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我们本月推出天风轻工家居板块大数据跟踪报告，对于影响家居板块基本面的主要
数据情况做详细的梳理和解读。我们数据体系由四个部分构成，分别是行业驱动力
指标、行业运行指标、上下游交叉验证指标、原材料价格指标，数据涵盖范围广，
除了统计局数据，还使用了线上交易数据、房管局二手房数据、价格数据、上下游
企业数据等等。 

全国住宅销售面积继续走弱，2018 年 11——月全国住宅商品房销售面积 1.33 亿
平方米，同比下降 3.7%。累计来看，1-11 月全国住宅商品房销售面积 12.87 亿
平方米，累计同比上升 2.1%，增速比前 10 个月下降 0.7pct。 

大中城市 11 月成交面积同比增长 10.31%，其中三线城市成交较好，二线城市 11
月成交也略有好转。2018 年 11 月全国 30 大城市商品房成交面积 1657 万平方米，
同比上升 10.31%。累计看，1-11 月全国 30 大城市商品房成交面积 1.53 亿平方
米，累计同比下降 6.75%，增速比前 9 个月上升 1.72pct。30 大中城市分线数据
看，17 年成交面积都有 30%左右的下滑，18 年一线和三线的成交前低后高，逐步
回暖，三线城市表现更好，30 大中城市选取的三线城市经济实力都较强。二线城市
成交面积累计还有 9.82%的下滑，但是近两月有所回升。 
二手房交易下半年回暖，11 月成交较清淡。我们选取了 10 个一二线城市作为样本
(包括 2 个一线城市，8 个二线城市)， 2018 年 11 月 10 大城市二手房成交面积
434 万平方米，同比下降 15.04%。累计看，1-11 月 10 大城市二手房成交面积
5715 万平方米，累计同比下降 6.56%，增速比前 10 个月下降 0.77pct。 
2018 年开盘口径的精装修套数大幅增长。2018 年 10 月 300 城市精装修住宅 20.9
万套，同比增长 61.09%。累计看，1-10 月 300 城精装修住宅 155.2 万套，累计
同比增长 76%，增速比前 9 月放缓 2pct。 
家具零售额增长下半年开始走弱。2018 年 11 月全国家具零售额 221.0 亿元，同
比上升 8.00%。累计看，1-11月全国家具零售额 2042 亿元，累计同比上升 9.80%。 

11 月受双十一活动蓄客和促销扰动，家居线上数据分化较大。我们监测家居在淘宝、
天猫的线上销售数据显示：住宅家具中衣柜类 11 月销售额 4.64 亿元，同比增长
25.60%；沙发类 11 月销售额 27.60 亿元，同比增长 10.34%；床类 11 月销售额
32.03 亿元，同比增长 25.07%；床垫类 11 月销售额 9.78 亿元，同比下降 18.43%。
另外值得一提的是 11 月定制类整体增速较差，但是上市公司的增长较好，显示龙
头企业在线上渠道的销售优势加强。 

2018 年板材价格略有下降，18 厘刨花板均价 65.1 元，同比下降 3.4%，近三个月
均价 64.50 元/张，环比下降 0.42%。2018 年 MDI 均价基本保持稳定，但 9 月开
始下跌趋势明显，MDI 均价 27899 元/吨，同比下降 0.4%，近三个月均价 23715
元/吨，环比下降 16.62%。2018 年 TDI 均价明显下降，2018 年 TDI 均价 29022
元/吨，同比下降 10%，近三个月均价 21902 元/吨，环比下降 22.61%。 

风险提示：装修需求持续低迷；原材料价格上涨；汇率波动 
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1. 天风轻工数据报告框架和特点 

我们本月推出天风轻工家居板块大数据跟踪报告，对于影响家居板块基本面的主
要数据情况做详细的梳理和解读。数据体系由四个部分构成，分别是行业驱动力指标、
行业运行指标、上下游交叉验证指标、原材料价格指标，数据涵盖范围广，除了统计
局数据，还使用了线上交易数据、房管局二手房数据、价格数据、上下游企业数据等
等。 

