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10月 BHI再涨 ，建材家居市场销售额年内首破千亿 看好

2019年 11月 24日 行业研究/定期报告

轻工行业近一年市场表现 投资要点

 10月全国规模以上建材家居卖场销售额年内首破千亿，BHI继“金九”

之后继续上涨，预计达到全年最高点。10月份全国建材家居景气指数（BHI）

为 113.47，环比上涨 2.93点，同比上涨 11.93点。全国规模以上建材家居

卖场 10月销售额为 1031.7亿元，环比上涨 5.13%，同比上涨 6.33%。1-10

月累计销售额为 8283.2亿元，同比上涨 4.85%。全国建材家居市场在 10月

传统旺季表现不俗，BHI 及全国规模以上建材家居卖场销售额均创下年内

新高，但由于接下来又面临市场转淡的节点，预计这个增长态势基本上难

以维持。

 投资建议：家具板块，在前期地产边际数据回暖的支撑下，预期四季

度业绩企稳回升。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。

市场回顾

 本周，上证综指下跌 0.21%，报收 2885.29点，SW轻工制造指数上涨

0.76%，在申万 28个一级行业中排名第 14。

 分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（+8.45%）、

造纸（+1.98%）、包装印刷（+1.82%）、珠宝首饰（+1.50%）、文娱用品

（-0.30%）、家具（-1.16%）。

行业动态

 双 11家居行业三大榜单新趋势

 居然新零售前三季度营收超 64亿

 2019年前 10个月家具行业累计出口额 2986.6亿元，同比增长 6.2%

 三季度进口浆增长速度明显

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

10月全国规模以上建材家居卖场销售额年内首破千亿，BHI继“金九”之后继续上涨，预计达到全年

最高点。根据中国建筑材料流通协会，10月份全国建材家居景气指数（BHI）为 113.47，环比上涨 2.93点，

同比上涨 11.93点。全国规模以上建材家居卖场 10月销售额为 1031.7亿元，环比上涨 5.13%，同比上涨 6.33%。

1-10月累计销售额为 8283.2亿元，同比上涨 4.85%。全国建材家居市场在 10月传统旺季表现不俗，BHI及

全国规模以上建材家居卖场销售额均创下年内新高，但由于接下来又面临市场转淡的节点，预计这个增长

态势基本上难以维持。

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

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。

2. 行情回顾

本周，上证综指下跌 0.21%，报收 2885.29点，SW轻工制造指数上涨 0.76%，在申万 28个一级行业中

排名第 14。分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（+8.45%）、造纸（+1.98%）、包装印

刷（+1.82%）、珠宝首饰（+1.50%）、文娱用品（-0.30%）、家具（-1.16%）。
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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（%）

数据来源：wind，山西证券研究所

个股涨幅前五名分别为：实丰文化、金一文化、劲嘉股份、山东华鹏、界龙实业；跌幅前五名分别为：

菲林格尔、新宏泽、宜宾纸业、群兴玩具、博汇纸业。

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
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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

实丰文化 20.9749 文娱用品 菲林格尔 -27.0707 家具

金一文化 15.7080 珠宝首饰 新宏泽 -7.8711 包装印刷Ⅲ

劲嘉股份 15.3374 包装印刷Ⅲ 宜宾纸业 -7.3936 造纸Ⅲ

山东华鹏 12.6031 其他家用轻工 群兴玩具 -4.7619 文娱用品

界龙实业 12.4011 包装印刷Ⅲ 博汇纸业 -4.4898 造纸Ⅲ

环球印务 10.8234 包装印刷Ⅲ 邦宝益智 -4.1905 文娱用品

文化长城 9.2838 其他文化传媒 欧派家居 -3.9615 家具

易尚展示 8.4531 其他轻工制造Ⅲ 永吉股份 -3.8615 包装印刷Ⅲ

金洲慈航 7.6923 珠宝首饰 粤华包 B -3.7975 造纸Ⅲ

鸿博股份 7.6672 包装印刷Ⅲ 宜华生活 -3.3223 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 1122.53，本周上涨 9.53点；人造板指数 903.22，本周上涨 2.12点。

