
 

 
 

 

丰林集团（601996）            2011 年 09 月 20 日 

人造板行业领先企业 

公司是是中国最大的木业企业集团之一，计划使用 IPO 募集资金

开拓附加值更高的阻燃人造板、单板层积材等新产品，同时进一步巩固

“林木种植—人造板生产”产业链。 林木资源优势，完善 
主要财务数据及预测 
 2009 2010 2011E 2012E 2013E 

营业收入增长率（%） 6.77% 11.41% 8.87% 6.07% 31.16%

净利润增长率（%） 17.9% 59.5% 11.15% 12.24% 20.82%

毛利率（%） 22.11% 19.79% 20.90% 20.60% 19.95%

每股经营性现金流（元） 0.51 0.64 0.66 0.56 0.42

每股收益（元） 0.30 0.48 0.54 0.60 0.73

注：2009 年、2010 年每股经营性现金流、每股收益，按 IPO 后的总股本摊薄计算。 
资料来源：海通证券研究所 

 国内人造板行业供应商龙头企业之一。公司主要致力于中（高）密度纤维板、胶合
板的生产和销售以及营林造林业务，主要产品为多种不同规格的中（高）密度纤维
板。公司在广西建立了南宁、百色、环江、上思四个人造板生产基地，拥有 53 万
m3/a 的人造板产能，速丰林种植面积达 20 余万亩。 

 中国已经成为世界第一大人造板生产国。我国人造板工业迅速发展，2009 年我国人
造板产量超过全球总产量的 40%，成为人造板生产、消费和进出口贸易第一大国。
我国城镇化进程的推进、“十二五”期间大规模保障房建设以及住房二次装修等因素，
都将促进人造板的市场需求持续增长。 

 “林板一体化”是最大亮点。经过 10 年的营林造林，公司在广西南宁、百色、环江
等地营造速生丰产林 20 余万亩，主要树种为尾叶桉、尾巨桉、马尾松、杉树等。
伴随集体林权制度改革的积极推进，公司计划未来几年加强资源储备，速丰林种植
面积达 50-80 万亩。 

 募投项目。公司拟利用募集资金 30438 万元投入包括桉树速生丰产林基地和人造板
两类四个项目。项目实施后，公司将开拓产品附加值更高的阻燃人造板、单板层积
材等新产品，将人造板产能由目前的 53万m³/a提升至 71万m³/a，产能增幅达 34%；
广西百色桉树速生丰产林基地项目预计新增速生林 82203 亩（公司已自筹资金于
2010 年造林 20904 亩），进一步巩固公司的林木资源优势。 

 盈利预测。我们预计公司2011-2013年主营收入分别为9.05亿元、9.60亿元和12.59
亿元，归属于母公司所有者的净利润分别为 1.25 亿元、1.41 亿元和 1.70 亿元，按
上市后总股本摊薄每股收益分别为 0.54 元、0.60 元和 0.73 元。 

 投资建议。参照可比上市公司估值情况、公司成长情况和近期主板新股发行估值情
况，给予丰林集团 2011 年 23-26 倍的估值，即合理价值区间为 12.42-14.04 元，对
应 2010 年的 PE 为 25.88-29.25 倍。公司发行价为 13-14 元，建议谨慎申购。 

 风险提示。税收优惠政策变化风险、纤维板行业竞争风险、原材料价格波动风险。
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1. 丰林集团简介 

1.1 国内人造板行业供应商龙头企业之一 

丰林集团是中国最大的木业企业集团之一，世界银行集团国际金融公司（IFC）在

广西的第一个战略投资合作伙伴。 

公司主要致力于中（高）密度纤维板、胶合板的生产和销售以及营林造林业务，主

要产品为多种不同规格的中（高）密度纤维板。公司在广西建立了南宁、百色、环江、

上思四个人造板生产基地，拥有 53万m3/a的人造板产能（其中纤维板产能为 49万m3/a、
胶合板产能 4 万 m3/a），速丰林种植面积达 20 余万亩，主要树种为尾叶桉、尾巨桉、