表 1：家居板块数据跟踪指标 

指标 频率 数据来源 

一、驱动力指标   

全国住宅销售面积 月 国家统计局 

30 大中城市成交面积 日 房管局 

40 大中城市成交面积 月 国家统计局 

10 大城市二手房交易面积 日 各地房管局 

住宅竣工面积 月 国家统计局 

精装修数据 月 奥维云网 

二、行业运行指标     

家具社零额 月 国家统计局 

家具制造企业收入 月 国家统计局 

家居制造企业利润 月 国家统计局 

三、交叉验证指标     

淘宝/天猫等线上交易数据 日 淘数据 

公装企业订单 季度 公司公告 

四、原材料价格指标     

刨花板价格 日 鱼珠国际木材中心 

中纤板价格 日 鱼珠国际木材中心 

TDI 价格 日 隆众化工 

MDI 价格 日 隆众化工 

资料来源：天风证券研究所 

2. 行业驱动力指标 

2.1. 全国新房销售情况——全国销售走弱，大中城市增速加快 

全国住宅销售面积继续走弱，2018 年 11 月全国住宅商品房销售面积 1.33 亿平

方米，同比下降 3.7%。累计来看，1-11 月全国住宅商品房销售面积 12.87 亿平方米，

累计同比上升 2.1%，增速比前 10 个月下降 0.7pct。 

 

地产调控政策未见放松，棚改力度减弱导致三四线销售开始走弱，预计全年销售

面积仍将继续回落。展望 19 年，预计全国销售面积将出现负增长，但是分线数据可

能分化，1-2 线销售表现可能好于 18 年。 
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图 1：2018 年前 11 个月全国住宅商品房销售面积 12.87 亿平方米，累计同比上升 2.1% 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

大中城市 11 月成交面积同比增长 10.31%，其中三线城市成交较好，二线城市 11

月成交也略有好转。2018 年 11 月全国 30 大城市商品房成交面积 1657 万平方米，同

比上升 10.31%。累计看，1-11 月全国 30 大城市商品房成交面积 1.53 亿平方米，累计

同比下降 6.75%，增速比前 9 个月上升 1.72pct。 

 
30 大中城市为：北京、上海、广州、深圳、天津、杭州、南京、武汉、南昌、成

都、青岛、苏州、福州、厦门、长沙、哈尔滨、长春、无锡、东莞、昆明、石家庄、
惠州、包头、扬州、安庆、岳阳、韶关、南宁、兰州、江阴。其中杭州、南昌、武汉、
哈尔滨、昆明、扬州、安庆、南宁、兰州、江阴 10 城市为商品房数据，其它城市为商
品住宅数据。30 大中城市其它指标与此相同。 

图 2：前 11 个月 30 大城市商品房成交面积 1.53 亿平，累计同比下

降 6.75% 

 图 3：前 11 个月一线城市商品房成交面积 2646 万平，累计同比下

降 5.27%  

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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图 4：前 11 个月二线城市商品房成交面积 7836 万平，累计同比下

降 9.82% 

 图 5：前 11 个月三线城市商品房成交面积 4810 万平，累计同比下

降 2.17% 

 

 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

分线数据来看，2018 年 11 月一线城市商品房成交面积 234 万平方米，同比下降

13.51%。累计看，1-11月一线城市商品房成交面积 2646万平方米，累计同比下降 5.27%，

增速比前 10 个月下降 0.88pct。 

二线城市 11 月成交面积 885 万平方米，同比上升 9.37%。累计看，1-11 月二线

城市商品房成交面积 7836 万平方米，累计同比下降 9.82%，增速比前 10 个月上升

1.97pct。 

三线城市 11 月成交面积 538 万平方米，同比上升 27.33%。累计看，1-11 月三线

城市商品房成交面积 4810 万平方米，累计同比下降 2.17%，增速比前 10 个月上升

2.78pct。 

30 大中城市分线数据看，17 年成交面积都有 30%左右的下滑，18 年一线和三线

的成交前低后高，逐步回暖，三线城市表现更好，30 大中城市选取的三线城市经济实

力都较强。二线城市成交面积累计还有 9.82%的下滑，但是近两月有所回升。 

  

