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[Table_Summary] 
投资要点： 

 本周造纸板块相对最优。本周 SW 轻工制造指数下降 3.51%，超出上证综指跌幅

0.84 个百分点，在申万 28 个一级行业中排名第 18 位。子板块均下跌，造纸板块

相对最优，其他轻工制造板块排名靠后。 

 文娱轻工：推荐业绩确定性强、产品内销、防御属性强的轻工消费龙头晨光文具，

建议关注老凤祥和周大生。本周晨光文具股价回落，推荐在回调的过程中买入。

市场目前对业绩确定性强，下游需求稳定的消费股具有较强偏好。晨光文具主营

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。预计上半年业

绩将保持稳定的较高增速，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 10%-15%左右的增速。新业务方面，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

并购也在稳步推进。此外，本周黄金价格上涨，COMEX 黄金收于 1417.8 美元。

今年金价突破历史高位，建议关注老凤祥和周大生。 

 包装、造纸板块：建议关注轻工消费龙头中顺洁柔和浆纸系龙头太阳纸业。本周

中顺洁柔发布第二期员工持股计划草案，公司拟投建 30 万吨竹浆纸一体化项目。

生活用纸下游需求刚性、产能稳步扩张、产品结构持续完善、二季度受益于木浆等

原材料价格下行，业绩确定性强。此外，今年上半年浆纸系纸价在原材料价格下行

的情况下淡季不淡，下半年纸价有望在旺季进一步提涨，浆纸系纸厂的盈利有望

逐季好转，建议关注太阳纸业。包装方面，继续推荐业绩稳健持续高分红的塑料软

包装龙头永新股份，受益于环保成本提升、技术升级带来的市场份额提升，产品结

构持续优化，内生增长稳健，股价回落后迎来配置机会。建议关注与云南中烟合

作，成立合资公司拓展新型烟草业务的劲嘉股份，其他产业链公司建议关注集友

股份、东风股份、盈趣科技和亿纬锂能。 

 家居板块：尚品宅配发布业绩预告，业绩符合预期。本周尚品宅配发布业绩预告，

预计 2019 年上半年实现归母净利 1.48-1.73 亿元，同比增加 20%~40%，实现扣

非净利 1.17~1.42 亿元，同增 75%-112%。据此，预计公司单二季度实现归母净

利 1.71-1.95 亿元，同比增长 9%-25%，实现扣非净利 1.54-1.79 亿元，同比增长

18%-37%。整体来看，公司业绩符合预期，扣非口径的业绩增长更快。上半年公

司第二代全屋定制模式顺利推出，重新定义传统定制家具门店的服务内涵，打造

全新的能力边界。直营城市市场份额快速提升，加盟渠道快速扩张。自营整装及整

装云业务快速迭代及扩张。海外市场产业模式输出得到多个国家合作伙伴的认可

和信赖，取得阶段性重大进展。此外，本周金牌橱柜发布业绩快报，上半年实现营

业总收入 7.85 亿元，同比增加 22.14%，实现归母净利 6,988.02 万元，同比增加

14%。零售业务平稳增长，大宗业务、桔家衣柜等新业务增长迅速。但由于新业务

前期费用投入较大，拖累公司整体的利润增速。 

2019 年二季度，地产未见明显好转迹象，行业竞争愈演愈烈，家居企业相比以往

更大程度上需要依靠自身的产品力打造、渠道多元化扩张、品牌建设等保持竞争

优势。目前家居行业的整体估值水平处于历史低位，市场对下半年竣工回暖的预

期仍然较高，地产边际改善将有利于家居公司的估值修复。推荐定制家居龙头尚

品宅配、欧派家居、索菲亚。下半年出口占比较高的软体家居企业海外产能陆续

释放，业绩有望迎来拐点，建议关注顾家家居、敏华控股和梦百合。 

 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。 
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 1. 行业新闻汇总 

