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5月家具零售额增速环比提升，地产边际数据普遍降温 看好

2019年 6月 16日 行业研究/定期报告

轻工行业近一年市场表现 投资要点

 5 月家具零售额增速环比提升，文化办公用品零售额增速回落。据国

家统计局数据显示，1-5 月，家具类零售总额为 712亿元，同比增长 5.10%。

其中，5 月家具零售额同比增长 6.10%，增速比去年同期回落 2.50pct，环

比 4月提升 1.90pct。1-5月，文化办公用品零售总额为 1163亿元，同比增

长 3.60%。其中，5月文化办公用品零售额同比增长 3.10%，增速比去年同

期回落 5.00pct，环比 4月回落 0.50pct。

 地产端短期需求转化降温：1-5月全国住宅销售面积增速转负，竣工数

据边际改善不再持续。据国家统计局数据显示，1-5 月商品房住宅销售面积

48708万平方米，同比增长-0.70%，增速比去年同期下降 3.00pct，环比 1-4

月下降 1.10pct。1-5 月份，全国住宅竣工面积 18835 万平方米，同比下降

10.90%，增速比去年同期回升 1.90pct，环比 1-4月下降 3.40pct。

 地产端长期指标转冷：5 月住宅新开工面积增速回落，住宅开发投资

完成额增速环比略降。据国家统计局数据显示，1-5月住宅新开工面积 59125

万平方米，同比增长 11.40%，增速比去年同期回落 1.80pct，环比 1-4 月回

落 2.40pct。1-5 月份，住宅开发投资完成额 33780 万平方米，同比增长

16.30%，增速比去年同期提升 2.10pct，环比 1-4月回落 0.50pct。

 投资建议：家具板块，5月地产销售确已转冷，新开工继续新高。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

好消费的防御性和文具行业的发展空间，建议关注晨光文具、齐心集团。

市场回顾

 本周，上证综指上涨 1.92%，报收 2881.97点，轻工制造指数上涨 1.88%，

在申万 28个一级行业中排名第 17。分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：

珠宝首饰（+4.63%）、文娱用品（+3.06%）、包装印刷（+2.84%）、造纸

（+2.01%）、家具（-0.93%）、其他轻工制造（-1.22%）。

行业动态

 天猫“6·18”推出“先装修后收款”服务

 2019年度第八批次外废审批公布，总量为 5940吨

 国内前五个月家具出口 1483.3亿元，同比增长 9.6%

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。

相关报告：
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数据继续好转，看好家具行业企稳回升》
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1. 本周主要观点及投资建议

5月家具零售额增速同比增长 6.10%，环比 4月提升 1.90pct，文化办公用品零售额增速回落。据国家统

计局数据显示，1-5 月，家具类零售总额为 712亿元，同比增长 5.10%。其中，5月家具零售额同比增长 6.10%，

增速比去年同期回落 2.50pct，环比 4月提升 1.90pct。1-5月，文化办公用品零售总额为 1163亿元，同比增

长 3.60%。其中，5月文化办公用品零售额同比增长 3.10%，增速比去年同期回落 5.00pct，环比 4月回落 0.50pct。

图 1：家具零售额当月值及同比增速 图 2：文化办公用品类零售额及同比增速

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind

地产端短期需求转化降温：1-5 月全国住宅销售面积增速转负，竣工数据边际改善不再持续。据国家统

计局数据显示，1-5 月商品房住宅销售面积 48708万平方米，同比增长-0.70%，增速比去年同期下降 3.00pct，

环比 1-4月下降 1.10pct。其中，5月销售面积同比下降 5.50%，比上月增幅下降 6.80pct。1-5月份，全国住

宅竣工面积 18835万平方米，同比下降 10.90%，增速比去年同期回升 1.90pct，环比 1-4 月下降 3.40pct。

图 3：商品房住宅销售面积及同比增速 图 4：住宅竣工面积及同比增速
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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

地产端长期指标转冷：5月住宅新开工面积增速回落，住宅开发投资完成额增速环比略降。据国家统计

局数据显示，1-5 月住宅新开工面积 59125万平方米，同比增长 11.40%，增速比去年同期回落 1.80pct，环

比 1-4 月回落 2.40pct。1-5 月份，住宅开发投资完成额 33780 万平方米，同比增长 16.30%，增速比去年同

期提升 2.10pct，环比 1-4月回落 0.50pct。

图 5：房地产开发投资完成额及同比增速 图 6：住宅新开工面积及同比增速

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind

投资建议：家具板块，结合近期数据，5月地产销售确已转冷，新开工继续新高。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。

2. 行情回顾

本周，上证综指上涨 1.92%，报收 2881.97 点，轻工制造指数上涨 1.88%，在申万 28 个一级行业中排

名第 17。分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：珠宝首饰（+4.63%）、文娱用品（+3.06%）、包装印刷（+2.84%）、

