
 1 

浙江荣晟环保纸业股份有限公司投资者接待记录 

    

时间：2017年 11月 8日 

地点：公司二楼会议室 

主持人：公司董事会秘书、副总经理许丽秀 

调研人员： 

投资者：中金公司孙扬、帅为、陈曦、于芝欢，宝盈基金陈金伟，申万宏源

范张翔，广发证券邱长伟，中信建投花小伟、陈伟奇，中泰证券蒋正山、余建星

等 4人，中信证券郭静，开源证券刘闯，东吴证券汤军，西部证券王剑，国元证

券褚杰，诺亚财富歌斐资产钟凯峰，中宏资本傅鑫，丝路之光基石投资罗伟宸，

如山资本朱琼，季胜投资徐小喆，民生信托贾凤娟，莫尼塔财新智库金文曦，光

大证券陈宾等 26人 

接待人员：公司董事、财务总监陈雄伟，公司董事、营销总监褚芳红，公司

董事会秘书、副总许丽秀 

 

主要接待内容： 

一、参观公司文化馆 

二、签署承诺书 

三、董秘介绍公司的基本情况 

公司创立于 1980 年，于 2017年 1月 17 日在上海证券交易所上市，是 6年

来造纸行业第一家成功上市的公司。通过近二十年的奋斗，公司总资产超 12亿、

净资产近 10亿，销售收入今年能达到 20亿左右、占地面积超 21万平方米，拥

有员工 1000余人，其中福利员工 490人，成为承担社会责任的公司。公为集废

纸回收、热电联产、生态造纸、绿色包装于一体的资源综合利用企业，主要产品

包括牛皮箱板纸、高强瓦楞原纸、瓦楞纸板、瓦楞纸箱和蒸汽等，核心产品为牛

皮箱板纸和高强瓦楞原纸两大类包装纸板，目前具有年产 48万吨高档包装纸、

15000万平方米包装纸板、纸箱的生产能力。热电配套了国内最先进的高温高压

循环流化床锅炉及背压式汽轮发电机组，年发电量 1.6亿千瓦时，供热能力

200t/h。 

公司在“塑百年荣晟，造一流企业”的愿景指引下，秉承“与客户共谋发展，
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为股东创造财富，与员工共同进步，为社会创造价值”的理念， 坚持“用我们

的产品，让人生活得更美好”的理想，变中求进，创新发展，将传统造纸行业打

出“环保”品牌，成为国家级高新技术企业、浙江省绿色企业、浙江省循环经济

示范企业、浙江省级企业研究院、嘉兴市科技创新领先企业、嘉兴市最具社会责

任感环保企业。 

四、面对面交流内容 

1、请问褚总对纸制品市场前瞻性的看法。 

褚总：玖龙因前期价格比较高，所以近期玖龙价格下调幅度比较大，属正常

调价，对我们和景兴纸业的价格关系不是太大。现在市场是淡季不淡，考虑去年

市场，今年客户已提前备货，因此没有淡季和旺季的明显差别。 

2、废纸价格未来变动趋势 

前段时间废纸价格出现了断悬式下跌，目前废纸价格在每吨 2000 元左右，

我们判断应该比较平稳了，而且应该会往上走，大小厂家价格差异比较大。 

3、去年以来，市场一直很景气，公司怎么看待市场持续度问题的？ 

电商的发展为公司产品开拓了市场应用的新领域，瓦楞纸受电商行业发展的

影响，这几年比较景气。未来还是会持续受电商影响比较大，需求还是持续的。 

4、公司在新产品开发上有何计划？ 

我们主要还是贴近客户，针对客户需求制定下一步规划。 

5、产品的销售主要集中在江浙一带，以后会否延伸去外地？ 

公司的产能有限，考虑到运输的成本问题，我们客户分布在江苏、浙江、上

海这一带，这也是经济最发达的地区， 我们的产品多元化、公司持续时间长，

客户比较集中稳定。 

6、现在的公司库存和客户的库存情况。 

现在库存小幅波动，下游客户和纸厂用不同角度对市场进行预判定位库存量。

部分客户考虑到去年这个时候一直难求情况，今年适当备货，也有客户并不看好

市场需求，现在库存多的一个半月用量库存，少的只有十几天用量库存，考虑大

部分二级厂库存较低，年前还有一波旺季，我们判断后续价格会有上升空间。我

们的库存大概在 5天左右，最多 10天的量。 

7、现在进口废纸和国产的价格差很厉害，公司在增加美废进口方面有什么

措施？ 
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公司实际上一直很重视，是我们的核心工作之一，已经向上级部门申报了明

