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8 月 BHI 环比上月微涨，市场对旺季预期明显            看好 

2021 年 10 月 3 日   行业研究/定期报告 

轻工行业近一年市场表现 
 投资要点  

 8 月 BHI 较上月微涨，全国建材家居市场淡季出现小幅反弹，市场对

旺季预期明显，整体延续平稳发展态势。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显示，8 月份 BHI 为

125.76，环比上涨 4.92 点，同比上涨 23.83 点;8 月全国规模以上建材家居

卖场销售额为 965.79 亿元，环比上涨 5.83%，同比上涨 28.28%；2021 年

1-8 月累计销售额为 6688.20 亿元，同比上涨 61.00%。 

 分析 BHI 各分指数情况，8 月 BHI 环比唯一下跌的分指数为“人气指

数”，环比下跌 9.16 点，但与去年同比仍上涨 85.93 点。2021 年以来，家

装需求持续复苏，建材家居的恢复性消费带来人气回升，同时本轮疫情反

复及夏季汛情的影响正逐步消退，市场人气仍然较旺。本月“经理人信心

指数”这一先行指数环比涨幅第一，环比上涨达 34.73 点，且其绝对值达

64.7（高于 50 看好后市、低于 50 看弱后市），成为拉动 BHI 微涨的主要

因素。 

 投资建议：住宅销售和竣工面积强势增长，边际改善显著，看好 2021

下半年家具内销表现。9 月开学季迎来新一轮学汛期，看好近期文具零售表

现。进入第三季度，纸包行业将迎来业内历年来的“金九银十”阶段，预

计市场需求和订单数量将会明显提升。 

市场回顾 

 本周，上证指数下跌 1.24%，报收 3568.17 点，SW 轻工制造指数下跌

2.59%，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：文娱用品（-0.14%）、珠宝

首饰（-0.89%）、家具（-1.04%）、包装印刷（-3.70%）、造纸（-6.00%）、

其他轻工制造（-8.52%）。 

行业动态 

 护童科技冲击创业板 拟募资 5.7 亿元 

 京东×尚品宅配首家线下门店落地西安 

 限电、限汽、买不到原纸 多家纸板厂启动第二轮涨价 

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 

8 月 BHI 较上月微涨，全国建材家居市场淡季出现小幅反弹，市场对旺季预期明显，整体延续平稳发

展态势。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显示，8 月份

BHI 为 125.76，环比上涨 4.92 点，同比上涨 23.83 点;8 月全国规模以上建材家居卖场销售额为 965.79 亿元，

环比上涨 5.83%，同比上涨 28.28%；2021 年 1-8 月累计销售额为 6688.20 亿元，同比上涨 61.00%。 

分析 BHI 各分指数情况，8 月 BHI 环比唯一下跌的分指数为“人气指数”，环比下跌 9.16 点，但与去

年同比仍上涨 85.93 点。2021 年以来，家装需求持续复苏，建材家居的恢复性消费带来人气回升，同时本

轮疫情反复及夏季汛情的影响正逐步消退，市场人气仍然较旺。本月“经理人信心指数”这一先行指数环

比涨幅第一，环比上涨达 34.73 点，且其绝对值达 64.7（高于 50 看好后市、低于 50 看弱后市），成为拉动

BHI 微涨的主要因素。 

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： 

得益于严谨而科学的抗疫举措，我国本土疫情趋于平稳、经济社会全面恢复常态运行，2021 下半年，

轻工消费回补行情有望延续，我们看好竣工小高峰+精装修利好、需求滞后兑现的家具板块，精品文创+IP

崭露光芒、办公集采持续放量的文娱用品板块，以及原材料大幅涨价背景下，集中度提升、龙头成本优势

显现的造纸板块。 

家具板块：2021 下半年地产竣工有望迎来小高峰，重点关注“金九银十”置业装修传统旺季，建材家

居市场活力有望进一步提升。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，2021 年全国住宅有望迎

来竣工小高峰，利好家具采购需求总量增长。基于装修房屋套数测算模型，我们估算 2021 全年住宅装修套
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数同比增长 5.87%，净增加 57.10 万套，下半年潜在订单充足，叠加 “金九银十”置业装修传统旺季，建