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

14000

16000

2
01

4-
01

2
01

4-
05

2
01

4-
09

2
01

5-
01

2
01

5-
05

2
01

5-
09

2
01

6-
01

2
01

6-
05

2
01

6-
09

2
01

7-
01

2
01

7-
05

2
01

7-
09

2
01

8-
01

2
01

8-
05

2
01

8-
09

-50%
-40%
-30%
-20%
-10%
0%
10%
20%
30%
40%
50%

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

8000

9000

2
01

4-
01

2
01

4-
05

2
01

4-
09

2
01

5-
01

2
01

5-
05

2
01

5-
09

2
01

6-
01

2
01

6-
05

2
01

6-
09

2
01

7-
01

2
01

7-
05

2
01

7-
09

2
01

8-
01

2
01

8-
05

2
01

8-
09



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 7 

 

图 6：今年以来一三线城市商品房销售面积累计同比变动情况 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2018 年 10 月全国 40 大城市商品房住宅成交面积 3969.95 万平方米，成交面积

基本与去年同期持平。累计看，1-10 月全国 40 大城市商品房住宅成交面积 3.92 亿平

方米，累计同比上升 0.27%,增速与前 9 个月相比基本持平。 

40 大中城市包括： 
一线城市:北京、上海、广州、深圳。 
二线城市:天津、重庆、杭州、南京、武汉、沈阳、成都、西安、大连、青岛、宁

波、苏州、长沙、济南、厦门、长春、哈尔滨、太原、郑州、合肥、南昌、福州、石
家庄，共 23 个。 

三线城市:无锡、贵阳、昆明、南宁、北海、海口、三亚、呼和浩特、兰州、温州、
西宁、银川、乌鲁木齐，共 13 个。 

40 大城市数据来自统计局(月度数据)，30 大城市数据来自房管局(日度数据)，统
计情况略有差异。 

图 7：前 10 个月 40 大城市商品房住宅销售面积 3.92 亿平，累计同

比上升 0.27% 

 图 8：前 10 个月 40 大城市(一线城市)商品房住宅销售面积 2750 万

平，累计同比下降 7.88% 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

图 9：前 10 个月 40 大城市(二线城市)商品房住宅销售面积 2.93 亿  图 10：前 10 个月 40 大城市(三线城市)商品房住宅销售面积 7101

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

60%

80%

2015-01 2015-07 2016-01 2016-07 2017-01 2017-07 2018-01 2018-07

一线城市 二线城市 三线城市 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

2
01

3-
03

2
01

3-
07

2
01

3-
11

2
01

4-
05

2
01

4-
09

2
01

5-
03

2
01

5-
07

2
01

5-
11

2
01

6-
05

2
01

6-
09

2
01

7-
03

2
01

7-
07

2
01

7-
11

2
01

8-
05

2
01

8-
09

-40%

-30%

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

2
01

4-
03

2
01

4-
06

2
01

4-
09

2
01

4-
12

2
01

5-
05

2
01

5-
08

2
01

5-
11

2
01

6-
04

2
01

6-
07

2
01

6-
10

2
01

7-
03

2
01

7-
06

2
01

7-
09

2
01

7-
12

2
01

8-
05

2
01

8-
08



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 8 

 

平，累计同比下降 0.18% 万平，同比上升 5.86% 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

分线数据来看，2018 年 10 月一线城市商品房住宅销售面积 269 万平方米，同比

下降 5.39%。累计看，1-10 月一线城市商品房成交面积 2750 万平方米，累计同比下

降 7.88%，增速比前 9 个月上升 0.26pct。 

二线城市 10 月商品房住宅销售面积 2932 万平方米，同比下降 1.43%。累计看，

1-10 月二线城市商品房销售面积 29366 万平方米，累计同比下降 0.18%，增速比前 9

个月下降 0.14pct。 

三线城市 10 月成交面积 770 万平方米，同比上升 7.78%。累计看，1-10 月三线

城市商品房成交面积 7101万平方米，累计同比上升 5.86%，增速比前 9个月上升 0.23pct。 

 