年的进口额度。牛卡纸用的美废占其用料的 20%。 

8、公司的业绩是否存在分季度波动？ 

业绩每季度比较平稳，从今年来看，吨纸价格 2、3月出现下跌，5月份价

格上涨，每吨纸的利润 400至 500元。今年 1季度净利润 9,529.30 万元；2季

度净利润 8,543.64 万元三季度净利润 9,552.62 万元。 

9、我们注意到公司的名字与老板二代人有关，是否代表是家族企业？ 

公司不是家族企业，晟代表光明、代表旺盛和兴盛，是创始人对公司的期望，

创始人儿子的晟字是后来改的名。 

10、我们注意到，公司享受了福利企业待遇，财政优惠每年是否有可持续

性？ 

公司为福利企业，福利岗位员工超过 490 人，接近一半，16年 4月份前退

税补贴按每人 35000 元退税，从 16年 5月开始，退税调整为近 8万，年将近 3000

多万，占净利润比重不到 10%。现在党中央强调构建和谐社会，所以这个政策是

有连续性的。 

11、现在外界对荣晟看法不一，公司如何看待自己是成长股还是周期股？ 

我们公司专门讨论过这个问题，我们从产品定位、销售客户定位、业绩成长

几方面来看，认定我们是成长股，不会受外界环境的影响，保持自己的发展轨迹。 

12、在造纸行业中，荣晟属于规模比较小、股价高的小盘股，投资者很关

心公司股本扩张及外延式增长方面的规划。 

作为上市公司，我们会综合考虑股东和公司发展的需要，一切以公司的公告

为准。 

13、公司的纸渣清理项目的环保进展如何？是否已通过验收？对公司的生

产经营是否造成直接影响？ 

2017 年 7月 28 日，针对《环境保护部通报 7月 24日情况 25家企业涉嫌环

境违法》之事，公司作出了专项说明公告。10 月 27 日，公司组织了环评单位、

验收检测单位以及专家召开了“公司纸渣清洗项目环境保护设施竣工验收会”，

并成立了验收工作组，已通过验收。根据有关规范要求，环评单位出具验收报告

后将在公司网站公示 30天后，向环保部门备案。相关环保部门亦未对公司作立
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案处理，公司的废纸进口申请已得到环保部门的同意盖章。 

14、同行在纷纷扩产，荣晟有什么样的规划？ 

受环保的影响，同行有扩产也有关停的，公司与其他大厂相比，我们生产周

期快，交货快，服务快，客户定位有差异。公司定位是更贴近客户和市场的需求。 

15、公司的毛利率比同行高，是否代表公司有自己独特的生产技术方面的

特色？ 

公司一直很注重环保，环保研发、污水污泥处理，沼气发电，环保处理，脱

硫脱硝等方面走在行业前列；公司热电联产自备发电。在原材料利用方面，公司

一方面采用国产废纸生产高瓦，利用纤维分级处理，产生的中纤挂面，减少外废

的采购。一方面公司进行了工艺革新，采购价格低、较差的国产废纸生产替代原

要求较高的废纸，产品质量没有什么差异，能达到有关要求。 

16、从公司公开信息看，公司的毛利率一直在提升？ 

公司热电自己配套，电汽便宜，电成本 0.20左右，外购电价 0.6 元左右，

汽 0.1元左右，同时公司采取生产考核，节约的能耗与员工进行分享。同时我们

的废纸的得率要高，1.05吨就是一吨成品，这样单耗控制的较好，远远高于行

业的平均水平。因此公司毛利率较高。 

17、毛利率高的原因是否跟产品结构有关、效率有关？ 

我们公司的产品主要是瓦楞纸纸，不是面纸为主。我们的产品定位，品质与

价格均介于大与小厂之间。而且公司运作时间长、客户较稳定。公司又属于福利

企业，有税收上的优惠，并且公司的运营效率比较高。 

18、公司瓦楞纸的价格波动情况如何？ 

瓦楞纸价格波动大于面纸，受浙江富阳和苏北小厂产线影响，价格有所波动，

目前瓦楞纸 4500左右，牛皮纸产线大多是大型上市公司，相对稳定。 

19、长三角市场发展趋势？ 

因环保压力，（客户）二级厂从上海向外迁移，浙江和江苏市场会越来越多，

公司在这个领域仍有空间。 

20、请问你们客户的产品按行业分布是怎么样的？ 

因涉及到我们客户的下游，所以每个厂家的客户不一样，具体没统计过。 

21、请问你们怎么看待终端客户需求量情况？ 
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总体来看，客户需求量呈现平稳微增长趋势，没有偏软。目前二级厂感觉订