马尾松、杉树等。 

1.2 丰林集团公司架构 

公司本次 IPO 计划发行 5862 万股，发行后总股本不超过 6675 万股，新发股份占

总股本的 25.01%。刘一川先生持有丰林国际 100%的股权，是公司的实际控制人，发行

后持股比例仍达到 53.94%。 

表 1 丰林集团 IPO 前后股权结构 

本次发行前 本次发行后 
股份类别及股东名称 

股份数（万股） 比例（%） 股份数（万股） 比例（%）

外资股 丰林国际 12645.90 71.92 12645.90 53.94
 IFC 1710.00 9.73 1710.00 7.29
境内法人股 金石投资 1937.70 11.02 1937.70 8.27
 南宁丰诚 990.00 5.63 990.00 4.22
 湖北东亚 150.00 0.85 150.00 0.64

有限售条件流通股 

 上海兴思 150.00 0.85 150.00 0.64
无限售条件流通股   -- -- 5862.00 25.00
  合计 17583.60 100.00 23445.60 100.00

资料来源：公司招股意向书，海通证券研究所 

丰林集团目前拥有有 6 家全资子公司和 1 家全资孙公司，经营情况如下表。 

表 2  2010 年经营情况 

公司名称 主营业务 总资产 净资产 净利润 

百色丰林 纤维板 52893.37 40564.32 7078.33

环江丰林 纤维板 9902.59 8776.52 1420.44

丰林林业 营林 26066.75 15385.81 1333.15

丰林苗木 苗木培植、销售 148.35 130.63 26.50

丰林人造板 人造板 9603.76 9553.63 -160.80

丰林农资 化肥等物资贸易 508.03 508.03 0.09

上思丰林 胶合板 8208.68 2141.23 -413.00

资料来源：公司招股意向书，海通证券研究所 
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图 1 丰林集团发行后投资结构图 

资料来源：公司招股意向书，海通证券研究所 

刘一川 

丰林国际 

 

2. 纤维板行业正处于快速发展阶段 

2.1 我国已成为人造板生产、消费和进出口贸易第一大国 

我国人造板工业迅速发展，2009 年我国人造板产量超过全球总产量的 40%，成为

人造板生产、消费和进出口贸易第一大国。截止 2011 年 7 月，国内人造板产量达到

11760.7 万 m3，同比增长 37.3%。我国城镇化进程的推进、“十二五”期间大规模保障房

建设以及住房二次装修等因素，都将促进人造板的市场需求持续增长。 

截止 2011 年 7 月，国内胶合板产成品产值 60 亿元，同比增长 25.4%；同期对应的

胶合板销售产值达 1588 亿元，同比增长 41.7%，胶合板是产量最大的板种。 

我国纤维板产量和消费量呈现快速增长态势，2000-2009 年中国纤维板产量复合增

长率为 23.71%，消费量年复合增长率 20.65%。截止 2011 年 7 月，国内纤维板产量达

到 2590.1 万 m3，同比增长 27.0%；对应的纤维板销售产值达 557.2 亿元，同比增长

26.5%。 

截止 2011 年 7 月，国内其他人造板产值 527.9 亿元，同比增长 42.9%。 
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图 2 2008—2011 年中国人造板产量 

0
5
10
15
20
25
30
35

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

Feb-08 Nov-08 Au

40
45
50

14000

16000

18000

g-09 May-10 Mar-11 Jun-11

产量 :人造板:累计值（万元，左轴） 累计同比（%，右轴）

 
资料来源：WIND，海通证券研究所  

图 3 2008—2011 年中国其他人造板销售产值 
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资料来源：WIND，海通证券研究所  

 

图 4 2008—2011 年中国纤维板产量 
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资料来源：WIND，海通证券研究所  

图 5 2008—2011 年中国纤维板销售产值 

纤维板制造:工业销售产值:累计值（万元，左轴）

累计同比（%，右轴）
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资料来源：WIND，海通证券研究所  

 

图 6 2008—2011 年中国胶合板产量 
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资料来源：WIND，海通证券研究所  

图 7 2008—2011 年中国胶合板销售产值 

胶合板制造:工业销售产值:累计值（万元，左轴）

累计同比（％，右轴）
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资料来源：WIND，海通证券研究所  

2.2 纤维板行业集中度较低，产品结构性过剩，产业整合是必然趋势 

产业集中度较低，竞争激烈。我国纤维板行业目前还处于快速发展阶段，纤维板企

业达 600 余家，行业龙头的市场占有率不足 4%，产业集中度较低，处于完完全竞争状

态。以 2009 年国内纤维板总产量 3489 万 m3，约 700 条生产线估算，单线产能不足 5
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万 m3/a，低于《产业结构调整指导目录（2011 年本）》（现行有效）规定的 5 万 m³/
年的达标产能。 

