
 

 

 请务必阅读最后一页股票评级说明和免责声明     1  

  

  

 

轻工制造 

报告原因：定期报告 

 

行业周报（20190520—20190526）     维持评级 

4 月 BHI 延续上升通道，建材家居市场整体稳中向好       看好 

2019 年 5 月 26 日   行业研究/定期报告 

轻工行业近一年市场表现  投资要点  

➢ 4 月 BHI 延续上升通道，市场整体稳中向好。根据中国建筑材料流通

协会，4月份全国建材家居景气指数（BHI）为 102.11，环比上涨 5.70点，

同比上涨 2.35点。全国规模以上建材家居卖场 4 月销售额为 850.4亿元，

环比上涨 7.85%,同比上涨 7.68%。2018年 1-4月累计销售额为 2767.7亿元，

同比上涨 12.23%。4月全国建材家居市场步入传统春季装修旺季，本月 BHI

延续上升通道，连续两月环比、同比均有上涨，市场整体呈稳中向好态势。 

➢ 经理人信心指数环比上涨，持续位于高位景气区间。从 BHI 分指数来

看，“经理人信心指数”较上月再上涨 7.63 点，且绝对值达 72.0（高于 50

看好后市），持续位于高位景气区间。 “人气指数”环比上涨 16.14 点，保

持在高位水平。随着减税降费及促消费政策的逐步显效，加之传统旺季因

素影响，建材家居领域消费的转型升级态势将会延续，市场需求平稳释放；

在当前宏观经济平稳运行态势下，建材家居企业对未来市场走势仍有信心。 

➢ 投资建议：家具板块，近期地产边际改善持续超预期，一季度家具上

市公司接单回暖，下半年家具行业有望企稳回升。建议关注尚品宅配、欧

派家居、帝欧家居、顾家家居。文娱用品板块，我们看好消费的防御性、

文具行业的发展空间和龙头综合实力，建议关注晨光文具、齐心集团。 

市场回顾 

➢ 本周，上证综指下跌 1.02%，报收 2852.99 点，轻工制造指数下跌 2.14%，

在申万 28 个一级行业中排名第 16。 

➢ 分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：文娱用品（-0.36%）、其他轻

工制造（-0.72%）、家具（-1.35%）、、包装印刷（-2.20%）造纸（-3.21%）、

珠宝首饰（-4.50%）。 

行业动态 

➢ 齐家网推出“齐智推”，赋能家居品牌精准获客 

➢ 皮阿诺：未来 3 年将维持每年 400 家新店的开店速度 

➢ 华南瓦楞箱板纸最高跌 200 元/吨 纸箱厂订单逐渐被蚕食 

风险提示 

➢ 宏观经济增长不及预期；地产调控政策风险；新店经营不及预期；市

场推广不达预期；原材料价格波动风险；经销商管理风险等。 
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1. 本周主要观点及投资建议 

4 月 BHI 延续上升通道，建材家居市场整体稳中向好。根据中国建筑材料流通协会，4 月份全国建材

家居景气指数（BHI）为 102.11，环比上涨 5.70 点，同比上涨 2.35 点。全国规模以上建材家居卖场 4 月销

售额为 850.4 亿元，环比上涨 7.85%,同比上涨 7.68%。2018 年 1-4 月累计销售额为 2767.7 亿元，同比上涨

12.23%。4 月全国建材家居市场步入传统春季装修旺季，本月 BHI 延续上升通道，连续两月环比、同比均

有所上涨，市场整体呈稳中向好态势。 

图 1：全国建材家居卖场景气指数（BHI）及同比增减 图 2：建材家居卖场销售额当月值及同比增速 

  