单偏少主要原因：一是现在很多包装厂新的流水线，新的流水线产量比以前的流

水线增加 50%以上产能，二是价格的波动，客户下单时间的调整，而并非因为终

端需求减少所致。 

22、环保政策对造纸厂和包装厂的影响？ 

不管是造纸厂还是包装厂，小型的公司未来受环保影响和核心竞争力越来越

小会逐步关停，虽然受去年纸价上升影响，部分小厂仍在经营，但地方政府都在

出台各项政策鼓励造纸厂转型升级，如全国的造纸基地富阳，该地上百家企业五

年之内必须关停产能；同样上海包装厂符合环保评估指标，具备印刷许可证、具

有标准厂房才能正常经营。 

23、包装中小厂关停的，是否会影响定价权？ 

小厂关停利于大企业上下游产业链整合，原纸生产的定价权会提高。 

24、中间什么环节会产生垃圾？ 

我们主要是在制浆车间处理废纸产生固废。 

25、前段时间公司收购了平湖德力晟环保科技有限公司，是基于怎样的考

虑？ 

公司主要从事各种中高档包装用再生环保纸的研发、生产和销售，是集废纸

回收、热电联产、生态造纸、绿色包装等包装用纸生产经营完整产业链于一体的

资源综合利用企业，核心产品为牛皮箱板纸和高强瓦楞原纸两大类包装纸板，产

业集中单一。为了做大做强，结合公司长期战略规划，考虑到德力晟的核心资产

是平湖农商行的长期股权投资，收购德力晟有利于公司通过德力晟搭建金融投资

平台，实现外延式增长，有利于公司培育未来新的利润增长点，拓宽公司业务成

长，达到提升公司盈利水平的目的。 

26、请问董秘，公司是如何看待自己的股价的？ 

公司的股价在造纸行业中市盈率比较高了，但相比其他次新股，市盈率不高。 

27、2017 年公司的销售费用和管理费用大幅增长，如何解释？ 

2017 年销售规模和收入扩大了，销售费用增长是合理的、匹配的。作为高

新技术企业，技术研发是非常重要的，管理费用的增长主要是研发费用增加。 

28、明年 1月份，陈总和陆总二位的股份可以减持了，请问是怎么考虑减
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持计划的？ 

陈总和陆总同是公司的创始人，还未考虑减持问题。 

29、如股价下跌，实际控制人会考虑增持吗? 

因公司的流通股比例为 25%，因此为了符合相关规定，不能增持。 

30、建议公司在上海设立投资平台。 

谢谢，我们会把建议反馈给董事长的。 

31、荣晟报是月刊还是周刊？ 

月刊。 

32、公司的股权激励受众是？ 

公司于今年上市后推出了股权激励计划，本激励计划拟向激励对象授予 270

万股限制性股票，其中首次授予 220万股，预留 50万股限制性股票授予给预留

激励对象。被激励计划授予的激励对象共计 46人，包括：公司董事、高级管理

人员；公司及子公司中层管理人员、核心技术（业务）人员；公司董事会认为需

要进行激励的其他人员。 

33、利润增长是否受投资项目达产的影响？ 

公司利润增长的主要原因：一是公司募投项目达产导致公司原纸产量提升；

二是受供给侧改革、国家环保政策趋严、淘汰落后产能等因素影响，公司产品销

售价格同比上涨；三是公司进一步强化内部管理，内部运营效率得以进一步提升。 

34、公司的核心竞争力？ 

公司的核心竞争力主要体现在以下几个方面： 

(1）循环经济优势，属于资源综合利用行业； 

(2）环保优势，环保属于行业标杆； 

(3）产业链优势：热电联产、废纸回收、再生环保纸生产、纸板纸箱制造于

一体； 

(4）区位优势：江浙沪，经济繁荣，商贸发达； 

(5）管理优势，管理高效，员工、管理人员较少； 

(6) 热电联产优势，低成本优势； 

(7）政策优势：平湖是全省造纸行业升级转型试点城市，公司雇佣许多残疾

员工，享受福利企业待遇。 
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35、公司所处行业是周期性行业，公司盈利能力是否也是周期性的？ 

公司盈利能力持续上升，不是周期性的。公司销售策略与行业其他公司差异

化，不在于和行业龙头玖龙、理文纸业打价格战。 

36、环保投入和运营成本情况 

公司在环保投入方面走在行业前列，脱硫脱硝是浙江省第一家。环保厅和省

厅实时监控废水和废气排放。目前环保总投资 1.51亿，废气处理 8000 万，其余

为废水处理。环保运营成本占吨纸成本的 20-30元。COD排放标准为 500mg/L，

公司处理到 200mg/L。 

37、未来发展最大的制约因素 

制约公司发展的因素有以下几点： 

（1）环保。环保会制约公司本地扩产计划； 

（2）人才也是制约发展的重要因素，受地域的限制，虽然我们离大城市很

近；   

（3）能耗属于造纸行业制约通病，国家控制越来越严格； 

（4）政策走向会影响热电联产的火电政策，进而直接影响到公司的利润率

水平。 

38、公司产线情况 

公司新增产线主要生产原纸，老厂生产面纸。国内设备供应商有昆山精良机

械、华东机械等，进口机械是国产机械价格 4倍，同时产能差距也是数倍，公司

引进的设备在国内也比一般国产机械贵一倍。产品中 50g普通瓦楞价格很高，高

强瓦楞产线主要覆盖 80-180g。未来是否引入国外设备看公司产能规划，达到 60

万吨以下产能国内机械可以使用，超过 100 万吨需要引进国外设备。目前公司

20万新增产能去年四季度投产，今年一季度已满产，募投项目新增了 2条产线。 

五、参观制造车间 

六、交流结束 

 


