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3 月 BHI 大幅上涨，全国建材家居市场入“暖春”       看好 

2021 年 4 月 25 日   行业研究/定期报告 

轻工行业近一年市场表现 
 投资要点  

➢ 春节过后家装旺季来临，建材家居的消费需求不断释放，市场恢复明

显加快，3 月份 BHI 出现大幅上涨。由商务部流通业发展司、中国建筑材

料流通协会共同发布的全国建材家居景气指数（BHI）显示，2021 年 3 月

份全国建材家居景气指数（BHI）为 103，环比上涨 23.03 点，同比上涨 31.08

点，与 2019 年 3 月的 104.91 相比基本持平，说明 BHI 已恢复到疫情前的

正常水平。2021 年 3 月，全国规模以上建材家居卖场销售额为 774.8 亿元，

环比上涨 72.04%，同比上涨 135.84%；一季度累计销售额为 1980.6 亿元，

同比上涨 111.92%。 

➢ 分析 BHI 各分指数情况，3 月“人气指数”为 173.64，环比上涨达 62.62

点，涨幅位居第一。随着天气回暖，客流回升，商家也通过各种宣传营销

方式营造氛围，使得消费者入店意愿增加。 

➢ 投资建议：住宅销售和竣工面积开启强势增长，边际改善显著，看好

2021 年家具内销表现。建议关注江山欧派、海鸥住工、欧派家居、索菲亚、

我乐家居、志邦家居、喜临门。从库存、下游订单情况等指标来看，目前

造纸行业基本面回暖迹象明显，市场份额进一步向头部集中，建议关注龙

头纸企太阳纸业、晨鸣纸业、博汇纸业、山鹰国际。 

市场回顾 

➢ 本周，上证指数上涨 1.39%，报收 3474.17 点，SW 轻工制造指数上涨

0.74%，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：包装印刷（+2.86%）、其他轻

工制造（+2.70%）、造纸（+0.71%）、家具（+0.40%）、文娱用品（-0.55%）、

珠宝首饰（-1.89%）。 

行业动态 

➢ 1-3 月中国陶瓷产品出口量 391 万吨，同比增长 9.2% 

➢ 美国商务部将正式发布征税命令，中国、越南等床垫出口受重大打击 

➢ 玖龙包装纸降价 100-150 元/吨 华南纸价普降 

风险提示 

宏观经济增长不及预期；地产调控政策趋严风险；新冠肺炎疫情加剧风险；

原材料价格波动风险；国际贸易政策变化风险；经销商管理风险；整装业

务拓展不及预期；大宗业务回款风险等。 
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1. 本周主要观点及投资建议 

春节过后家装旺季来临，建材家居的消费需求不断释放，市场恢复明显加快，3 月份 BHI 出现大幅上

涨。由商务部流通业发展司、中国建筑材料流通协会共同发布的全国建材家居景气指数（BHI）显示，2021

年 3 月份全国建材家居景气指数（BHI）为 103，环比上涨 23.03 点，同比上涨 31.08 点，与 2019 年 3 月的

104.91 相比基本持平，说明 BHI 已恢复到疫情前的正常水平。2021 年 3 月，全国规模以上建材家居卖场销

售额为 774.8 亿元，环比上涨 72.04%，同比上涨 135.84%；一季度累计销售额为 1980.6 亿元，同比上涨

111.92%。全国建材家居市场与房地产市场息息相关，3 月传统旺季，建材家居消费需求活跃，全国建材家

居市场迎来“暖春”行情，说明行业已基本走出疫情影响，整体已恢复至疫前水平。 

分析 BHI 各分指数情况，3 月“人气指数”为 173.64，环比上涨达 62.62 点，涨幅位居第一。随着天

气回暖，客流回升，商家也通过各种宣传营销方式营造氛围，使得消费者入店意愿增加。据国家统计局与

中国物流与采购联合会发布的 3 月份中国制造业采购经理指数（PMI）为 51.9%，高于上月 1.3 个百分点，

经济恢复势头有所加快。 

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 

 