造纸（+2.01%）、家具（-0.93%）、其他轻工制造（-1.22%）。

图 7：申万一级行业指数涨跌幅排名
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数据来源：Wind、山西证券研究所

图 8：轻工制造行业各子板块涨跌幅对比（%）

数据来源：wind，山西证券研究所

个股涨幅前五名分别为：金洲慈航、陕西金叶、永吉股份、金时科技、浙江众成；跌幅前五名分别为：

爱迪尔、安妮股份、美克家居、尚品宅配、菲林格尔。

表 1：轻工制造行业个股涨跌幅排名
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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

金洲慈航 30.9645 珠宝首饰 爱迪尔 -16.7277 珠宝首饰

陕西金叶 29.0859 包装印刷Ⅲ 安妮股份 -9.8420 造纸Ⅲ

永吉股份 14.9704 包装印刷Ⅲ 美克家居 -8.8536 家具

金时科技 14.5021 包装印刷Ⅲ 尚品宅配 -8.0999 家具

浙江众成 14.1624 包装印刷Ⅲ 菲林格尔 -6.1972 家具

海鸥住工 13.2701 其他家用轻工 奥瑞金 -5.4622 包装印刷Ⅲ

永安林业 12.5645 家具 翔港科技 -4.5922 包装印刷Ⅲ

潮宏基 11.7500 珠宝首饰 欧派家居 -3.6445 家具

德力股份 11.6000 其他家用轻工 吉宏股份 -3.4566 包装印刷Ⅲ

民丰特纸 11.5312 造纸Ⅲ 中源家居 -2.0260 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 1119.45，本周涨跌幅+1.23%，人造板密度板指数 1182.75，本周涨跌幅+2.49%。

软体家具上游原材料 TDI国内现货价 12600元/吨，本周涨跌-300元/吨，纯MDI现货价 21000元/吨，本周

涨跌-1500元/吨。

图 9：主要板材价格指数走势 图 10：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，1-5 月全国住宅销售面积增速转负，竣工数据边际改善收窄。

据国家统计局数据显示，1-5 月商品房住宅销售面积 48708万平方米，同比增长-0.70%，增速比去年同期下

降 3.00pct，环比 1-4月下降 1.10pct。其中，5月销售面积同比下降 5.50%，比上月增幅下降 6.80pct。1-5月

份，全国住宅竣工面积 18835万平方米，同比下降 10.90%，增速比去年同期回升 1.90pct，环比 1-4 月下降

3.40pct。

图 11：商品房住宅销售面积及同比增速 图 12：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

本周全国瓦楞纸均价 3383 元/吨，环比上周下滑 100 元/吨，月变化 175 元/吨；全国箱板纸均价 4043

元/吨，环比上周下滑 167元/吨，月变化-300元/吨。

图 13：瓦楞纸出厂平均价走势（元/吨） 图 14：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 15：包装下游行业零售额及增速 图 16：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 17：文教、工美、体育和娱乐用品制造业主营业务收入 图 18：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

 建家装同城站，居然之家再战天猫“6·18”

5月 26日，红星美凯龙发布公告表示已于 5月 24日与阿里签署了《战略合作协议》，两者将在七个领

域展开战略合作，包括新零售门店建设、电商平台搭建、物流仓配和安装服务商体系、消费金融、复合业

态、支付系统、信息共享等方面，对于合作机制，红星美凯龙表示，双方将共同组建业务协调委员会，与

本协议项下业务合作相关的事项或其他可能对本协议项下业务合作产生重大影响的事项，由业务协调委员

会事先进行讨论、协调和商议。（亿欧家居网）

 天猫“6·18”推出“先装修后收款”服务

近日，天猫、京东等各大电商平台都已经提前进入了“6·18”状态。据了解，在家装领域，天猫推出了“先

装修后收款”、大件包运费险等服务，家装家具品类“前 N件 5折”、分期免息等优惠也加入了今年的“6·18”

活动。目前，生活家家居、家装 e站、爱空间等 21个商家已支持这一服务，覆盖全国 200余个城市。数据

显示，天猫“6·18”开场后，装修服务核心商家成交量同比增长超 10倍。（亿欧家居网）

 国内前五个月家具出口 1483.3亿元，同比增长 9.6%

6月 10日，国家海关总署发布了我国外贸进出口最新数据，今年前 5个月，我国货物贸易进出口总值

12.1万亿元人民币，比去年同期增长 4.1%。出口 6.5万亿元，增长 6.1%；进口 5.6万亿元，增长 1.8%；贸

易顺差 8933.6亿元，扩大 45%。其中，家具出口 1483.3亿元，同比增长 9.6%；电器及电子产品出口 1.7万

亿元，同比增长 6.3%；纺织品 3276.8亿元，同比增长 7.3%。（亿欧家居网）

 2019年度第八批次外废审批公布，总量为 5940吨
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6月 11日，固废中心公布了 2019年第 8批废纸限制进口许可名单。仅 2家纸厂获得废纸进口许可，总