2.1. 二手房销售及住宅竣工——二手房交易下半年回暖，竣工依旧和销售背
离 

二手房交易下半年回暖，11 月成交较清淡。我们选取了 10 个一二线城市作为样

本(包括 2 个一线城市，8 个二线城市)， 2018 年 11 月 10 大城市二手房成交面积 434

万平方米，同比下降 15.04%。累计看，1-11 月 10 大城市二手房成交面积 5715 万平

方米，累计同比下降 6.56%，增速比前 10 个月下降 0.77pct。 

从这些城市二手房整体的成交面积数据来看，年初 1-4 月二手房整体成交数据相

比去年同期有 23.19%的下滑，但从 5 月开始，月度成交数据有所改善，转负为正。截

止 11月，10城今年二手房累计成交面积相比去年同期有 6.56%的下滑，降幅不断收窄。 

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

0

5000

10000

15000

20000

25000

30000

35000

40000

45000
2
01

4-
03

2
01

4-
06

2
01

4-
09

2
01

4-
12

2
01

5-
05

2
01

5-
08

2
01

5-
11

2
01

6-
04

2
01

6-
07

2
01

6-
10

2
01

7-
03

2
01

7-
06

2
01

7-
09

2
01

7-
12

2
01

8-
05

2
01

8-
08

-20%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

0

2000

4000

6000

8000

10000

2
01

4-
03

2
01

4-
06

2
01

4-
09

2
01

4-
12

2
01

5-
05

2
01

5-
08

2
01

5-
11

2
01

6-
04

2
01

6-
07

2
01

6-
10

2
01

7-
03

2
01

7-
06

2
01

7-
09

2
01

7-
12

2
01

8-
05

2
01

8-
08



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 9 

 

图 11：前 11 个月 10 城二手房成交面积 5715 万平方米，累计同比下降 6.56% 

 
资料来源：Wind，天风证券研究所 

一线城市中，北京二手房交易从谷底攀升，经过 2017 年大幅下滑后，18 年成交

增速逐步提升，1-11 月累计同比增长 10.78%。深圳 18 年成交有所回暖，但趋势较弱，

全年增速前高后低，1-11 月累计同比增长 3.99%。 

图 12：北京前 11 月二手房累计成交 1234 万平，同比增长 10.78%  图 13：深圳前 11 月二手房累计成交 498 万平，同比增长 3.99% 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

二线城市今年以来的二手房成交数据普遍表现较差，累计同比降速大多在 20%-30%

之间。其中郑州表现稍好，前 10 个月累计下滑 8.58%，而厦门二手房成交数据前 11

个月近乎腰斩，下滑 43.60%。苏州今年二手房交易表现最好，前 11 个月交出了累计

同比增长 57.24%的亮眼成绩。 

图 14：厦门前 11 月二手房累计成交 146 万平，同比下降 43.60%  图 15：苏州前 11 月二手房累计成交 755 万平，同比增长 57.24% 
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资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2018 年 11 月全国住宅竣工面积 6476 万平方米，同比下降 13.65%。累计看，1-11

月全国住宅竣工面积4.72亿平方米，累计同比下降12.70%，增速比前10个月放缓0.1pct。 

竣工到家居企业确认收入通常有 3-6个月时间，是新房装修需求的重要前瞻指标。

我们预计 2019 年竣工数据将回暖，逻辑是新开工领先竣工约 1.5-2.5 年时间（根据地

产景气度会有变化），且销售面积和竣工面积拉开巨大缺口待回补。 

图 16：2018 年前 11 个月全国住宅竣工面积 4.72 亿平方米，累计同比下降 12.70% 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