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

经理人信心指数环比 3 月上涨，持续位于高位景气区间。从 BHI 分指数来看，本月“就业率指数”环

比涨幅第一（上涨 16.31 点），连续两月的环比上涨，说明企业已提前备战“红五月”，也是当前宏观经济形

势下市场信心回归的直观体现。“经理人信心指数”较上月再上涨 7.63 点，且绝对值达 72.0（高于 50 看好

后市、低于 50 看弱后市），持续位于高位景气区间。此外，“人气指数”环比上涨 16.14 点，保持在高位水

平。随着减税降费及促消费政策的逐步显效，加之传统旺季因素影响，建材家居领域消费的转型升级态势

将会延续，市场需求平稳释放；在当前宏观经济平稳运行态势下，建材家居企业对未来市场走势仍有信心。 

投资建议：家具板块，结合近期数据，地产边际改善持续超预期，一季度家具上市公司接单回暖，下

半年家具行业有望企稳回升。我们看好龙头在渠道实力、成本效率控制能力、产品质量等多重优势下跑赢

行业。建议关注尚品宅配、欧派家居、帝欧家居、顾家家居；文娱用品板块，我们看好消费的防御性、文

具行业的发展空间和龙头综合实力，建议关注晨光文具、齐心集团。 
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2. 行情回顾 

本周，上证综指下跌 1.02%，报收 2852.99 点，轻工制造指数下跌 2.14%，在申万 28 个一级行业中排

名第 16。 

分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：文娱用品（-0.36%）、其他轻工制造（-0.72%）、家具（-1.35%）、、

包装印刷（-2.20%）造纸（-3.21%）、珠宝首饰（-4.50%）。 

图 3：申万一级行业指数涨跌幅排名 

 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

 

图 4：轻工制造行业各子板块涨跌幅对比（%） 
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数据来源：wind，山西证券研究所 

个股涨幅前五名分别为：金陵体育、新宏泽、海鸥住工、通产丽星、威华股份；跌幅前五名分别为：

*ST 赫美、*ST 秋林、美利云、美盈森、金洲慈航。 

表 1：轻工制造行业个股涨跌幅排名 

一周涨幅前十名 一周跌幅前十名 

证券简称 周涨跌幅（%） 
所属申万 

三级行业 
证券简称 周涨跌幅（%） 

所属申万 

三级行业 

金陵体育 18.7177 文娱用品 *ST 赫美 -22.6236 珠宝首饰 

新宏泽 14.7793 包装印刷Ⅲ *ST 秋林 -18.9320 珠宝首饰 

海鸥住工 11.1607 其他家用轻工 美利云 -18.7857 造纸Ⅲ 

通产丽星 9.5195 包装印刷Ⅲ 美盈森 -11.9355 包装印刷Ⅲ 

威华股份 7.8481 家具 金洲慈航 -11.3445 珠宝首饰 

翔港科技 7.5820 包装印刷Ⅲ 永艺股份 -10.8468 家具 

帝欧家居 6.0416 其他家用轻工 德艺文创 -9.8009 其他家用轻工 

德尔未来 5.5872 家具 亚振家居 -9.1919 家具 

宝钢包装 4.0426 包装印刷Ⅲ 东方金钰 -9.0498 珠宝首饰 

英联股份 3.9013 包装印刷Ⅲ 大亚圣象 -8.0756 家具 

数据来源：Wind、山西证券研究所 

3. 行业重点数据跟踪 

3.1 家具 

原材料：CIT 刨花板指数 1112.03，本周涨跌幅+0.39%，人造板密度板指数 1107.50，本周涨跌幅-0.17%。

软体家具上游原材料 TDI 国内现货价 13300 元/吨，本周涨跌+300，纯 MDI 现货价 23000 元/吨，本周涨跌

+800。 

图 5：主要板材价格指数走势 图 6：TDI 和 MDI 价格走势 
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数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

房地产数据跟踪：国家统计局数据显示，1-4 月商品房住宅销售面积 36796 万平方米，同比增长 0.40%，

增速与去年同期持平，环比 1-3 月回升 1.00 个百分点。1-4 月份，全国住宅竣工面积 16040 万平方米，同比

下降 7.50%，增速比去年同期回升 6.30 个百分点，环比 1-3 月回升 0.60 个百分点。 

图 7：商品房住宅销售面积及同比增速 图 8：住宅竣工面积及同比增速 

  

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

3.2 包装 

瓦楞纸：目前市场价 3695元/吨，本周变化-100元/吨。 

箱板纸：目前市场价格 4427元/吨，本周变化-116元/吨。 

图 9：瓦楞纸出厂平均价走势（元/吨） 图 10：箱板纸国内平均价走势（元/吨） 
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数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

