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[Table_Title] 

看好内销的轻工必需消费品龙头 
——轻工行业周报（5.27-6.2） 

 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 本周家用轻工板块相对最优。本周 SW 轻工制造行业指数上涨 1.91%（总市值

加权平均），跑赢上证综指 0.31 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 13 

位。子板块均上涨，家用轻工板块相对最优，其他轻工制造板块相对较弱。 

 其他轻工板块：推荐业绩稳定、产品内销、防御属性强的晨光文具。本周晨光文

具股价再创历史新高。公司主营业务受经济周期和贸易摩擦等影响小，必需消费

品有强防御属性。传统核心业务聚焦产品升级和渠道升级，深耕细分赛道，每年保

持 15%左右的增速。B 端办公直销业务连续三年翻倍增长，整合欧迪中国比较顺

利，新零售业务模式逐渐迈向成熟，围绕主营业务的产业并购也在稳步进行。 

 包装板块：短期看原材料价格下行带来的业绩弹性，中长期看行业整合。本周原

油价格和原纸价格继续下跌，ICE 布油按结算价计算一周下跌 9.86%，浆价和包

装纸价格也继续下行。今年包装企业主要原材料价格较去年同期低位运行，企业

成本端压力释放。推荐产品结构不断优化、业绩稳健、股息率高的塑料软包装龙头

永新股份。建议关注彩盒包装等新业务拓展顺利、新型烟草业务布局具有卡位优

势的烟标龙头劲嘉股份和传统纸箱包装业务加速行业整合、创新业务 PSCP 和 

IPS 稳步推进与传统业务产生协同的纸包装龙头合兴包装。 

 家居板块：客流分化，定制家居企业纷纷开拓整装渠道以增高行业天花板。美国

对中国制造的床垫征收从 38 %到最高 1731 %的反倾销税。本周司米橱柜正式宣

布开辟家装整装渠道，尚品宅配圣诞鸟整装品牌形象正式发布。定制家居行业的

市场红利和开店红利逐渐消退，客流日趋分化。横向扩展品类，纵向开辟整装、工

程渠道等都是企业今年重要的发力点。此外，本周美国商务部发布公告将对中国

制造的床垫征收从 38 %到最高 1731 %的反倾销税。其中，梦百合被认定的倾销

率最低，为 38.56%，敏华、喜临门等几家企业的单独倾销率为 74.65%。目前该

关税政策的实行要等最终裁定，但此举对国内床垫行业的中小企业打击颇大，龙

头企业普遍事先通过海外产能布局而降低关税影响，但短期盈利仍将受到不同程

度的冲击。推荐定制家居龙头欧派家居，龙头地位稳固且大家居战略实施进度行

业领先。推荐工装业务高增长且估值渐入底部的木地板和人造板龙头大亚圣象，

建议逢低买入。建议关注尚品宅配。 

 造纸板块：包装纸和废纸收购价继续下行，浆价下跌短期利好生活用纸企业。本

周箱板瓦楞纸价格全面下行，多家纸厂发布停机检修公告。木浆的港口库存依然

高企，木浆的外盘报价下跌。文化纸方面，浆价回落且下游需求进入淡季，需关注

5,6 月发布的涨价函能否落地。建议关注生活用纸龙头中顺洁柔，内销必需消费品

下游需求平稳，浆价下行释放业绩弹性。 

 风险提示：地产竣工回暖不及预期，宏观经济低迷导致整体需求不及预期。 

 

[Table_StockInfo] 行业相关股票 

股票代码 股票名称 
EPS（元） P/E 投资评级 

2018A 2019E 2020E 2018A 2019E 2020E 上期 本期 

603899 晨光文具 0.88 1.07 1.28 47.81 39.19 32.76 增持 增持 

000910 大亚圣象 1.31 1.42 1.52 8.21 7.57 7.07 买入 买入 

002014 永新股份 0.45 0.52 0.61 16.00 13.85 11.80 增持 增持 

603833 欧派家居 3.74 4.51 5.47 30.51 25.30 20.86 买入 买入 
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 1. 行业新闻汇总 