软体家具上游原材料 TDI国内现货价 11500元/吨，本周涨跌-200元/吨，纯MDI现货价 17200元/吨，

本周涨跌-300元/吨。

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：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 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造纸包装

本周全国瓦楞纸均价 3363元/吨，环比上周上涨 0.30%；

全国箱板纸均价 4053元/吨，环比上周上涨 0.32%。

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）

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 10月，粮油食品、饮料、烟酒零售额为 1729.20亿元，同比增长 8.20%，增速
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相比去年同期提升 1.70个百分点。

2019年 1-10 月，卷烟累计产量为 20340.90亿支，累计同比增加 2.80%，其中 10月卷烟销量为 1854.80

亿支，同比增加 1.70%，增速较去年同期提升 3.40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 1-9 月，文教、工美、体育和娱乐用品营业收入为 10039.90亿元，同比增长 4.50%；利润总额

为 507.00亿元，同比增长 12.00%。

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

数据来源：山西证券研究所、wind 数据来源：山西证券研究所、wind
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4.行业动态及重要公告

4.1行业要闻

 居然新零售前三季度营收超 64亿

11月 12 日晚间，武汉中商发布公告，透露了居然新零售截至 2019 年 9 月 30 日的 9 个月期间、2018

年度、2017年度及 2016年度财务报表，并进行了审计。

数据显示，截至 2019年 9月 30日，居然新零售营业收入为 64.16亿元，归母净利润为 22.53亿元。主

营业务收入为 63.76亿元，其中，租赁及其管理收入占比最高，实现营收 55.08亿元，其次为加盟管理，实

现营收 5.55亿元，装修业务实现营收 1.81亿元，商品销售实现营收 1.31亿元。而主营业务成本为 33.91亿

元。（亿欧家居网）

 美克美家兄弟品牌 A.R.T. 宣布不再涉足户外家具领域

11月 8日，海关总署称，据海关统计，今年前 10个月，我国货物贸易进出口总值 25.63万亿元人民币，

比去年同期（下同）增长 2.4%。其中，家具及其零件 10月出口额 302亿元人民币，1 至 10月累计出口额

2986.6亿元人民币，同比增长 6.2%。（亿欧家居网）

 2019年前 10个月家具行业累计出口额 2986.6亿元，同比增长 6.2%

11月 8日，海关总署称，据海关统计，今年前 10个月，我国货物贸易进出口总值 25.63万亿元人民币，

比去年同期（下同）增长 2.4%。其中，家具及其零件 10月出口额 302亿元人民币，1 至 10月累计出口额

2986.6亿元人民币，同比增长 6.2%。（亿欧家居网）

 双 11家居行业三大榜单新趋势

（1）全屋定制：与去年相比，全屋定制品类排行榜，前三名品牌以及排名位置都没有任何变动，依然

是索菲亚、TATA木门和欧派。其中，索菲亚双十一当天销售额达到 8.6亿元，第三次蝉联全屋定制品类榜

首；TATA木门最终成交额 8.42 亿元，同比增长十个百分点；欧派家居不仅在 2019年前三季度实现 95.35

亿元营收，双十一战绩依然漂亮。好莱客、尚品宅配排名相对固定。好莱客始终坚持使用原生态系列环保

板材，倡导无醛、健康，积累了良好的消费者口碑；而尚品宅配携手故宫宫廷文化打造的新中式家居美学

空间，也收获了一致好评。

（2）住宅家具：林氏木业作为一家通过淘宝成长起来的品牌，已经由去年的第二名跃居首位，成绩喜

人。顾家家居由 2018年的第四位跃居第二位，作为天猫双 11狂欢夜的独家冠名商，不仅在猫晚上独占 C

位，在天猫线上，也以 5.48亿元的亮眼成绩迎来高光时刻。芝华仕由第六位跃居第三位，最终以 5.21亿元

的销售额收官，坐稳软体家居一线阵营；喜临门名次有所下滑，似与前三季度业绩增长日益渐显的疲态遥

相呼应。
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（3）家装主材：卫浴占据了该榜的大半，此外还有瓷砖、照明等品牌。而这也与近来，家装主材行业