下游行业需求：2019 年 1-4 月，粮油食品、饮料、烟酒零售额为 6619.00 亿元，同比增长 2.54%，增

速相比去年同期提升 14.51个百分点。2019年 1-4月，卷烟累计产量为 8695.50亿支，累计同比增加 6.60%，

增速较去年同期提升 0.80个百分点。 

图 11：包装下游行业零售额及增速 图 12：卷烟当月产量及同比增速 

  

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

3.3 文娱及其他 

2019年 1-3月，文教、工美、体育和娱乐用品营业收入为 3084亿元，同比增长 6.60%，增速相比去年

同期下滑 1.70 个百分点；利润总额为 139.00 亿元，同比增长 22.00%，增速相比去年同期提升 25.90 个百

分点。 

图 13：文教、工美、体育和娱乐用品制造业主营业务收入 图 14：文教、工美、体育和娱乐用品制造业利润总额 
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数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

4.行业动态及重要公告 

4.1 行业要闻 

➢ 阿里上线家装种草社区“躺平” 

5 月 24 日消息，阿里新上线一款名为“躺平”的生活方式 App。“躺平”开发商为“Nanjing Taobao Software 

Co., Ltd”，淘宝大学、淘小铺均为该开发商开发。躺平是一款家装类 UGC 社区产品，用户可在社区生产和

查看有关家装的图文内容。除了在应用商城可下载外，在淘宝 App 中搜索“躺平”后，可直接触达其在淘

宝 App 内的家装家居小程序“躺平”。（亿欧家居网） 

➢ 皮阿诺：未来 3 年将维持每年 400 家新店的开店速度 

5 月 22 日，皮阿诺在今日举办的投资者交流活动上表示，公司 2019 年明确提出由大众市场升级为细分

中高端市场，聚焦橱、衣、木等木作三大件，加大力度抢占精装修工程市场。目前，皮阿诺的门店均为加

盟店，截至 2018 年末，共有 1256 家。未来 3 年公司每年会维持 400 家的开店速度。（亿欧家居网） 

➢ 齐家网推出“齐智推”，赋能家居品牌精准获客 

近日，齐家网宣布推出智能营销产品“齐智推”。 齐家网相关负责人介绍，齐智推从用户和品牌商各

自的路径和目的出发，对齐家网平台有效广告进行整合，为家居品牌商提供品效合一的智能解决方案。齐

智推全路径包含流量智造、内容智造、效果智造、沉淀智造，旨在解决家居建材商面临的线上获客渠道繁

杂、难于精准获取流量问题。（腾讯家居网） 

➢ 广东、江浙、河北等 25 省市环保大督查 多家纸箱厂违法生产被处罚 

近日，生态环境部办公厅加急发布《关于开展 2019 年生态环境保护统筹强化监督(第一轮)工作的通知》

指出，新一轮的环保大督查将涉及广东、浙江、河北等全国 25 个省和直辖市，5 月 14 日统一进驻。环保检
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查越来越严，环保风暴席卷全国，又有多家纸箱厂为此接连吃罚单，甚至现场查封。（中国纸网） 

➢ 华南瓦楞箱板纸最高跌 200 元/吨 纸箱厂订单逐渐被蚕食 

近日，箱板纸、瓦楞纸需求持续平淡，中美贸易战对电子产品影响较大，东莞玖龙、泉州玖龙、东莞

理文等大型纸厂纷纷下调价格 50-200 元/吨。除了华南地区跌势明显外，其他地域仍然以平稳为主，实际成

交也存在灵活情况。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【晨鸣纸业】下属公司开展设备融资业务：公司及其相关子公司拟通过交银金融租赁有限责任公司、

