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4 月 BHI 继续上涨，全国建材家居市场预期向好          看好 

2021 年 5 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  

➢ 随着我国疫情防控向好态势进一步巩固，全国建材家居市场经营活动

进一步恢复，4 月 BHI 继续上涨，但家居卖场销售额仍未恢复至去年同期

水平。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 4 月份全国建材家居景气指数（BHI）

为 85.73，环比上涨 13.81 点，同比下降 15.96 点。全国规模以上建材家居

卖场 4 月销售额为 525.86 亿元，环比上涨 60.07%，同比下降 37.73%，仍

未恢复至去年同期水平。 

➢ 分析 BHI 各分指数情况，4 月市场客流量缓慢回升，消费者“看少买

多”，市场预期向好。4 月“人气指数”为 36.60，环比上涨 12.20 点，同

比下降 99.70 点；4 月“购买力指数”为 132.47 点，环比上涨 8.32 点，同

比上涨 75.35 点。4 月先行指数“经理人信心指数”达到 194.64 点，环比上

涨 13.70 点，同比上涨 15.21 点，且其绝对值仍继续上涨。 

➢ 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 2.09%，报收 3490.38 点，SW 轻工制造指数下跌

2.43%，在申万 28 个一级行业中排名第 26。 

➢ 分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（+4.03%）、文

娱用品（+1.23%）、包装印刷（+0.11%）、造纸（-1.58%）、珠宝首饰（-2.97%）、

家具（-5.07%）。 

行业动态 

➢ 5 年内，中国卫生陶瓷投资将达 110 亿元 

➢ 居然之家计划今年新开家居卖场不少于 70 家 

➢ 白卡经销商大涨 500 元/吨 并唱多三季度纸价 

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 

随着我国疫情防控向好态势进一步巩固，全国建材家居市场经营活动进一步恢复，4 月 BHI 继续上涨，

但家居卖场销售额仍未恢复至去年同期水平。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 4 月份全国建材家居景气指数（BHI）为 85.73，环比上涨 13.81

点，同比下降 15.96 点。全国规模以上建材家居卖场 4 月销售额为 525.86 亿元，环比上涨 60.07%，同比下

降 37.73%，仍未恢复至去年同期水平。2020 年 1-4 月累计销售额为 1460.48 亿元，同比下降 48.80%。 

分析 BHI 各分指数情况，4 月市场客流量缓慢回升，消费者“看少买多”，市场预期向好。4 月“人气

指数”为 36.60，环比上涨 12.20 点，同比下降 99.70 点，说明市场客流量仍处于缓慢回升阶段，与去年同

期仍有较大差距；而 4 月“购买力指数”为 132.47 点，环比上涨 8.32 点，同比上涨 75.35 点，以上“看少

买多”的现象，是“迟到”的建材家居产品刚性需求的逐步释放。4 月先行指数“经理人信心指数”达到

194.64 点，环比上涨 13.70 点，同比上涨 15.21 点，且其绝对值仍继续上涨，达到 70.56（高于 50 看好后市、

低于 50 看弱后市），市场预期向好。一方面得益于防疫形势的向好和各地促消费政策等的推动，另一方面，

随着消费者消费信心和消费能力的逐步恢复，各大终端市场 4 月即开始通过线上直播、数字化营销等方式

进行线上引流，以期待“五一”建材家居产品消费的爆发。 

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
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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

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 2.09%，报收 3490.38 点，SW 轻工制造指数下跌 2.43%，在申万 28 个一级行业中

排名第 26。 

分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（+4.03%）、文娱用品（+1.23%）、包装印刷

（+0.11%）、造纸（-1.58%）、珠宝首饰（-2.97%）、家具（-5.07%）。 

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：亚振家居、新华锦、安妮股份、ST 狮头、恒林股份；跌幅前五名分别为：江

山欧派、好莱客、欧派家居、大胜达、公牛集团。 

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 

亚振家居 19.9063 家具 江山欧派 -14.1321 家具 

新华锦 17.0418 其他家用轻工 好莱客 -13.2543 家具 

安妮股份 13.8776 造纸Ⅲ 欧派家居 -9.5767 家具 

ST狮头 11.6848 其他家用轻工 大胜达 -8.4633 包装印刷Ⅲ 

恒林股份 9.8461 家具 公牛集团 -8.4046 其他家用轻工 

*ST界龙 8.0986 包装印刷Ⅲ 帝欧家居 -8.2512 其他建材Ⅲ 

*ST永林 7.9038 家具 晨鸣纸业 -7.3684 造纸Ⅲ 

邦宝益智 7.1811 文娱用品 珠海中富 -6.9409 包装印刷Ⅲ 

潮宏基 6.7568 珠宝首饰 豪悦护理 -6.8665 造纸Ⅲ 

四通股份 6.7545 其他家用轻工 太阳纸业 -6.5653 造纸Ⅲ 

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 3916 元/吨，较节前一周上涨 73 元/吨，环比上调 1.90%，同比上涨 24.99%； 