发展遭遇瓶颈，但卫浴行业相对坚挺，有很大关系。具体来看，诺贝尔瓷砖、九牧仍然存在于家装主材这

份榜单上，分列第一、第二名。其中，诺贝尔瓷砖的销售额，在今年天猫双十一开场 45分钟时，就超过了

去年全天的总量。九牧凌晨零点十分，成交额破亿元。此前表现不错的欧路莎、玫瑰岛、四季沐歌、华艺

卫浴、惠达等都已经跌出榜单，取而代之的是箭牌定制家居、恒洁卫浴、箭牌卫浴、TOTO、奥普、科勒以

及欧普照明。其中，箭牌卫浴 29分钟破亿，8小时破 2亿；其他品牌也成功过亿。（腾讯家居网）

 造纸协会、工信部同日公布最新造纸数据，三季度见底反弹

据工信部 11月 13日发布的信息，据中国轻工业信息中心数据整理显示，2019年 1-9 月，机制纸及纸

板产量 9287.5万吨，同比增长 2.5%。9月当月，机制纸及纸板产量 1085.6万吨，同比增长 6.4%。2019年

1-9月，全国造纸及纸制品业营业收入 9775.4亿元，同比下降 3.6%；利润总额 436.9亿元，同比下降 20.2%。

2019年 1-6 月，全国造纸行业机制纸及纸板产量 5902.4万吨，同比增长 1.3%。全国造纸及纸制品业营业收

入 6528.3亿元，同比增长-2.3%；利润总额 281.5亿元，同比增长-25.4%。通过对比，3季度相比上半年产

量环比增速明显，同时营收下滑扩大，利润下降速度有所减缓，显示出三季度行业见底向好的态势明显。

（中国纸网）

 三季度进口浆增长速度明显

2019 年 1-9 月，中国进口各类商品纸浆 1981万吨，增加 114万吨，同比增长 6.1%。其中：漂针浆

653万吨，同比增加 37.4万吨，增长 6.1%；漂阔浆 858万吨，同比增加 15万吨，增长 1.7%；本色浆 57万

吨，同比减少 3万吨，下降 5%；溶解浆 233万吨，同比增加 28万吨，增长 13.7%；废纸浆 57万吨，同比

增加 26万吨，增长 1.4倍。

今年 1-6月，我国各类商品纸浆进口量为 1259万吨，同比增长 1.9%；截止到三季度，同比增速已经扩

大到 6.1%，三季度进口增速明显。（中国纸网）

4.2上市公司重要公告

造纸包装

【山鹰纸业】公司向社会公开发行面值总额 18.6亿元可转换公司债券事项获得证监会核准批复，期限

6年，本批复自核准发行之日起 6个月内有效。

【民丰特纸】公司拍卖了嘉兴剩余 12套闲置住宅房屋资产，其中 2套流拍，其余 10套住宅拍卖成交，

已收到相应全部房款共计 601.5万元，本次拍卖成交的 10套住宅评估值为 499.2万元。

【中顺洁柔】关于公司高级管理人员股份减持计划实施完毕的公告：公司高级管理人员戴振吉先生计

划自 2019年 10月 24日开始的减持股本计划已实施完毕，通过集中竞价的方式减持公司股份累积为 74.002
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万股，占目前总股本比例为 0.0565%。