产品结构性过剩，淘汰落后产能的呼声大。由于前几年纤维板行业产能的迅速扩张，

当前国内市场呈现“供求大体平衡”格局，多数生产线为单线 5 万 m3/a 以下的“限制类”生
产设备，随着人们对健康环保产品要求越来越高，淘汰落后产能的呼声也越来越大。同

时市场内部已开始分化，环保等级较高、产品质量稳定的纤维板产品仍然供不应求，阻

燃、防潮等功能型纤维板细分市场增长迅速，利润空间较大。  

2.3 公司及主要竞争对手情况 

表 3 公司及主要竞争对手情况 

企业名称 地区 纤维板产能（万 m³） 原料林（万亩） 

大亚科技股份有限公司 江苏 118 70

广东威华股份有限公司 广东 143 64

山东贺友集团有限公司 山东 130 60

浙江绿源木业股份有限公司 浙江 90 10

浙江丽人木业集团有限公司 浙江 75 9

广西三威林产工业（集团）有限公司 广西 55 8

广西丰林木业集团股份有限公司 广西 53 21

上海绿洲实业有限公司 上海 50 -

四川升达林业产业股份有限公司 四川 60 36

四川国栋建设股份有限公司 四川 97 - 
资料来源：公司招股意向书，海通证券研究所 

 

3. 经营能力高效、同行业中排名前列 

3.1 自身经营能力高效 

2010 年完成主营业务收入 8.29 亿元，实现净利润 1.13 亿元。其中中高密度纤维板

是业务的主要来源，占主营业务收入的 90.02%，毛利占比 82.07%。 

图 8 丰林集团 2010 年主营业务收入结构 

纤维板 90%

胶合板 5%

林木业务 5%

 
资料来源：公司招股意向书  

图 9 丰林集团 2010 年毛利结构 

纤维板 83%

胶合板 2%
林木业务

15%

资料来源：公司招股意向书  

金融危机导致 2008 年 9 月以来纤维板产品需求的下降，从而影响到公司产品的销

售与产品毛利，使得公司 2009 年度净利润水平较 2008 年度有一定幅度的下降。随着国

家扩大内需政策的出台，纤维板行业出现整体复苏，公司纤维板销售数量及销售价格也
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较 2009 年度同比有所增长，因此公司 2010 年度的盈利状况也较 2009 年度有了明显的

增长。 

图 10 丰林集团近三年主营业务收入结构 
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资料来源：公司招股意向书  

图 11 丰林集团近三年经营情况 
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资料来源：公司招股意向书  

公司总体毛利率较为稳定，纤维板毛利率水平基本持平，林木业务毛利率高达 60%
随着此项业务稳定增长，其他业务毛利率稳定，带动公司整体毛利率上升。 

图 12 丰林集团近三年毛利率变化 
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资料来源：公司招股意向书  

图 13 丰林集团近三年净利率变化 
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资料来源：WIND  

3.2 经营状况良好 

表 4 主要财务指标 

主要财务指标 2008 2009 2010 2011H 

流动比率（倍） 1.82 1.64 2.34 2.35

速动比率（倍） 0.93 0.89 1.17 1.22偿债能力 

资产负债率（％）（母公司） 38.90 39.58 35.42 37.94

存货周转率（次） 2.92 2.49 2.45 1.11

应收账款周转率（次） 17.76 20.16 27.08 12.93经营效率 

总资产周转率 0.77 0.76 0.80 0.80

毛利率（％） 20.45 22.11 19.79 20.49
盈利能力 

净资产收益率（％） 15.54 12.23 16.88 8.56

现金流 每股经营性现金流量 0.34 0.68 0.85 0.43

每股收益 按发行前股本摊薄 0.39 0.40 0.64 0.37

资料来源：公司招股意向书，海通证券研究所 
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从主要财务数据来看，企业的盈利能力、盈利增长、运营能力、偿债能力都处于良