全国箱板纸均价 4807 元/吨， 环比上周均价基本持平，仅较上期低 3 元/吨，同比上涨 27.27%。 

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 

➢ 5 年内，中国卫生陶瓷投资将达 110 亿元 

5 月 13 日，“中国建筑卫生陶瓷 2021 技术与装备论坛”在永川举行。会上，中国建筑卫生陶瓷协会对

全球卫生陶瓷消费前景发布预测报告。报告指出，2019 年全球卫生陶瓷产量 4.5 亿件，最近十年总增长达

到 31%。其中亚洲地区为 32900 万件、欧洲 6900 万件、南美 1500 万件、非洲 1000 万件、大洋洲 100 万件。

在全球市场中，2019 中国产区产量达到了 2.34 亿件，约占亚洲产量的 70%、约占全球产量的 50%以；出口

外销量达到 9600 万件，占全球卫生陶瓷出口量的 60%。报告预计到 2025 年，全球卫生陶瓷投资总额将达

到 260 亿元。中国市场卫生陶瓷投资额将达 110 亿元，中国外亚洲地区预计为 55 亿元，非洲地区预计为 65

亿元，其他地区为 30 亿元（人民币计）。（厨卫资讯） 

➢ 市场监管总局：2020 年家具产品不合格率达 16.2% 

国家市场监管总局近日公布 2020 年产品质量国家监督抽查情况。2020 年，国家市场监管总局组织开展

了 139 种产品质量国家监督抽查。全年共组织抽查检验 16792 家企业生产经营的 17968 批次产品，发现 1729

家企业的 1798 批次产品不合格，批次不合格发现率为 10.0%。其中，家居行业中，全年抽查 4 种 395 家企

业生产的 396 批次产品，批次不合格发现率为 16.2%，比 2019 年下降了 3.5 个百分点。卫浴家具产品批次

不合格发现率在 10%以下；沙发、木制家具产品批次不合格发现率在 10%和 20%之间；棕纤维弹性床垫产

品批次不合格发现率大于 20%。（泛家居网） 

➢ 居然之家计划今年新开家居卖场不少于 70 家 

5 月 11 日，居然之家董事长汪林朋在 2020 年年度业绩交流会上表示，2021 年，公司将加快实体店的
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连锁拓展，特别是快速填补华中和华南地区一二线城市的空白、加快三四线城市及县域城市的连锁发展，

全年计划新开家居卖场不少于 70 家。未来，公司仍将以连锁加盟为主的轻资产模式开展连锁发展，以公司

强管理的委托加盟模式为主导，新签门店不再采用特许加盟模式。（泛家居网） 

➢ 白卡经销商大涨 500 元/吨 并唱多三季度纸价 

就在瓦楞纸、箱板纸接连上调之际，白卡纸、铜卡纸行业不甘示弱，再度掀起涨价风波。近日，两家

白卡纸经销商——广州市合信纸业有限公司和厦门建发纸业有限公司宣布，APP、博汇、晨鸣系列白卡、铜

卡在原价格基础上上涨 500 元/吨。在提价函中，除了宣布即刻涨价外，两大经销商还分析了三季度的纸价

形势：今年以来通胀明显，木浆价格接连上涨。各大纸厂近几月停机检修，预计白卡减少供应量约 50 万吨。

综合以上因素，第三季度各大纸厂涨幅预估超过 1000 元/吨。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【奥瑞金】公司拟在山东枣庄薛城区青啤产业园区内投资建设易拉罐生产项目(最终名称以审批备案名

称为准)。近日，公司与枣庄市薛城区人民政府签订《项目投资协议书》，项目总投资约人民币 5.1 亿元，分

二期投建，项目所需资金为公司自有资金或自筹资金。项目一期投资约人民币 3.6 亿元，包括新建厂房、仓

库、综合楼等房屋建筑，并配套一条二片罐生产线，预期年产能 8 亿罐；项目一期达产后，根据经营情况

适时开展项目二期建设，项目二期投资约人民币 1.5 亿元，新增一条二片罐生产线，预期新增年产能 8 亿罐。 

【中顺洁柔】公司接到公司副总裁邓雯曦女士、监事李佑全先生的通知，其以自有资金通过集中竞价

的方式增持公司股票合计 2.41 万股，占公司总股本的 0.0018%。 

【仙鹤股份】公司于 2021 年 5 月 13 日收到公司控股股东浙江仙鹤控股集团有限公司(简称“仙鹤控股”)

关于部分股份解除质押的通知，获悉仙鹤控股将其持有公司的部分股份办理了解除质押的手续。仙鹤控股

本次解质股份 1000 万股，占公司总股本比例 1.42%。 

【合兴包装】2021 年 5 月 11 日，公司首次通过股份回购专用证券账户以集中竞价方式回购公司股份

68.88 万股，占公司目前总股本 0.06%，最高成交价为 3.76 元/股，最低成交价为 3.75 元/股，成交总金额 258.66

万元(不含交易费用)。 

成品家具、软体家具 

【梦百合】公司持股 5%以上股东吴晓风质押了所持公司 300 万股股份并解除质押所持公司 380 万股股

份。据悉，截至公告日，公司持股 5%以上股东吴晓风持有公司股份累计质押数量（含本次质押及解除质押）

为 600 万股，占其直接持股数量的 35.2%。 

【恒林股份】公司此次限售股上市流通数量为 7125 万股，占公司总股本的 71.25%，上市流通日期为
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2021 年 5 月 21 日；此次上市流通的限售股均为公司首次公开发行限售股。 

定制家具 

【金牌厨柜】公司 2020 年年度股东大会审议通过的 2020 年年度权益分派方案为：以方案实施前的公

司总股本为基数，每股派发现金红利 0.9 元(含税)，以资本公积金向全体股东每股转增 0.4 股。此次权益分

派股权登记日为 2021 年 5 月 20 日，除权(息)日为 2021 年 5 月 21 日，现金红利发放日为 2021 年 5 月 21 日。 

【尚品宅配】公司近日接到公司持股 5%以上股东彭劲雄的通知，获悉其所持有公司的部分股份办理了

股票质押式回购交易延期购回业务，涉及 110 万股，延期购回后质押到期日为 2022 年 5 月 13 日。 

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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