2.2. 精装修运行情况——18 年精装修套数大幅增加 

2018 年 10 月 300 城市精装修住宅 20.9 万套，同比增长 61.09%。累计看，1-10

月 300 城精装修住宅 155.2 万套，累计同比增长 76%，增速比前 9 月放缓 2pct。 
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18 年在售楼盘中精装修套数同比有大幅增长，和前两年地产景气度较高，故开发

商更愿意做精装修房有关，随着地产景气度走弱，加之部分城市的限价政策，开发商

当前精装修意愿降低，预计 19 年增长会有所放缓。 

图 17：2018 年前 10 个月 300 城市精装修住宅 155.2 万套，累计同比增长 76% 

 

资料来源：奥维云网，天风证券研究所（我们统计的是在售楼盘中的精装修套数） 

 

表 2：精装房橱柜品牌占比情况（订制为不贴牌产品，其中包含不同厂家生产的产品） 

 品牌 占比 品牌 占比 品牌 占比 品牌 占比 品牌 占比 

1-2 月 欧派 27.90% 现代家居 8.9% 金牌 6.80% 美好家 5.70% 柏厨 5.50% 

3 月 柏厨 11.3% 海尔 8.7% 欧派 7.30% 华帝 5.9% 老板 5.20% 

4 月 订制 38.50% 欧派 15.15% 海尔 7.12% 现代家居 6.31% 柏厨 5.96% 

5 月 订制 42.20% 欧派 9.09% 现代家居 8.25% 柏厨 5.73% 皮阿诺 4.48% 

6 月 订制 40.56% 欧派 14.35% 现代家居 12.25% 志邦 4.84% 海尔 3.28% 

7 月 订制 38.95% 欧派 13.91% 金牌 5.70% 现代家居 5.30% 中意 2.85% 

8 月 订制 42.30% 欧派 9.07% 现代家居 4.84% 金牌 4.20% 中意 3.61% 

9 月 订制 40.32% 欧派 12.22% 现代家居 6.39% 金牌 4.80% 海尔 3.77% 

10 月 订制 41.60% 欧派 12.80% 现代家居 9.80% 海尔 3.80% 博洛尼 3.70% 

资料来源：奥维云网，天风证券研究所 

 

3. 家具行业运行指标——行业收入下半年明显放缓 

家具零售额增长下半年开始走弱。2018 年 11 月全国家具零售额 221.0 亿元，同

比上升 8.00%。累计看，1-11 月全国家具零售额 2042 亿元，累计同比上升 9.80%。 

今年全国家具零售额绝对值下降，但由于规模以上家具企业数量减少，同比数据

仍有增长，市场份额继续向龙头集中。去年同期全国家具零售额为 2552 亿元，从绝
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对额看，今年 1-11 月下滑 19.99%。但不少中小企业达不到 2000 万以上的统计限额，

可比口径数据仍增长，说明市场在向龙头企业其中，小企业收入水平变差。 

图 18：2018 年前 11 个月全国规模以上企业家具零售额 2042 亿元，同比上升 9.8% 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

家具制造企业收入 2018 年持续走弱。2018 年 1-10 月全国规模以上家具企业主

营业务收入 5959 亿元，累计同比上升 5.40%，增速比前 9 个月下降 1pct。1-10 月利

润总额为 332 亿元，累计同比上升 3.10%，增速比前 9 个月下降 0.9pct。 

图 19：2018 前 10 个月规模以上家具企业主营收入 5959 亿元，累

计同比上升 5.4% 

 图 20：2018 年前 10 个月规模以商家具企业利润总额 332 亿元，

累计同比上升 3.10% 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

4. 交叉验证指标 

4.1. 线上数据情况——双十一扰动，分化较大 

11 月受双十一活动蓄客和促销扰动，家居线上数据分化较大。我们监测家居在淘

宝、天猫的线上销售数据显示： 

住宅家具中衣柜类 11 月销售额 4.64 亿元，同比增长 25.60%，2018 年前 11 个月
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累计销售额 26.94 亿元； 