好的状态。2010 年公司的流动比率和速动比率显著高于行业均值，而资产负债率较低，

具有较强的偿债能力，也为公司进行下一步产能扩张、产业布局提供了良好的融资能力。 

图 14 2010 年公司与同行业上市公司流动比率对比（%） 

0

0.5

1

1.5

2

2.5
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资料来源：公司招股意向书，其他公司公告  

图 15 2010 年公司与同行业上市公司资产负债率对比（%） 

资产负债率
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资料来源：公司招股意向书，其他公司公告  

公司营业利润率接近行业平均水平，但净利润率大大高于行业同类公司。公司的期

间费用率水平也处于行业均值水平以下，体现了较好的费用控制和管理能力。 

图 16 2010 年公司与同行业上市公司盈利能力对比（%） 
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资料来源：公司招股意向书，其他公司公告  

图 17 2010 年公司与同行业上市公司期间费用对比（%） 
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资料来源：公司招股意向书，其他公司公告  

 

图 18 2010 年公司与同行业上市公司 ROE 对比（%） 
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资料来源：公司招股意向书，其他公司公告  

图 19 2010 年公司与同行业公司每股经营性现金流对比（%）
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资料来源：公司招股意向书，其他公司公告  
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公司 2010 年存货周转率和总资产周转率处于较高水平，表明了公司资产周转量好，

经营管理能力较强。 

图 20 2010 年公司与同行业公司应收账款周转率对比（%） 
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资料来源：公司招股意向书，其他公司公告  

图 21 2010 年公司与同行业上市公司营运能力对比（%） 
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资料来源：公司招股意向书，其他公司公告  

 

4. “林板一体化”是最大亮点 

我国是世界上森林资源最短缺的国家之一，森林覆盖率低，人均占有量少，林木项

目的建设具有掌握稀缺资源的前瞻意义。目前，我国每年木材消耗量大约为 3.8 亿～4
亿 m3，而国内森林蓄积供给量约为 3.65 亿 m3（折合木材约 2 亿 m3），木材资源缺口

较大。 

广西是我国最大的人工林、速丰林和经济林基地：广西地处亚热带季风气候区，降

水、光照、气温等自然条件十分适宜发展林业。广西人工林面积 7300 多万亩，速丰林

面积 2700 多万亩，经济林面积 3300 万亩，每年商品材采伐限额 1313 万 m3，四项林

业关键指标均居全国第一。 

表 5 公司林木资产按树种、树龄区分 

 造林面积（万亩） 余额（万元） 林木平均成本（元/亩） 

桉树  

0-1 年 1.53 1138.78 746.66

1-2 年 2.02 1500.42 742.66

2-3 年 3.36 3065.56 912.72

3-4 年 4.61 4572.69 991.2

4-5 年 2.42 1795.38 742.40

5-6 年 2.87 3065.60 1066.63

桉树小计 16.81 15138.42 900.56

松树  

1-7 年 3.72 2219.36 596.48

8-15 年 0.34 369.74 1102.74

松树小计 4.06 2589.10 638.33

其他树种 0.01 12.43 907.41

合计 20.88 17739.95 849.63

资料来源：公司招股意向书，海通证券研究所 

公司营林造林业务包括速丰林种植、苗木培育及林木（苗木）产品的销售，可为纤

维板制、胶合板造提供配套原材料。经过 10 年的营林造林，公司在广西南宁、百色、
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环江等地营造速生丰产林 20 余万亩。伴随集体林权制度改革的积极推进，公司计划未

来几年加强资源储备，速丰林种植面积达 50-80 万亩。 

 