1.1 中国红牛迎关键裁定：强制清算不被受理 

日前，北京市第一中级人民法院作出裁定，“不予受理红牛维他命饮料（泰国）有

限公司、英特生物制药控股有限公司对红牛维他命饮料有限公司的强制清算申请。”泰

红牛、英特生物申请强制清算中国红牛一案被北京市专责法院驳回，意味着中国红牛

和境外分歧方之间关于中国功能饮料市场的争夺，正逐步走向水落石出。（来源：中国

财富杂志） 

1.2 产能回流：大幅压缩湖北基地产能后，荣成 70 亿加码台湾基地建设 

近日，位于荆州松滋市临港工业园的湖北荣成再生科技发展有限公司二期项目（年

产能 30 万吨即 7 号机）正式投产出纸，标志着该企业投资大陆的两期共 115 万吨的制

浆、造纸生产线全面建成投产。略微有点遗憾的是，受大陆进口废纸政策趋紧的影响，

荣成将湖北造纸基地的产能进行了缩减，二期原计划的三条纸机压缩成了一条，剩下产

能则转移到台湾工厂。（来源：包装地带） 

1.3 索菲亚：司米橱柜正式开辟家装整装渠道 

本周司米橱柜正式宣布开辟家装整装渠道，为整装市场注入法国品质的新风。在该

渠道上，司米橱柜区别于代理商渠道，采取“一城一商”的运营模式，保证了代理商的

利益的同时，也降低零售和家装冲突。（来源：中华橱柜网） 

1.4 美国将对中国制造的床垫征收从 38 %到最高 1731 %的反倾销税 

美国商务部本周发布公告，因“低价倾销”，将对中国制造的床垫征收从 38 %到

最高 1731 %的反倾销税。在这份关税清单中，包括喜临门、敏华控股、恒康家居（梦

百合）以及盛诺集团等知名企业均在名单中，但大部分中国知名床垫企业的实际税率

并未执行最高标准。如恒康家居（梦百合）被认定的倾销率最低，为 38.56%；敏华、

喜临门、盛诺、宜奥等其他几家企业则在单独税率的名单内，倾销率为 74.65%。而最

高达到 1731 %倾销率的具体企业名单，美国商务部并未公布。 

正式的关税实施命令至少要等到 2019 年 12 月 1 日发布。但在此之前，美国商务

部仍将指示美国海关和边境保护局根据上述初步费率，向中国床垫进口商收取现金押

金。（来源：美国今日家具） 

 

2. 重点公告汇总 

2.1 美凯龙：与阿里巴巴(中国)网络技术有限公司签订战略合作协议 

公司发布与阿里巴巴(中国)网络技术有限公司签订战略合作协议的公告，包括合作

的背景和目的、主要内容和合作机制等。 

2.2 中顺洁柔:关于云浮新建项目第二期工程完成竣工验收的公告 

公司发布公告：云浮中顺投资建设高档生活用纸项目第二期工程 12 万吨/年已完

成全部竣工验收工作。2014 年 5 月，云浮中顺投资建设高档生活用纸项目第一期工程

12 万吨/年已投产。 

2.3 索菲亚:关于董事,高级管理人员辞职的公告 

公司董事会近日收到公司董事、副总经理王飚先生的书面辞职申请，王飚先生因个

人原因向公司董事会申请辞去公司董事、副总经理职务。王飚先生辞职后,将不再担任公

https://mp.weixin.qq.com/s/RrtkF47NvgOXOaXBTOr_6g
https://mp.weixin.qq.com/s/RrtkF47NvgOXOaXBTOr_6g
https://mp.weixin.qq.com/s/4HgSCx1B7hhYwLwx9REPZQ
http://www.chinachugui.com/news/chugui/news-410502.htm
https://mp.weixin.qq.com/s/RzKVNbQsLLx0AT-UXFw67g
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 司任何职务。 

2.4 海鸥住工：关于股份回购进展情况的公告 

截至 2019 年 5 月 31 日，公司通过股票回购专用证券账户以集中竞价交易方式累计

回购股份数量 2570.80 万股，占公司总股本的 5.08%，最高成交价为 5.68 元/股，最低

成交价为 3.89 元/股，支付的总金额为 1.18 亿元（不含交易费用）。 

2.5 山鹰纸业:公开发行可转换公司债券申请获得中国证监会受理 

公司本次公开发行可转换公司债券事项尚需中国证监会核准，能否获得核准尚存在

不确定性。 
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