沙发类 11 月销售额 27.60 亿元，同比增长 10.34%，2018 年前 11 个月累计销售额

157.74 亿元； 

床类 11 月销售额 32.03 亿元，同比增长 25.07%，2018 年前 11 个月累计销售额

182.00 亿元。 

床垫类 11 月销售额 9.78 亿元，同比下降 18.43%，2018 年前 11 个月累计销售额

44.92 亿元。 

 

图 21：2018 年 11 月衣柜类销售额 4.64 亿元，同比增长 25.60%  图 22：2018 年 11 月沙发类销售额 27.60 亿元，同比增长 10.34% 

 

 

 
资料来源：淘数据，天风证券研究所  资料来源：淘数据，天风证券研究所 

 

图 23：2018 年 11 月床类销售额 32.03 亿元，同比增长 25.07%  图 24：2018 年 11 月床垫类销售额 9.78 亿元，同比下降 18.43% 

 

 

 
资料来源：淘数据，天风证券研究所  资料来源：淘数据，天风证券研究所 
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定制中定制衣柜 11 月销售额 3.75 亿元，同比下降 69.86%，2018 年前 11 个月累

计销售额 18.20 亿元；整体橱柜 11 月销售额 5.62 亿元，同比下降 2.46%，2018 年前

11 个月累计销售额 24.99 亿元。 

图 25：2018 年 11 月定制衣柜销售额 3.75 亿元，同比下降 69.86%  图 26：2018 年 11 月整体橱柜销售额 5.62 亿元，同比下降 2.46% 

 

 

 

资料来源：淘数据，天风证券研究所  资料来源：淘数据，天风证券研究所 

成品家居企业中，顾家家居旗舰店 11 月销售额为 3.10 亿元，同比下降 27.43%，

2018 年前 11 个月累计销售额 11.73 亿元；梦百合旗舰店 11 月销售额为 450 万元，同

比上涨 104.85%，2018 年前 11 个月累计销售额 2515 万元。 

定制家居企业中，欧派家居旗舰店 11 月销售额为 4.25 亿元，同比上涨 7.74%，2018

年前 11 个月累计销售额 10.15 亿元；好莱客旗舰店 11 月销售额为 1468 万元，同比上

涨 2898%，2018 年前 11 个月累计销售额 2.00 亿元；志邦家居旗舰店 11 月销售额为

1031 万元，同比上涨 137.22%，2018 年前 11 个月累计销售额 1.51 亿元；索菲亚旗舰

店 11 月销售额 1.35 亿元，同比下降 88.02%，2018 年前 11 个月累计销售额 5.87 亿元；

尚品宅配旗舰店 11 月销售额为 9083 万元，同比下降 41.69%，2018 年前 11 个月累计

销售额 4.11 亿元；维意定制 11 月销售额为 1954 万元，同比上涨 42.68%，2018 年前

11 个月累计销售额 1.30 亿元。 

床垫企业喜临门旗舰店 11 月销售额为 1.22 亿元，同比下降 15.78%，2018 年前 11

个月累计销售额 2.61 亿元。 

沙发企业芝华仕旗舰店 11 月销售额为 3.48 亿元，同比上涨 70.72%，2018 年前
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11 个月累计销售额 6.26 亿元。 

我们所监测数据均为企业官方旗舰店数据，平均销售额占比大概占到品牌线上（淘

宝+天猫）总销售额的 90%以上(其中喜临门与尚品宅配的销售额占比在 80%-90%，其

余品牌旗舰店基本等同于品牌销售额)，所监测数据具有一定代表性。 

图 27：11 月顾家旗舰店销售额 3.10 亿元，同比下降 27%  图 28：11 月梦百合旗舰店销售额 450 万元，同比上涨 105% 

 

 

 
资料来源：淘数据，天风证券研究所  资料来源：淘数据，天风证券研究所 

 

图 29：11 月欧派旗舰店销售额 4.25 亿元，同比上涨 7.74%  图 30：11 月好莱客旗舰店销售额 1468 万元，同比上涨 2898% 

 