5. IPO项目完善“林木种植—人造板生产”产业链 

公司拟利用募集资金30438万元投资投入包括桉树速生丰产林基地和人造板两类四

个项目。项目实施后，公司将开拓产品附加值更高的阻燃人造板、单板层积材等新产品，

将人造板产能由目前的 53 万 m³/a 提升至 71 万 m³/a，产能增幅达 34%；广西百色桉树

速生丰产林基地项目预计新增速生林 82203 亩（公司已自筹资金于 2010 年造林 20904
亩），进一步巩固公司的林木资源优势。 

表 6 募投项目概况（万元） 

序号 项目 总投资额 募集资金投入额 建设周期 
公司预计新

增收入 
公司预计新增

净利润 

1 广西丰林木业集团股份有限公司 8 万 m3/a 阻燃人造板项目 9303.33 9303.33 1 年 18910.00 2311.91

2 广西丰林林业有限公司百色桉树速生丰产林基地建设项目 9734.35 7675.55 6 年 0.00 0.00

3 广西丰林木业集团股份有限公司 5 万 m3/a 单板层积材项目 7020.99 7020.99 1 年 17233.33 1614.60

4 广西百色丰林人造板有限公司 5 万 m3/a 单板层积材项目 6438.07 6438.07 1 年 17233.33 1508.23

 合计 32496.74 30437.94  53376.66 5434.74

资料来源：公司招股意向书，海通证券研究所 

项目 2 计划在广西百色地区营造桉树速生丰产林 82203 亩（2010 年造林 20904 亩、

2011 年造林 19705 亩、2012 年造林 20949 亩、2013 年造林 20,645 亩），2010-2013
年完成造林，造林后抚育 3 年（含当年），在项目的两个轮伐期内可产桉树木材 102.75
万 m³，木质原料 6.58 万吨，累计可实现销售收入 54812.96 万元，净利润 22302.13 万

元。 

 

6. 盈利预测 

目前公司经营情况良好，纤维板和胶合板以及林业能够为公司提供持续的业绩增长，

募投项目 2012 年达产，2013 贡献业绩。我们在以下假设条件的基础上进行未来三年的

收入及成本预测。 

（1）2011、2012 年，人造板业务维持稳定。公司各纤维板纤维板已处于满负荷生

产状态，募投项目预计于 2012 年底投产，2013 年产能利用率达 70%。在此之前不排除

公司通过外购整合扩张产能，但我们做盈利预测时暂不考虑外延式扩张的影响。 

（2）上思丰林胶合板业务 2010 年由于技改产能利用率仅为 50%，我们预计

2011-2013 年产能利用率提升至 75%、100%、100%。毛利率稳定； 

（3）林木业务 2001 年种植的按树林进入第二轮轮伐期，2006 年种植的按树林进

入第一轮轮伐期。 

（4）2011 年募集资金到位，有助于降低财务费用。 

（5）增值税优惠政策延续。 

我们预计公司 2011-2013 年主营收入分别为 9.05 亿元、9.60 亿元和 12.59 亿元，
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归属于母公司所有者的净利润分别为 1.25 亿元、1.41 亿元和 1.70 亿元，按上市后总股

本摊薄每股收益分别为 0.54 元、0.60 元和 0.73 元。 

表 7 丰林集团未来三年利润表预测（万元） 

 2008 2009 2010 2011E 2012E 2013E 

主营业务收入 69871.13 74601.13 83113.63 90485.18 95977.47 125887.97

主营业务收入增长率（%） -5.27% 6.77% 11.41% 8.87% 6.07% 31.16%

主营业务成本 55582.21 58107.11 66663.36 71575.82 76210.76 100770.60

主营业务税金及附加 0.12 4.09 3.21 452.43  479.89 629.44 

营业费用 3790.37 6764.33 6015.17 4925.24 5038.10 6516.67

管理费用 3168.34 3269.47 3563.04 3801.61 4117.73 5110.47

财务费用 668.28 1134.37 791.92 145.05 -67.47 -59.12

投资收益 0.00 46.39 0.40 0.40 0.40 0.40

营业外收支净额 2228.15 2969.63 4977.63 3391.80 3779.68 4049.70

利润总额 8451.43 7739.32 10860.45 12882.51 14459.18 17469.38

所得税 193.19 417.49 -429.64 333.93 374.80 452.83

少数股东损益 2253.30 244.31 0.00 0.00 0.00 0.00

净利润 8258.25 7321.82 11290.09 12548.58 14084.38 17016.55

归属于母公司所有者的净利润 6004.94 7077.51 11290.09 12548.58 14084.38 17016.55

净利润增长率（%） -31.0% 17.9% 59.5% 11.15% 12.24% 20.82%

稀释每股收益（元） 0.26 0.30 0.48 0.54 0.60 0.73

资料来源：公司招股意向书，海通证券研究所 

 