民生金融租赁股份有限公司、河南国宏融资租赁有限公司、北京市文化科技融资租赁股份有限公司等租赁

公司开展设备融资业务，融资金额不超过人民币 20 亿元（含 20 亿元），融资期限不超过 5 年（含 5 年）。 

【岳阳林纸】回购公司股份：公司拟回购2,000-4,000万股用于股权激励，占公司总股本的比例1.43-2.86%，

回购股份价格不超过人民币 6 元/股（含），不超过董事会决议日前三十个交易日公司股票平均收盘价的 150%。 

【美盈森】工业大麻产业发展项目进展：2019 年 5 月 17 日，公司与古耕农业公司签订了《投资合作协

议》。为实施项目，甲乙双方通过设立合资公司开展工业大麻种植，大麻二酚（CBD）加工萃取。其中，甲

方持股比例为 70%，乙方持股比例为 30%。注册资本为 5000 万元。 

【中顺洁柔】限制性股票激励计划解锁股份上市流通：本次限制性股票解锁数量为 1,602.45 万股，占

目前公司股本总额的 1.2266%；本次解锁的限制性股票解锁日（即上市流通日）为 2019 年 5 月 23 日。 

成品家具、软体家具 

【美克家居】公司本次回购的限制性股票数量为 414 万股，目前，上述 414 万股限制性股票已过户至

公司为本次回购注销开立的回购专用证券账户。 

定制家具 

【索菲亚】（1）索菲亚家居股份有限公司于 2019 年 5 月 24 日召开的第四届董事会第七次会议，审议

通过了《关于拟终止公开发行可转换公司债券的议案》，公司决定拟终止本次公开发行总金额 10 亿的可转

换债券事项。（2）公司为进一步拓宽融资渠道，满足公司及下属控股子公司发展的资金需要，拟向中国银

行间市场交易商协会申请注册发行总额不超过 5 亿元人民币的超短期融资券。 

文娱用品及其他 

【姚记扑克】参股公司上海细胞治疗集团有限公司完成 C2 轮融资暨工商变更登记完成：2018 年 12 月，

细胞公司启动 C2 轮融资，本轮融资细胞公司获得太保寿险、海尔资本、嘉兴乘黄、陆吾嘉等合计投资 65,000

万元，此轮融资后，细胞公司估值为人民币 442,500 万元，公司持有其 14.2119%股权，本轮融资，公司并
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未出资。参股公司于 2019 年 5 月 17 日领取了换发后的《营业执照》。 

5.风险提示 

宏观经济增长不及预期；地产调控政策风险；整装业务拓展不及预期；新店经营不及预期；市场推广

不达预期；原材料价格波动风险等。  
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会因本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间接受到任何形式的补偿。本人承诺不利用自己的身份、地

位和执业过程中所掌握的信息为自己或他人谋取私利。 

 

投资评级的说明： 

——报告发布后的 6 个月内上市公司股票涨跌幅相对同期上证指数/深证成指的涨跌幅为基准 

 

——股票投资评级标准：  

买入：  相对强于市场表现 20%以上 

增持：  相对强于市场表现 5～20%      

中性：  相对市场表现在-5%～+5%之间波动 

减持：  相对弱于市场表现 5%以下 

 

——行业投资评级标准： 

看好：  行业超越市场整体表现 

中性：  行业与整体市场表现基本持平 

看淡：  行业弱于整体市场表现 

 

免责声明： 

山西证券股份有限公司(以下简称“本公司”)具备证券投资咨询业务资格。本报告是基于本公司认为可靠

的已公开信息，但本公司不保证该等信息的准确性或完整性。入市有风险，投资需谨慎。在任何情况下，

本报告中的信息或所表述的意见并不构成对任何人的投资建议。在任何情况下，本公司不对任何人因使用

本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。本报告所载的资料、意见及推测仅反映本所于发布本

报告当日的判断。在不同时期，本所可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告。本公司或其关

联机构在法律许可的情况下可能持有或交易本报告中提到的上市公司所发行的证券或投资标的，还可能为

或争取为这些公司提供投资银行或财务顾问服务。客户应当考虑到本公司可能存在可能影响本报告客观性

的利益冲突。本公司在知晓范围内履行披露义务。本报告的版权归本公司所有。本公司对本报告保留一切

权利。未经本公司事先书面授权，本报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形式的拷贝、复印件或复

制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。否则，本公司将保留随时追

究其法律责任的权利。 

 

 

山西证券研究所： 

太原 北京 

太原市府西街 69 号国贸中心 A 座 28 层 

邮编：030002 

电话：0351-8686981 

http://www.i618.com.cn 

北京市西城区平安里西大街 28 号中海

国际中心七层 

邮编：100032 

电话：010-83496336 

 

http://www.i618.com.cn/