 

 

资料来源：淘数据，天风证券研究所  资料来源：淘数据，天风证券研究所 

 

图 31：11 月志邦旗舰店销售额 1031 万元，同比上升 137.22%  图 32：11 月索菲亚旗舰店销售额 1.35 亿元，同比下降 88.02% 
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资料来源：淘数据，天风证券研究所  资料来源：淘数据，天风证券研究所 

 

图 33：11 月维意定制旗舰店销售额 1954 万元，同比上涨 42.68%  图 34：11 月尚品旗舰店销售额 9083 万元，同比下降 41.69% 

 

 

 

资料来源：淘数据，天风证券研究所  资料来源：淘数据，天风证券研究所 

 

图 35：11 月芝华仕旗舰店销售额 3.48 亿元，同比上涨 70.72%  图 36：11 月喜临门旗舰店销售额 1.22 亿元，同比下降 15.78% 

 

 

 

资料来源：淘数据，天风证券研究所  资料来源：淘数据，天风证券研究所 

 

4.2. 公装企业订单看精装修趋势 

公装企业的精装修订单一般和精装修套数趋势一致（一般预售时间和精装修招标
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时间接近），所以公装企业精装修订单今年都有快速的增长，预计 2019 年交付的住宅

中精装修比例也会提升。 

图 37：广田集团前三季度精装修订单增长 102%  图 38：奇信股份前三季度精装修订单增长 131% 

 

 

 

资料来源：公司公告，天风证券研究所  资料来源：公司公告，天风证券研究所 

 

5. 原材料价格数据——成本端压力下降 

2018 年板材价格略有下降，刨花板主要用于定制家具柜体制作，18 厘用量最大，

2018 年 18 厘刨花板均价 65.1 元，同比下降 3.4%，近三个月均价 64.50 元/张，环比下

降 0.42%。 

中纤板主要用于定制家具柜门的制作，15 厘中纤板 2018 年均价为 75.9 元，同比

下降 0.1%；近三月均价 75.8 元/张，环比上涨 0.31%。 

  

图 39：刨花板价格走势  图 40：中纤板价格走势 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 
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表 3：刨花板近 5 年价格 

 刨花板：15 厘(元/张) 刨花板：18 厘(元/张) 刨花板：20 厘(元/张) 

2014 63.7 67.1 76.5 

2015 65.2 72.3 82.8 

2016 65.5 73.1 86.9 

2017 64.8 67.4 89.7 

2018 64.0 65.1 91.0 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

表 4：中纤板近 5 年价格 

 中纤板：5 厘(元/张) 中纤板：12 厘(元/张) 中纤板：15 厘(元/张) 中纤板：18 厘(元/张) 

2014 30 66 76.5 87 

2015 30 68 77 90 

2016 30.5 77 76 89 

2017 31 75 78 92 

2018 31 75 76 91 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

2018 年 MDI 均价基本保持稳定，但 9 月开始下跌趋势明显，MDI 主要用于沙发

或床类所需的皮革制造，2018 年 MDI 均价 27899 元/吨，同比下降 0.4%，近三个月

均价 23715 元/吨，环比下降 16.62%。 

2018 年 TDI 均价明显下降，TDI 主要用于床垫制造，2018 年 TDI 均价 29022 元

/吨，同比下降 10%，近三个月均价 21902 元/吨，环比下降 22.61%。 

 

图 41：2018 年 11 月 MDI 均价为 21618 元/吨，环比下降 5.76%  图 42：2018 年 11 月 TDI 均价为 19445 元/吨，环比下降 2.37% 

 

 

 

资料来源：Wind，天风证券研究所  资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

表 5：MDI/TDI 近 5 年价格 
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 MDI 均价(元/吨) TDI 均价(元/吨) 

2014 20205 17696 

2015 16972 12654 

2016 17794 19150 

2017 27999 32262 

2018 27899 29022 

资料来源：Wind，天风证券研究所 

 

  