 

 

资料来源：山西证券研究所、国家统计局  资料来源：山西证券研究所、国家统计局 

投资建议： 

随着我国新冠肺炎疫情防控和经济社会发展工作的持续推进，轻工消费回补行情值得期待，我们看好

竣工小高峰+精装修利好、出口复苏超预期的家具板块，受益全面复学复课和办公集采的文具板块，以及需

求回暖、盈利弹性向好的造纸包装板块。 

家具：2020 年四季度开始，住宅销售和竣工面积开启强势增长，边际改善显著，叠加期房交付期限临

近、调控政策和信贷政策的边际放松，新开工和竣工背离收窄，全国住宅有望迎来竣工小高峰，看好 2021

年家具内销表现。基于装修房屋套数测算模型，我们估算 2020、2021 年住宅竣工套数分别为 629、656 万
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套，加上存量房翻新需求，住宅装修套数分别为 978.92、1009.93 万套，同比-0.14%、+3.17%，潜在订单充

足，看好全年消费回补和业绩反弹。装配式建筑政策驱动，利好大宗业务量利空间，精装修标的正处业绩

释放期。建议关注江山欧派、海鸥住工、欧派家居、索菲亚、我乐家居、志邦家居、喜临门。 

文具：阳春三月开学季，继续看好文具零售表现。此外，随着各行业客户回归正常经营，办公直销业

务恢复至正常水平，大客户订单增量空间可观。建议关注齐心集团、晨光文具。 

造纸包装：近期市场对纸价看涨预期强烈，且从库存、下游订单情况等指标来看，目前基本面回暖迹

象明显。大型纸厂前期大量低价囤浆，而中小型纸厂随用随采，存在较大成本压力。同时，龙头规模纸厂

拥有资金及技术优势，纷纷投资建设新的原料生产基地，自有浆产能充足，不仅无惧成本上涨压力，而且

相对中小纸厂利润空间提升，未来市场份额将进一步向头部集中，龙头企业议价能力得到提升，提价策略

有望顺利落地。建议关注龙头纸企太阳纸业、晨鸣纸业、博汇纸业、山鹰国际。  
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2. 行情回顾 

本周，上证指数上涨 1.39%，报收 3474.17 点，SW 轻工制造指数上涨 0.74%，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：包装印刷（+2.86%）、其他轻工制造（+2.70%）、造纸（+0.71%）、

家具（+0.40%）、文娱用品（-0.55%）、珠宝首饰（-1.89%）。 

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 
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个股涨幅前五名分别为：退市秋林、盛新锂能、喜临门、双星新材、集友股份；跌幅前五名分别为：

高乐股份、海伦钢琴、我乐家居、爱迪尔、滨海能源。 

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 

退市秋林 21.2121 珠宝首饰 高乐股份 -23.2628 文娱用品 

盛新锂能 19.3995 家具 海伦钢琴 -9.8202 文娱用品 

喜临门 17.7173 家具 我乐家居 -9.0119 家具 

双星新材 17.5000 包装印刷Ⅲ 爱迪尔 -8.7049 珠宝首饰 

集友股份 16.8581 包装印刷Ⅲ 滨海能源 -7.8632 包装印刷Ⅲ 

*ST界龙 12.2699 包装印刷Ⅲ 德力股份 -7.6768 其他家用轻工 

*ST群兴 10.6952 文娱用品 邦宝益智 -7.6246 文娱用品 

奥瑞金 8.5066 包装印刷Ⅲ 京华激光 -7.2988 包装印刷Ⅲ 

好莱客 7.0060 家具 金陵体育 -7.2932 文娱用品 

仙鹤股份 6.9880 造纸Ⅲ 恒林股份 -7.2376 家具 

数据来源：Wind、山西证券研究所 
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3. 行业重点数据跟踪 

