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欧派家居（603833.SH） 

业绩表现靓丽，大家居迎来爆发式增长 

核心观点： 

随着前期积压的家居消费需求持续释放，橱柜衣柜双品

类扩张继续推进，上半年公司实现营业收入 82.00 亿元，同

比增长 65.14%，较 2019H1增长 48.82%。归母净利润为 10.12

元，同比增长 106.98%，较 2019H1增长 59.87%。其中公司 Q2

实现营业收入 49.01亿元，同比增长 38.61%。归母净利润为

7.69亿元，同比增长 30.15%，整体业绩符合预期。 

分品类来看，橱柜方面，公司激活零售经销商与各地装

企开展业务合作，深入推进“全厨定制”模式，挖潜厨房旧

改，拉动橱柜零售业绩稳步增长。上半年公司橱柜业务录得

营业收入 32.05亿元，同比增长 46.54%。衣柜方面，公司上

半年深化渠道运营与代理商的逐步转型，定制核心+配套品+

门墙系统的融合销售模式开辟了行业销售新路径，实现了衣

柜业绩的快速增长。上半年衣柜业务的营业收入为 31.06 亿

元，同比增长 66.21%，大力的提振了公司的销售业绩。 

渠道方面，随着整装大家居逐步进入快车道，成熟的布

点继续发展壮大，其当地家装龙头的地位也愈发稳固，配以

公司信息化工具的成熟运用，带动了定制产品、配套品、装材

等品类业绩的快速增长。截至 2021年 7月 9日，欧派整装大

家居接单业绩累计突破 10亿元，增速超过 160%，整装大家居

迎来爆发式增长。此外，公司工程渠道进一步深化总部＋服

务商的模式，聚焦优质地产公司，进一步加大抢占百强地产

份额。2021 年上半年，公司的大宗业务录得营业收入 15.88

亿元，同比增长 52.11%，实现了业绩的高速增长。 

上半年公司整体毛利润率为 32.30%，同比下滑 1.13 个

百分点，毛利润率出现小幅度的下滑。但由于公司的费用管

控良好，公司的公司的净利润率不降反升，净利润率由 2020

年同期的 9.85%上升至 12.34%，同比上行 2.49个百分点。 
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2021年 8月 26日欧派家居披露公司中报。中报显示，2021H1公司实现营业收入 82.00

