
 

 

 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：点评报告 

 

行业数据跟踪点评                  维持评级 

10 月家具销售“旺季不旺”，住宅销售竣工数据继续向好   看好 

2019 年 11 月 14 日   行业研究/点评报告 

轻工行业近一年市场表现  事件描述：  

➢ 11 月 14 日，国家统计局发布 2019 年 1-10 月社会消费品零售数据和地

产相关数据。 

事件点评： 

➢ 10 月家具销售“旺季不旺”、零售增速大幅回落，文化办公用品零售

额下滑 3.20%。10 月家具、文化办公用品零售额增速环比均有显著回落，

且下降幅度扩大，整体表现不及预期。据国家统计局数据显示，1-10 月，

家具类零售总额为 1569 亿元，同比增长 5.40%；文化办公用品类零售总额

为 2531 亿元，累计同比增长 5.40%。其中，10 月家具零售额为 174 亿元，

同比增长 1.80%，增速比去年同期回落 7.70pct，环比 9 月回落 4.50pct。10

月文化办公用品类零售额为 249 亿元，同比增长-3.40%，增速比去年同期

回落 0.10pct，环比 9 月回落 3.20pct。 

➢ 地产端短期需求转化数据向好：1-10 月住宅竣工面积增速大幅加快，

住宅销售面积环比继续改善。据国家统计局数据显示，1-10 月商品房住宅

销售面积 117133 万平方米，同比增长 1.50%，增速比去年同期下降 1.30pct，

环比 1-9 月提升 0.40pct。1-10 月，全国住宅竣工面积 38474 万平方米，同

比下降 5.50%，增速比去年同期回升 3.80pct，环比 1-9 月提升 7.10pct 。 

➢ 地产端长期指标有所回暖：10 月住宅新开工面积增速加快，住宅开发

投资完成额增长优于去年同期。据国家统计局数据显示，1-10 月住宅新开

工面积 136937 万平方米，同比增长 10.50%，增速比去年同期回落 8.50pct，

环比前 9 月提升 1.70pct。1-10 月，住宅开发投资完成额 80666 亿元，同比

增长 14.60%，增速比去年同期提升 0.90pct，环比前 9 月回落 0.30pct。 

➢ 投资建议：家具板块，在前期地产边际数据回暖的支撑下，家具消费

增速、终端流量和市场信心已有所好转，再结合去年整体环境低迷、业绩

基数较低的因素，预期四季度家具板块业绩企稳回升。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。 

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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10 月家具销售“旺季不旺”、零售增速大幅回落，文化办公用品零售额下滑 3.20%。10 月家具、文化

办公用品零售额增速环比均有显著回落，且下降幅度扩大，整体表现不及预期。据国家统计局数据显示，

1-10 月，家具类零售总额为 1569 亿元，同比增长 5.40%；文化办公用品类零售总额为 2531 亿元，累计同

比增长 5.40%。其中，10 月家具零售额为 174 亿元，同比增长 1.80%，增速比去年同期回落 7.70pct，环比 9

月回落 4.50pct。10 月文化办公用品类零售额为 249 亿元，同比增长-3.40%，增速比去年同期回落 0.10pct，

环比 9 月回落 3.20pct。 

图 1：家具零售额当月值及同比增速 图 2：文化办公用品社会零售额当月同比增速 

  

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数据向好：1-10 月住宅竣工面积增速大幅加快，住宅销售面积环比继续改善。据

国家统计局数据显示，1-10 月商品房住宅销售面积 117133 万平方米，同比增长 1.50%，增速比去年同期下

降 1.30pct，环比 1-9 月提升 0.40pct。1-10 月，全国住宅竣工面积 38474 万平方米，同比下降 5.50%，增速

比去年同期回升 3.80pct，环比 1-9 月提升 7.10pct。 

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 

地产端长期指标有所回暖：10 月住宅新开工面积增速加快，住宅开发投资完成额增长优于去年同期。

据国家统计局数据显示，1-10 月住宅新开工面积 136937 万平方米，同比增长 10.50%，增速比去年同期回

落 8.50pct，环比前 9 月提升 1.70pct。1-10 月，住宅开发投资完成额 80666 亿元，同比增长 14.60%，增速比

去年同期提升 0.90pct，环比前 9 月回落 0.30pct。 

图 5：住宅新开工面积及同比增速 图 6：住宅开发投资完成额及同比增速 

   

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind 

投资建议：家具板块，在前期地产边际数据回暖的支撑下，家具消费增速、终端流量和市场信心已有

所好转，再结合去年整体环境低迷、业绩基数较低的因素，预期四季度家具板块业绩企稳回升。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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分析师承诺： 

本人具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为证券分析师，本人承诺，以勤勉的职

业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映本人的研究观点。本人不曾因，不因，也将不

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。 
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