3.1 家具 

原材料：CIT 刨花板指数 1131.89，本周下滑 14.03 点；人造板指数 904.47，本周上涨 5.09 点。 

软体家具上游原材料 TDI 国内现货价 17500 元/吨，周涨跌-1000 元/吨，纯 MDI 现货价 27300 元/吨，

周涨跌-200 元/吨。 

图 5：主要板材价格指数走势 图 6：TDI 和 MDI 价格走势 

  

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：据国家统计局数据显示，2021 年 1-3 月商品房住宅销售面积 32331.64 万平方米，同

比增长 68.10%，增速比去年同期回升 94.00pct。1-3 月，全国住宅竣工面积 13887.57 万平方米，同比增长

27.10%，增速比去年同期回升 43.30pct。。 

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、国家统计局 数据来源：山西证券研究所、国家统计局 
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3.2 造纸包装 

本周，全国瓦楞纸均价 3897 元/吨，较上期下跌 76 元/吨； 

全国箱板纸均价 4837 元/吨，环比上周均价下滑 157 元/吨。 

图 9：玖龙纸业瓦楞纸出厂平均价（元/吨） 图 10：玖龙纸业箱板纸出厂平均价（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：2021 年 1-3 月，粮油、食品类零售额累计值为 4144.4 亿元，同比增长 10.0%。 

2021 年 1-3 月，饮料类零售额累计值为 644.3 亿元，同比增长 35.7%。 

2021 年 1-3 月，卷烟累计产量为 7804.5 亿支，累计同比增加 5.0%。 

图 11：粮油食品类当月零售额及同比增速 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 

2021 年 1-2 月，文教、工美、体育和娱乐用品营业收入为 1866.2 亿元，同比增长 42.1%；利润总额为

75.7 亿元，同比增长 63.1%。 
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图 13：文教、工美、体育和娱乐用品制造业营业收入 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 

4.行业动态及重要公告 

4.1 行业要闻 

➢ 1-3 月中国陶瓷产品出口量 391 万吨，同比增长 9.2% 

据中商产业研究院数据库显示，2021 年 1-3 月中国陶瓷产品出口量 391 万吨，同比增长 9.2%。从金额

方面来看，2021 年 1-3 月陶瓷产品出口金额 5890 百万美元，同比增长 54.1%。(中商产业研究院数据库) 

➢ 美国商务部将正式发布征税命令，中国、越南等八国床垫出口受重大打击 

4 月 21 日，美国国际贸易委员会（以下简称委员会）于官网发出公告，正式裁定进口自中国、柬埔寨、

印度尼西亚、马来西亚、塞尔维亚、泰国、土耳其和越南八国的床垫对美国国内的床垫行业带来了实质性

的损害。在委员会作出肯定性裁定之后，美国商务部将正式发布征收关税的命令，对进口自柬埔寨、印度

尼西亚、马来西亚、塞尔维亚、泰国、土耳其和越南七国的床垫征收反倾销税，对进口自中国的床垫征收

反补贴税。预计新税率生效后，包括梦百合（泰国+塞尔维亚）、际诺思（印尼）、喜临门（泰国）、玺堡家

居（马来西亚）、顾家家居等床垫厂商将面临新一轮加征反倾销税负。关于委员会对八国床垫倾销及补贴行

为的贸易调查报告将在 2021 年 5 月 24 日公布。（泛家居网） 

➢ 玖龙牛卡优惠 100-150 元/吨 灰底白优惠 300-400 废纸系价格回归合理区间 

4 月 20 日，随着纸业龙头玖龙纸业开启年后第二波让利，瓦楞及箱板纸出现 100-150 元/吨的让利。白

板纸方面，局部市场迎来大幅降价，出厂优惠返利 300-400 元/吨，个别纸厂成交价跌破 5000 元/吨。（中国

纸网） 

➢ 玖龙包装纸降价 100-150 元/吨 华南纸价普降 

白板纸方面，局部市场迎来大幅降价，出厂优惠返利 300-400 元/吨，局部有返利 300 元/吨计划，周边
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纸厂销售压力明显增加，近日或将迎来新一波普降。废纸价格下跌后反弹，加之企业库存居高不下，均导