【奥瑞金】关于控股子公司股权质押的公告：公司于 2019年 11月 18 日召开第三届董事会 2019年第

九会议，同意公司将所持有的控股子公司波尔亚太（佛山）金属容器有限公司 100%股权、波尔亚太（北京）

金属容器有限公司 100%股权、波尔亚太（青岛）金属容器有限公司 100%股权及波尔亚太（湖北）金属容

器有限公司 95.69%股权质押给浦发北京分行，并授权法定代表人周云杰先生或其授权的授权代表人代表公

司签署相关法律文件及办理相关股权质押登记手续。

成品家具、软体家具

【喜临门】股权激励限制性股票回购注销实施公告：公司因 2018 年度公司业绩考核未达标，根据《喜

临门家具股份有限公司 2017年限制性股票激励计划 (草案)》的规定，对合计 372 万股已授予但尚未解除

限售的限制性股票进行回购注销，首次授予限制性股票的回购价格为 8.87 元/ 股，预留部分限制性股票的

回购价格为 8.82 元/股，注销日期为 2019 年 11 月 21 日。

【大亚圣象】公司于 2019年 6 月 20日收到中国证券监督管理委员会的批复，核准公司向社会公开发

行面值总额 12 亿元的可转换公司债券， 该批复自核准发行之日（2019年 5月 23日）起 6个月内有效。

但由于资本市场环境的变化，大亚圣象未能在证监会核准发行之日起 6个月内完成公开发行可转换公司债

券事宜，因此此次公开发行可转换公司债券的批复到期失效。

【美克家居】对外担保公告：公司为控股股东美克集团 5,000万元人民币贷款提供担保，担保期限：自

合同签订之日起七个月内有效。截至公告披露日，公司累计为其提供担保金额为 78,700万元人民币

定制家具

【金牌厨柜】关于公开发行可转换公司债券申请获得中国证监会核准批文的公告：公司向社会公开发

行面值总额为 3.92亿元可转换公司债券事项获得证监会核准批复，期限 6 年，该批复自核准发行之日起 6

个月内有效。

【索菲亚】关于减少注册资本暨修改公司章程的公告：公司于 2018年 8月 13 日召开的第三届董事会

第二十七次会议审议通过了《关于回购部分社会公众股份的预案》。该议案已经公司 2018年 9月 17日召

开的 2018年第一次临时股东大会审议通过，同意公司以集中竞价的方式使用自有资金回购部分公司股份。

截至 2019年 9 月 16日，公司股份回购实施期限已满，股份回购已实施完成，公司股份回购专用账户累计

回购股份数量为 11,056,272股，占公司总股本 923,426,310股的 1.1973%。截至目前，上述回购的股份已在

中国证券登记结算有限责任公司深圳分公司完成注销手续。公司总股本由 923,426,310股减少至 912,370,038

股，注册资本由 923,426,310元减少至 912,370,038元。

文娱用品及其他
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【齐心集团】公司拟以集中竞价交易方式回购公司部分股份，回购总金额为人民币 1.50亿元(含);回购

价格不超过人民币 17.50元/股(含)，预计可回购股份数量不低于 857.143万股，回购股份比例不低于本公司

总股本的 1.2%，具体回购数量以回购期满时实际回购的股份数量为准。回购股份期限为自董事会审议通过

本次回购股份事项之日起不超过 6个月。本次回购股份将全部用于公司员工持股计划。

【德艺文创】公司董事兼高级管理人员王斌女士持有公司 171万股(占公司总股本比例 0.8%)，王斌女

士拟以集中竞价或大宗交易的方式减持公司股份不超过 40.5万股，不超过公司总股本的 0.2%，不超过其

所持有公司股份总数的 25%。

【易尚展示】公司于近日接到公司控股股东刘梦龙先生的通知，获悉其所持有公司的 379.95万股股份

解除质押，及 379.94万股被质押，且质押到期日为 2020年 5月 15日。控股股东未来半年内到期的质押股

份累计数量为 203万股，占其所持股份比例 4.4%，占公司总股本比例 1.3%，无对应融资余额；未来一年内

到期的质押股份累计数量为 932.94万股，占其所持股份比例 20.2%，占公司总股本比例 6.0%，对应融资余

额 0.9亿元，还款来源为自筹资金。

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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