亿元，同比增长 65.14%。归母净利润为 10.12 元，同比增长 106.98%。其中公司 Q2 实现营

业收入 49.01亿元，同比增长 38.61%。归母净利润为 7.69亿元，同比增长 30.15%。 

一、橱柜衣柜双轮驱动，营业收入大增 65.14%  

随着前期积压的家居消费需求持续释放，橱柜衣柜双品类扩张继续推进，上半年公司实

现营业收入 82.00亿元，同比增长 65.14%。归母净利润为 10.12元，同比增长 106.98%。其

中公司 Q2 实现营业收入 49.01 亿元，同比增长 38.61%。归母净利润为 7.69 亿元，同比增

长 30.15%，整体业绩符合预期。 

橱柜业务：橱柜方面，公司激活零售经销商与各地装企开展业务合作，深入推进“全厨

定制”模式，挖潜厨房旧改，拉动橱柜零售业绩稳步增长。上半年公司橱柜业务录得营业收

入 32.05亿元，同比增长 46.54%。从橱柜门店的数量来看，在 2020年橱柜门店实现了逆势

扩张的情况下，公司加大了对橱柜经销商的优化力度。2021 年年中橱柜门店的数量下降至

2396家，较 2020年末下降 11家，门店数量有所下滑。 

衣柜业务：衣柜方面，公司上半年深化渠道运营与代理商的逐步转型，定制核心+配套

品+门墙系统的融合销售模式开辟了行业销售新路径，实现了衣柜业绩的快速增长。上半年

衣柜业务的营业收入为 31.06 亿元，同比增长 66.21%，大力的提振了公司的销售业绩。从

门店数量来看，衣柜门店仍然维持了稳健的成长速度。截至 2021 年年中，欧派衣柜的门店

数量增至 2291家，较 2020 年末上升 7.86% 

卫浴与木门业务：除了橱柜和衣柜业务，公司体量相对较小的卫浴和木门业务也取得了

高速增长。2021年上半年，卫浴业务和木门业务分别录得营业收入 4.11亿元和 4.57 亿元，

同比增长 62.07%和 94.71%。截至 2021 年年中，卫浴和木门门店数量分别为 590 家和 1060

家，同比分别+2、-5家，整体门店数量保持稳定。 

二、渠道深化，整装大家居迎来爆发式增长， 

整装大家居渠道： 随着整装大家居逐步进入快车道，成熟的布点继续发展壮大，其当

地家装龙头的地位也愈发稳固，配以公司信息化工具的成熟运用，带动了定制产品、配套品、

装材等品类业绩的快速增长。截至 2021年年中，公司共拥有整装大家居经销商 552 家，开

设整装大家居门店 651 家，门店数量较 2020年末增长 52.82%，渠道布局持续深化。截至

2021年 7月 9日，欧派整装大家居接单业绩累计突破 10亿元，增速超过 160%，整装大家居

迎来爆发式增长。 

此外，公司不断推陈出新，不断深化“大家居战略”，并于于 4月推出“ StarHomes星

之家”品牌。Star Homes 星之家通过搭乘全信息化数字系统，整合全链路资源，链接人、

货、服务的最后“一公里”,实现更多客流量、更高客单价、更高转化率,形成人、货、服务
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短距离高效的生态闭环,从而疏通产业各环节的阻塞, 构建全案落地服务的完美闭环大生态。 

工程大宗渠道业务：公司工程渠道进一步深化总部＋服务商的模式，通过植入履约信息

化系统提升产品精度，采用生产基地直通项目现场模式缩短交货周期，聚焦优质地产公司，

进一步加大抢占百强地产份额。2021年上半年，公司的大宗业务录得营业收入 15.88亿元，

同比增长 52.11%，实现了业绩的高速增长。  

三、规模效应显现，费用控制卓有成效 

上半年公司整体毛利润率为 32.30%，同比下滑 1.13个百分点，毛利润率出现小幅度的

下滑。分产品来看，所有品类的毛利润率均小幅下滑。分渠道来看，大宗业务和直营渠道的

毛利润率下滑较为明显，分别下行 5.11和 4.23个百分点。我们认为公司毛利润率之所以下

滑，主要是是受到原材料涨价的影响，叠加大宗业务毛利润率下行的拖累，导致整体毛利润

率有所下行。 

费用方面，上半年公司营业收入实现较大幅度的增长，规模效应显现，与此同时内部降

本控费措施严格推进，导致整体费用率下降。公司的期间费用率为 17.88%，较 2020 年同期

下滑 4.28个百分点。具体来看，公司的销售费用率、管理费用率和研发费用率分别为 7.63%、

6.19%和 4.50%，分别同比下行 1.61、2.47 和 0.32 个百分点，费用控制卓有成效。受益于

公司严格的费用管控，公司的净利润率不降反升，净利润率由 2020 年同期的 9.85%上升至

12.34%，同比上行 2.49个百分点。 

受到公司销售收入增长推动，公司经营活动现金净流量为 18.92亿元，同比增长 235.46%。

应收账款周转天数为 15.16 天，同比下降 6.48天，整体的风险控制相对良好。前瞻指标方

面，预收账款及合同负债较 2020年末增长 53.80%，整体维持较快增长，公司短期的业绩增

速依然可期。 
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【免责声明】 

本报告是基于亿翰智库认为可靠的已公开信息进行撰写，公开信息包括但不限于公司公

告、房管部门网站、互联网检索等多种途径，但亿翰智库不保证所载信息的完全准确和全部

完整。由于时间和口径的原因，本报告所指的内容可能会与企业实际情况有所出入，对此亿

翰智库可随时更改且不予特别通知。 

本报告旨在公正客观地反应企业经营情况。在任何情况下，本报告中的信息或所表述的

意见并不构成对任何机构或个人的任何建议。任何机构或个人应考虑本报告中的任何意见或

建议是否符合其特定状况，若有必要应寻求专家意见。本报告所载的资料、工具、意见及推

测仅供参考。 

本报告产权为亿翰智库所有。亿翰智库以外的机构或个人转发或引用本报告的任何部分，

请严格注明相关出处及来源且不得修改报告任何部分，如未经亿翰智库授权，传播时私自修

改其报告数据及内容，所引起的一切后果或法律责任由传播者承担，亿翰智库对此等行为不

承担任何责任，亿翰智库将保留随时追究其法律责任的权利。 

【关于我们】 

亿翰智库是一家以房地产行业的数据分析、行业研判、企业研究为核心的研究机构，隶

属亿翰股份，其专注于行业趋势、企业模型以及资本价值等多维度研究及应用；定期向业内、

资本市场等发布各类研究成果达数千次，亿翰智库力求打造中国房地产企业与资本的高效对

接平台。 
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