1.1 金光集团如东高档生活用纸产业基地正式启动 

2019 年 7 月 10 日——如东，金光集团 APP（中国）旗下金红叶纸业集团的高档

生活用纸产业基地在江苏如东洋口港经济开发区举行了隆重的启动仪式，标志着金光

集团 APP（中国）与江苏省合力打造的首个智能化制造战略升级项目正式进入发展快

车道，APP（中国）向高质量发展迈出了的关键一步。（来源：易贸纸业） 

1.2 14 家纸企陆续发布生活用纸涨价函 

近期以来，多家海外浆厂宣布停机减产。Canfor Pulp 6 月底至 8 月将减产 NBSK

和 BCTMP 产量合计约 10 万吨。据 Fastmarkets RISI 消息，巴西浆纸企业 Klabin 的

Puma 浆厂也于 7 月 1 日起开展检修，预计减产 8 万吨。 

6 月，Suzano 位于巴西的 Três Lagoas 浆厂也进行了计划性停机。根据计划，

工厂的 1 号线于 6 月 9-19 日停机，2 号线于 6 月 20 日至 7 月 5 日停产。该厂两条浆

线合计漂白桉木浆产能 325 万吨/年。 

14 家生活用纸纸企陆续发布涨价函。（来源：纸业万事通） 

1.3 帝王洁具 8 亿元的智能卫浴生产项目动工建设 

2019 年 7 月 10 日，帝欧家居总投资约 8 亿元的帝王智能卫浴生产项目，在重庆永

川区三教工业园隆重举办开工奠基仪式。（来源：中国家装网） 

 

2. 重点公告汇总 

2.1 尚品宅配：业绩预告 

预计 2019H1 实现归母净利润 1.48-1.73 亿元，同增 20%~40%，实现扣非净利润

1.17~1.42 亿元，同增 75%-112%；其中单 Q2 归母为 1.71~1.95 亿元，同增

9%~25%；扣非 1.54~1.79 亿元，同增约 18%~37%。 

报告期内，公司按照 2019 年度经营计划有序推进各项工作：第二代全屋定制模式

推出，重新定义传统定制家具门店的服务内涵，打造全新的能力边界，直营城市市场

份额快速提升，加盟渠道得以快速扩张；自营整装及整装云业务快速迭代及扩张，共

同打造国内领先的家居产业互联网平台；海外市场产业模式输出得到多个国家合作伙

伴的认可和信赖，取得阶段性重大进展。 

2.2 太阳纸业:拟 20.16 亿元建设文化纸项目，终止 A 股可转债事项 

1）根据公司的发展规划，为促进公司新旧动能转换升级，进一步提高经营效益，

丰富和优化公司产品结构，提升企业在文化纸领域的竞争力，公司拟在兖州本部实施

年产 45 万吨特色文化用纸项目。 

2）由于市场环境发生较大变化，公司决定终止 2018 年度公开发行 A 股可转债事

项。 

2.3 劲嘉股份: 控股股东劲嘉创投解除质押 1587.89 万股 

公司控股股东劲嘉创投解除质押 1587.89 万股，截至目前，劲嘉创投及世纪运通

累计质押公司股份 3.78 亿股，占其所持股份的 75.30%。 

https://mp.weixin.qq.com/s/evN-kDxmtXlv77tT0b-jSQ
https://mp.weixin.qq.com/s/oSVvOcU_-C_PGnbkxVeHng
http://www.chinajzw.cn/archive.php?aid=437
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 2.4 中顺洁柔:发布员工持股计划草案，拟投建 30 万吨竹浆纸一体化项

目 

1）公司公布员工持股计划草案，本计划总额上限为 5000 万元，拟以 8.08 元/股受

让公司已回购股票，总参与人数不超过 80 人，其中董监高共计 9 人拟认购份额 2800 万

元；2）公司拟投建 30 万吨竹浆纸一体化项目，投资总额 40.87 亿元，预计总工期 70 个

月；3）因 2015 年股票激励计划的 32 名对象不满足第三次解锁条件，公司回购注销限

制性股票 26.87 万股，注册资本相应减少 26.87 万元。 

2.5 海鸥住工:业绩预告 

预计公司上半年实现归母净利润 4827.89~5632.54 万元，同增 20%~40%。 

2.6 齐心集团：拟终止回购 

鉴于公司正在筹划的 2018 年非公开发行已进入关键阶段，拟终止回购，原回购计

划已累计回购 1180.24 万股，占总股本 1.84%，已回购总金额为 1.06 亿元。 

2.7 顾家家居 

公司大股东 TB Home 于 7 月 10 日（周三）将其所持公司股份 1085.43 万股（总股

本 1.80%）质押用于个人融资。 

2.8 金牌厨柜：业绩快报 

公司 2019 年上半年实现营业总收入 7.85 亿元，同比增加 22.14%，实现归母净利

6,988.02 万元，同比增加 14%。基本每股收益 1.05 万元，同比增加 15.38%。 报告期

内，公司营业总收入增长，公司经营业绩增长主要原因是公司零售业务保持基本平稳，

大宗业务、桔家衣柜业务增长迅速，经营业绩实现稳步增长。 
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