致白板纸价格快速下跌。 

预计短期瓦楞及箱板纸市场供需博弈僵持，不排除市场仍有优惠让利消息面释放；白板纸在本月下旬

市场跌势将加重，尤其是个别纸厂库存高位，导致客户压价采购，成交价跌破 5000 元/吨。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【晨鸣纸业】公司 2021 年第一季度实现营收 102.06 亿元，同比增长 67.71%；实现归母净利润 11.79

亿元，同比增长 481.42%；实现扣非净利润 11.65 亿元，同比增长 709.12%；基本每股收益 0.365 元/股，同

比增加 1,821.05%。 

【太阳纸业】2020 年年度报告：公司 2020 年实现营业收入 215.89 亿元，同比减少 5.16%；归母净利润

19.53 亿元，同比减少 10.33%；扣非净利润 19.23 亿元，同比减少 8.36%；基本每股收益 0.75 元，同比减少

10.71%。 

【齐峰新材】（1）公司 2021 年第一季度实现营业收入 8.82 亿元，同比增长 72.98%；归母净利润 9006.8

万元，同比增长 536.77%；扣非净利润 8399.50 万元，同比增长 2500.53%；基本每股收益 0.18 元；（2）公

司上半年预计净利润约 1.42 亿元~2.13 亿元，同比增长 200.0%~350.0%。 

成品家具、软体家具 

【喜临门】公司 2021 年第一季度实现营业收入 12.50 亿元，同比增长 72.51%；归母净利润 8448.69 万

元，上年同期为-5431.63 万元；归母扣非净利润 4356.04 万元，上年同期为-6196.94 万元；基本每股收益为

0.22 元。 

【恒林股份】2020 年年度报告：公司 2020 年实现营收 47.43 亿元，同比增长 63.34%；实现归母净利润

3.63 亿元，同比增长 49.25%；实现扣非净利润 3.23 亿元，同比增长 72.03%；基本每股收益 3.66 元/股，同

比增长 50.62%。 

【乐歌股份】2020 年年度报告：公司 2020 年实现营业收入 19.41 亿元，同比增长 98.42%；归母净利润

2.17 亿元，同比增长 244.7%；扣非净利润 1.85 亿元，同比增长 277.30%；基本每股收益 1.57 元，同比增长

241.3%。 

【浙江永强】2020 年年度报告：公司 2020 年实现营收 49.55 亿元，同比增长 5.75%；实现归母净利润

5.3 亿元，同比增长 6.04%；实现扣非净利润 4.16 亿元，同比增长 96.27%；基本每股收益 0.24 元/股，同比

增长 4.35%。 

定制家具 
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【志邦家居】公司 2021 年第一季度实现营收 6.82 亿元，同比增长 109.09%；实现归母净利润 5059.92

万元，同比增长 213.23%；实现扣非净利润 4743.35 万元，同比增长 204.58%；基本每股收益 0.1887 元/股。 

【我乐家居】公司 2021 年第一季度实现营收 2.81 亿元，同比增长 44.34%；实现归母净利润 1164.68

万元，同比增长 458.4%；实现扣非净利润-2330 万元；基本每股收益 0.0364 元/股。 

文娱用品及其他 

【齐心集团】2020 年年度报告：公司 2020 年实现营业收入 80.09 亿元，同比增长 33.91%；归母净利润

2.01 亿元，同比下降 12.77%；归母扣非净利润 1.85 亿元，同比下降 14.42%；基本每股收益 0.28 元。 

5.风险提示 

宏观经济增长不及预期；地产调控政策趋严风险；新冠肺炎疫情加剧风险；原材料价格波动风险；国

际贸易政策变化风险；经销商管理风险；整装业务拓展不及预期；大宗业务回款风险等。 
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