 
 

行业报告 | 行业专题研究 

      请务必阅读正文之后的信息披露和免责申明 20 

 

 

分析师声明 

本报告署名分析师在此声明：我们具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格或相当的专业胜任能力，本报告所表述的

所有观点均准确地反映了我们对标的证券和发行人的个人看法。我们所得报酬的任何部分不曾与，不与，也将不会与本报告中

的具体投资建议或观点有直接或间接联系。 

 

一般声明 

除非另有规定，本报告中的所有材料版权均属天风证券股份有限公司（已获中国证监会许可的证券投资咨询业务资格）及其附

属机构（以下统称“天风证券”）。未经天风证券事先书面授权，不得以任何方式修改、发送或者复制本报告及其所包含的材料、

内容。所有本报告中使用的商标、服务标识及标记均为天风证券的商标、服务标识及标记。 

本报告是机密的，仅供我们的客户使用，天风证券不因收件人收到本报告而视其为天风证券的客户。本报告中的信息均来源于

我们认为可靠的已公开资料，但天风证券对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本报告中的信息、意见等均仅供客户参

考，不构成所述证券买卖的出价或征价邀请或要约。该等信息、意见并未考虑到获取本报告人员的具体投资目的、财务状况以

及特定需求，在任何时候均不构成对任何人的个人推荐。客户应当对本报告中的信息和意见进行独立评估，并应同时考量各自

的投资目的、财务状况和特定需求，必要时就法律、商业、财务、税收等方面咨询专家的意见。对依据或者使用本报告所造成

的一切后果，天风证券及/或其关联人员均不承担任何法律责任。 

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。该等意见、评估及预测无需通知即可随时更改。过往的表现

亦不应作为日后表现的预示和担保。在不同时期，天风证券可能会发出与本报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。 

天风证券的销售人员、交易人员以及其他专业人士可能会依据不同假设和标准、采用不同的分析方法而口头或书面发表与本报

告意见及建议不一致的市场评论和/或交易观点。天风证券没有将此意见及建议向报告所有接收者进行更新的义务。天风证券的

资产管理部门、自营部门以及其他投资业务部门可能独立做出与本报告中的意见或建议不一致的投资决策。 

 

特别声明 

在法律许可的情况下，天风证券可能会持有本报告中提及公司所发行的证券并进行交易，也可能为这些公司提供或争取提供投

资银行、财务顾问和金融产品等各种金融服务。因此，投资者应当考虑到天风证券及/或其相关人员可能存在影响本报告观点客

观性的潜在利益冲突，投资者请勿将本报告视为投资或其他决定的唯一参考依据。 

  
 

投资评级声明 

类别 说明  评级 体系  

 股票投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 行业投资评级 
 自报告日后的 6 个月内，相对同期沪 

 深 300 指数的涨跌幅 

 

 

 
 买入  预期股价相对收益 20%以上 

 增持  预期股价相对收益 10%-20% 

 持有  预期股价相对收益-10%-10% 

 卖出  预期股价相对收益-10%以下 

 强于大市  预期行业指数涨幅 5%以上 

 中性  预期行业指数涨幅-5%-5% 

 弱于大市  预期行业指数涨幅-5%以下 
 

 

天风证券研究 
 

北京 武汉 上海 深圳 

北京市西城区佟麟阁路 36 号 

邮编：100031 

邮箱：research@tfzq.com 

湖北武汉市武昌区中南路 99 

号保利广场 A 座 37 楼 

邮编：430071 

电话：(8627)-87618889 

传真：(8627)-87618863 

邮箱：research@tfzq.com 

上海市浦东新区兰花路 333 

号 333 世纪大厦 20 楼 

邮编：201204 

电话：(8621)-68815388 

传真：(8621)-68812910 

邮箱：research@tfzq.com 

深圳市福田区益田路 5033 号 

平安金融中心 71 楼 

邮编：518000 

电话：(86755)-23915663 

传真：(86755)-82571995 

邮箱：research@tfzq.com 
 
 


