% 2.4 65.3% 13.3% 6.5% 18.6 15.9% 0.9 69.0% 12.8% 5.0%

601968.SH 宝钢包装 51.2 19.7% 1.4 40.4% 8.1% 2.8% 26.7 17.7% 0.8 74.0% 9.1% 2.9%

002014.SZ 永新股份 19.4 11.0% 1.8 0.4% 21.2% 9.5% 10.0 11.1% 0.9 -1.1% 21.5% 9.4%

600210.SH 紫江企业 48.4 -7.8% 5.4 15.1% 24.6% 11.2% 25.2 -12.5% 3.3 7.3% 26.1% 12.9%
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板块增收不增利，细分龙头业绩稳健。收入端，以 IP 运营与潮玩为核心的

新兴赛道需求活跃，增长动能强劲；而传统文具等品类受消费环境与需求结构

变化影响，市场表现相对平淡。利润端，新兴赛道前期费用高投入导致利润承

压，而传统赛道（文具、眼镜）依托新品迭代推动利润稳健增长。 

展望 2026H2，文具产品文创化。IP 衍生品赛道凭借其情感连接与收藏属

性，将继续展现出较强的消费韧性；与此同时，传统文具向文创化、IP 化升级

的趋势已十分明确，通过产品创新与内容赋值来提升客单价与用户黏性，成为

行业的新增长主线。 

 

图表 17：文娱用品板块重点公司业绩表现 

 
资料来源：Choice-深度资料，东方财富证券研究所 

 

2.5.个护：卫品分年龄段需求出现分化，口腔用品增长稳健 

2026H1 个护用品上市公司收入 198.32 亿元（同比+5.96%），归母净利润

15.76 亿元（同比+6.58%）；2026Q2 个护用品上市公司收入 101.62 亿元（同

比+6.1%），归母净利润 8.38 亿元（同比+9.81%）。 

 

图表 18：个护板块收入合计及增速 图表 19：个护板块归母净利润合计及增速 

  
资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 资料来源：Choice-股票数据浏览器，东方财富证券研究所 

 

卫品分年龄段需求出现分化，口腔用品增长稳健。卫品方面，女性和婴儿

卫品市场通过新品迭代对冲人口下行压力，成人失禁用品在中国老龄化趋势下

将迎来发展黄金期，2025 年中国成人失禁用品市场规模同比增长 20.1%至

145.7 亿元。口腔用品方面，根据中研普华产业研究院数据，中国口腔护理行

业正处于从基础清洁向精准健康管理转型的关键阶段，2026 年市场规模预计

突破 800 亿元，年化复合增速维持在 8%-10%，行业稳步扩容，同时本土品牌

通过产品迭代、渠道精细化运营和下沉抢份额，从而实现较快增长。 
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603899.SH 晨光股份 113.2 4.7% 5.9 5.1% 19.6% 5.2% 57.9 4.1% 2.5 4.1% 18.9% 4.3%

002301.SZ 齐心集团 48.1 0.8% 0.8 -12.3% 9.0% 1.6% 27.2 6.3% 0.3 -11.8% 8.4% 1.3%

002103.SZ 广博股份 13.4 14.2% 0.5 -34.6% 17.5% 3.7% 7.8 14.0% 0.3 -36.2% 16.5% 3.8%

300703.SZ 创源股份 10.8 8.6% -0.1 -121.1% 35.3% -1.0% 5.9 8.0% 0.1 -70.5% 36.4% 1.5%

301101.SZ 明月镜片 4.6 14.4% 1.1 16.3% 55.5% 24.3% 2.2 10.5% 0.5 13.6% 55.8% 24.6%
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图表 20：个护板块重点公司业绩表现 

 
资料来源：Choice-深度资料，东方财富证券研究所 

 

3.风险提示 

 地产复苏不及预期：家居板块表现与地产的竣工和销售息息相关，政策

落地若地产行情复苏不及预期，家居行业将持续承压； 

 消费信心不足：轻工消费，造纸、包装受下游消费影响较大，消费信心

不足将影响行业需求，进而影响相关公司业绩； 

 出口不确定性：关税、海运费、汇率等不确定性较高，或对出口造成不

良影响。  

收入

（亿元）

收入

同比增速

归母净利润

（亿元）

归母净利润

同比增速
毛利率

归母净

利率

收入

（亿元）

收入

同比增速

归母净利润

（亿元）

归母净利润

同比增速
毛利率

归母净

利率

300888.SZ 稳健医疗 54.9 3.6% 5.1 4.4% 49.0% 9.4% 28.1 4.3% 2.6 7.6% 49.1% 9.3%

003006.SZ 百亚股份 18.7 6.0% 1.8 -4.8% 57.5% 9.6% 8.2 6.1% 0.4 -38.6% 56.3% 4.3%

605009.SH 豪悦护理 19.6 11.4% 1.5 3.6% 30.0% 7.8% 9.9 16.2% 0.7 21.5% 26.8% 7.1%

001328.SZ 登康口腔 9.6 14.2% 1.0 19.1% 52.7% 10.5% 4.7 13.2% 0.5 18.1% 52.8% 10.6%

603059.SH 倍加洁 8.8 22.2% 0.5 10.6% 25.5% 5.5% 4.6 16.3% 0.3 -8.3% 22.8% 6.2%

002511.SZ 中顺洁柔 44.1 1.8% 2.3 50.1% 34.7% 5.1% 22.1 -2.2% 1.2 47.2% 35.0% 5.6%

2026H1财务数据 2026Q2财务数据
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