量为 5940吨。根据固废中心发布的名单，共有 3家造纸厂入列，其中东莞理文造纸厂属于之前批次更改口

岸。获得外废许可的仅两家纸厂：一家是莱州鲁通特种纸业有限公司获得 5250吨核定进口量，另一家广东

通力定造纸股份有限公司获得 690吨，两家纸厂合计 5940吨。而反观国废市场，近几日涨势抬头。据纸箱

查查监测，自 6月 7日东莞玖龙黄废上调 70元/吨后，一轮涨价潮便重新燃起。景兴、理文等大厂跟涨，废

纸市场一度出现“洛阳纸贵”现象，多厂到货严重不足，被迫提价。（中国纸网）

 京东 23座智能物流包装园区投入运营，纸箱包装又有黑科技了

京东物流启用亚洲电商物流领域最大的智能物流仓群，并在北京、上海、重庆、武汉等多个核心城市

同步开放，将京东物流强大的技术实力和先进的软硬件设施展现在人们眼前。“精卫推荐”是京东物流在包装

耗材推荐方面的一项创新。亚洲一号仓内打包环节中，需要使用不同尺寸的纸箱，由于商品的大小体积规

则不一，人工打包难免会出现“小商品大包装”或者“大商品小包装”以致于造成包装过度或者纸箱破损的情况，

而“精卫推荐”可以将运营规范标准化、配置化、可视化，根据不同订单类型、商品配置的包装类型自动计算

当前包装类型下匹配的耗材型号，确保纸箱、包装袋等包装物的精确使用，让每一厘米纸箱都能发挥它的

价值。（中国纸网）

4.2上市公司重要公告

造纸包装

【博汇纸业】拟投资建设年产 45 万吨高档信息用纸项目：公司拟拆除现有 14 万吨文化纸项目所有生

产设备和车间，投资建设年产 45万吨高档信息用纸项目，项目产品为静电复印纸，以商品木浆为主要原料，

引进国外先进关键设备及工艺技术，通过提升规模优势和装备技术水平，进一步降低能源和原材料消耗，

减少污染，提升产品质量和档次，实现产品多样化。预计项目投资 17.19亿元。

【齐峰新材】2018年年度权益分派：以公司现有总股本 4.95亿股为基数，向全体股东每 10股派 0.5元

人民币现金（含税），共计派发现金红利 2473.43万元。

【裕同科技】回购股份价格：不超过人民币 30.343元/股，回购股份金额：不低于人民币 1亿元（含）

且不超过人民币 2亿元（含），回购股份期限：自董事会审议通过本次回购股份方案之日起 12个月内。

【翔港科技】2018年年度权益分配：以 2018年末公司总股本为基数进行资本公积金转增股本，向全体

股东每 10股转增 4股；同时以 2018年末公司总股本为基数，向全体股东每 10股派送现金股利 2元（含税），

剩余未分配利润结转以后年度。公司 2018年年末总股本为 1.01亿股。公司前述限制性股票激励对象中王启

文、金沛龙两名离职人员共计 1.50万股的限制性股票已完成回购注销，公司总股本为 1.01亿股。前述激励

对象中杨斌青、权家旺、李飞三名离职人员已授予但未完成回购注销的共计 5.00万股限制性股票不参与此
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次权益分派，本次实际参与分派的股本数量为 1.01亿股。

成品家具、软体家具

【帝欧家居】控股股东、实际控制人之一刘进先生将其质押给华泰证券的 2506.83万股无限售流通股办

理了解除质押，将其持有的 1917万股无限售流通股与华泰资管办理了股份质押式回购交易；陈伟先生将其

质押给华泰证券的 1002万股无限售流通股办理了解除质押。

【顾家家居】大公国际维持本公司主体信用级别“AA”，评级展望维持“稳定”；维持“顾家转债”信

用级别“AA”。

【好太太】2018年年度权益分派：以以公司现有总股本 4.01亿股为基数，向全体股东每 10股派 2.5元

人民币现金（含税），共计派发现金红利 1.00亿元。

定制家具

【志邦家居】1）回购金额：本次回购股份资金总额不低于 7,000 万元且不超过 13,500 万元 ；回购

价格：本次回购股份的价格不超过 30 元/股 ；回购期限：自公司董事会审议通过回购股份方案之日起 6 个

月内。2）公司于 2019年 6月 14日首次以集中竞价方式实施回购股份，回购股份数量 5.14万股，占公司总

股本的 0.02%，最高成交价为 18.87元/股，最低成交价为 18.76元/股，成交总金额为 9666.93万元（不含交

易费用）。

文娱用品及其他

【萃华珠宝】彭凯先生因个人原因向公司董事会申请辞去公司董事、常务副总经理职务。

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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