7. 投资建议 

我们选取了同行业上市公司以及相关行业和市场的市盈率来做参考。 

我们认为已上市同类公司及近期发行上市的主板公司对丰林集团的定价或者说发行

价、首日涨幅以及合理的估值水平具有重要的影响。参照可比上市公司估值情况、公司

成长情况和近期主板新股发行估值情况，考虑到近两年产能瓶颈使得业绩增长受限，给

予公司 2011 年 23-26 倍的估值，即合理价值区间为 12.42-14.04 元，对应 2010 年的

PE 为 25.88-29.25 倍。公司发行价为 13-14 元，建议谨慎申购。 

表 8 相关上市公司最新收盘价估值一览（Wind 一致预期均值） 

更新时间 2011-09-19 最新收盘价 PE（倍） 

代码 简称 2010A 2011E 2012E 

000592.SZ 中福实业  76.46 53.20 47.35

000910.SZ 大亚科技  17.88 15.21 7.47

002043.SZ 兔宝宝  64.04 39.56 24.59

002240.SZ 威华股份  177.65 28.97 18.05

600189.SH 吉林森工  58.45 45.36 31.95

600321.SH 国栋建设  91.34 21.21 29.07

相关市场： 全部 A 股 16.51 12.34 10.16

 上证 A 股 13.76 10.65 8.91

 人造板制造业 34.82 25.54 13.74

均值 61.21 28.00 21.25

资料来源：WIND，海通证券研究所 
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表 9 近期主板上市新股估值情况一览 

更新时间 2011-09-19 发行 PE（倍） 

代码 简称 
上市日期 

发行价 
（元） 2010E 2011E 2012E

首日 
收盘价（元）

最新 
收盘价（元）

首日收盘

涨幅（%）

最新收盘

涨幅（%）

601677.SH 明泰铝业  2011-09-07 20.00 33.33 22.63 17.74 18.26 18.26 -8.70 0.00

601908.SH 京运通  2011-08-29 42.00 53.47 27.14 21.50 46.63 35.18 11.02 -16.24

601886.SH 江河幕墙  2011-08-09 20.00 37.04 25.96 16.74 26.35 20.26 31.75 1.30

601789.SH 宁波建工  2011-08-05 6.39 31.95 20.65 15.71 11.23 8.83 75.74 38.18

601636.SH 旗滨集团  2011-08-04 9.00 18.75 25.97 19.91 14.15 10.45 57.22 16.11

601901.SH 方正证券  2011-08-01 3.90 19.50 24.62 19.94 5.60 6.86 43.59 75.90

601222.SH 林洋电子  2011-08-01 18.00 31.82 22.78 18.36 21.97 14.68 22.06 -18.44

601058.SH 赛轮股份  2011-06-22 6.88 23.97 18.47 13.73 10.02 9.29 45.64 35.03

601798.SH 蓝科高新  2011-06-10 11.00 34.38 22.08 16.12 13.53 13.19 23.00 19.91

601567.SH 三星电气  2011-06-02 20.00 27.21 21.16 16.71 18.91 15.79 -5.45 -21.05

主板均值 31.14 23.15 17.65   26.90 11.88

资料来源：海通证券研究所，WIND 

 

8. 风险提示 

税收优惠政策变化的风险。根据财政部、税务总局、发改委的相关规定，公司享有

以林区三剩物和次小薪材为原料生产加工的纤维板产品享受增值税即征即退的优惠政

策、西部大开发减按 15%所得税优惠税率、资源综合利用销售收入享受减按 90%计应纳

税收入总额的优惠政策、林木的培育和种植所得享受免征企业所得税等等税收优惠政策。

公司享受的增值税、所得税税收优惠金额占公司净利润比重较大，若上述税收优惠政策

调整或变化、以及税收优惠期满，将对公司的盈利水平产生不利影响。  

纤维板行业竞争的风险。我国纤维板行业目前还处于快速发展阶段，产业集中度较

低，竞争激烈。数量较多的小企业存在技术设备落后、甲醛释放超标、原材料利用率低

的状况，往往采取低价恶性竞争手段，影响了行业整体盈利水平，纤维板行业淘汰落后

产能的呼声越来越高。 

原材料价格波动的风险。公司纤维板产品主要生产原材料为林区三剩物、次小薪材，

2008 年度、2009 年度、2010 年度和 2011 年 1~6 月，木质原料占纤维板成本的比例分

别为 36.53%、41.03%、41.62%和 39.78%，木质原料的采购价格以及占纤维板成本的

比例均呈上升趋势；公司其他主要原材料甲醛、尿素等化工产品的价格与石油等资源商

品的价格关联性强，价格波动幅度较大，上述原材料价格波动在一定程度上影响公司盈

利空间。 
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