材家居市场活力有望进一步提升。此外，考虑到海外疫情形势依然严峻、疫苗量产和大规模接种仍无确定

性，我们判断家具出口高景气度有望持续 2021 全年。建议关注欧派家居、索菲亚、我乐家居、志邦家居、

喜临门、海鸥住工、乐歌股份、恒林股份、梦百合、永艺股份、美克家居、顾家家居。 

文娱用品板块：9 月开学季关注传统文具，精品文创、办公直销保持高增长。泡泡玛特上市成功破千亿

市值，充分表明了精品文创+大 IP 的变现空间非常广阔。随着 Z 世代消费能力加快崛起，传统文具企业 IP

运营思路、打造爆款产品的经验逐步成熟，以及疫情防控转向常态化，我们判断精品文创在 2021 下半年实

现较快增长。办公直销龙头市占率有待提升，福利品、MRO 需求开始放量。晨光科力普、齐心集团持续中

标大客户，B2B 订单充足无虞。新型高毛利商品福利品、MRO 订单激增，盈利能力有望得到提升。传统文

具方面，9 月开学季将迎来新一轮学汛期，看好下半年文具零售。建议关注晨光文具、齐心集团。 

造纸：进入第三季度，纸包行业将迎来业内历年来的“金九银十”阶段，预计市场需求和订单数量将

会明显提升。原材料涨价压力加大，龙头纸厂成本优势显著。废纸系：原材料涨价压力之下，包装纸毛利

收窄，预计下半年废纸系整体毛利率保持较低水平。在龙头纸厂连续拉涨下，瓦楞纸市场呈上行走势，且

目前纸价延续偏强走势，但多数纸厂反应利润仍在盈亏边缘。部分规模纸厂海外建厂装置将陆续投产，由

于优质废纸回收难度加大，中小纸厂纸厂利润或将承压，行业集中度有望提升。浆纸系：在全球经济复苏

及流动性宽松背景下，纸浆补库预期强烈，叠加海运运力持续紧张等因素，海外浆厂提价意愿和市场看涨

情绪不减，预计下半年浆价保持高位震荡。随着三季度传统旺季的到来，预计纸厂的开工率和利润率将有

所修复。建议关注中顺洁柔、山鹰国际、太阳纸业、晨鸣纸业、博汇纸业。  
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2. 行情回顾 

本周，上证指数下跌 1.24%，报收 3568.17 点，SW 轻工制造指数下跌 2.59%，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：文娱用品（-0.14%）、珠宝首饰（-0.89%）、家具（-1.04%）、

包装印刷（-3.70%）、造纸（-6.00%）、其他轻工制造（-8.52%）。 

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：滨海能源、奥瑞金、永艺股份、鸿博股份、集友股份；跌幅前五名分别为：

海伦钢琴、盛新锂能、青山纸业、紫江企业、浙江众成。 

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 

滨海能源 20.6161 包装印刷Ⅲ 海伦钢琴 -18.3356 文娱用品 

奥瑞金 7.0470 包装印刷Ⅲ 盛新锂能 -14.6781 锂 

永艺股份 6.0311 家具 青山纸业 -13.7615 造纸Ⅲ 

鸿博股份 5.6047 包装印刷Ⅲ 紫江企业 -13.4051 包装印刷Ⅲ 

集友股份 4.9681 包装印刷Ⅲ 浙江众成 -12.6946 包装印刷Ⅲ 

乐歌股份 4.9456 其他家用轻工 博汇纸业 -12.2418 造纸Ⅲ 

松发股份 4.9137 其他家用轻工 华泰股份 -11.5942 造纸Ⅲ 

周大生 4.6146 珠宝首饰 创源股份 -11.3327 文娱用品 

晨光文具 3.4703 文娱用品 劲嘉股份 -10.7173 包装印刷Ⅲ 

龙竹科技 3.0303 其他家用轻工 凯恩股份 -10.3030 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 1165.84，本周上涨 4.22 点；人造板指数 994.77，本周下滑 8.92 点。 

软体家具上游原材料 TDI 国内现货价 13600 元/吨，周涨跌-300 元/吨，纯 MDI 现货价 21200 元/吨，周

涨跌 0 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 1-8 月，全国商品房销售面积 114193 万平方米，同

比增长 15.9%；比 2019 年 1—8 月份增长 12.1%，两年平均增长 5.9%。其中，全国商品房住宅销售面积 101607

万平方米，同比增长 16.5%，增速环比 1-7 月份回落 6.2 个百分点，相对去年同期提升 19.0 个百分点；全国

住宅竣工面积 33771 万平方米，同比增长 27.4%，增速环比 1-7 月份提升 0.2 个百分点，相对去年同期提升

37.1 个百分点。 

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 4160 元/吨，较上周均价下调 55 元/吨； 

全国箱板纸均价 5053 元/吨，较上周均价下滑 57 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 1-8 月，粮油、食品类零售额累计值为 10563.2 亿元，同比增长 10.5%。 

2021 年 1-8 月，饮料类零售额累计值为 1818.9 亿元，同比增长 25.6%。 

2021 年 1-8 月，卷烟累计产量为 17075.5 亿支，累计同比增加 2.1%。 

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 1-7 月，文教、工美、体育和娱乐用品营业收入为 7659.0 亿元，同比增长 23.6%；利润总额为

342.4 亿元，同比增长 23.3%。 
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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 

 皇派家居再次启动上市辅导，辅导机构变更为中泰证券 

9 月 28 日，广东证监局网站披露广东皇派定制家居集团股份有限公司（以下简称“皇派家居”）上市

辅导进展报告。皇派家居已于 9 月 26 日在广东证监局办理了辅导备案登记，辅导机构为中泰证券。实际上，

早在 2020 年 9 月，皇派家居就曾在广东证监局办理辅导备案登记，彼时辅导机构为国泰君安证券。目前，

皇派家居的大股东为珠海皇派投资有限公司，持股 54.72%。后者大股东为朱福庆，持股 99%。（泛家居网） 

 护童科技冲击创业板 拟募资 5.7 亿元 

儿童学习桌椅制造商浙江护童人体工学科技股份有限公司(以下简称“护童科技”)要来闯关创业板。深

交所官网显示，护童科技创业板 IPO 已获得受理，公司拟募资 5.7 亿元，分别投向年产 35 万套绿色智能家

具生产线、研发体验中心及综合办公大楼项目、补充流动资金。据了解，护童科技主营业务为易升降、多

功能儿童学习桌椅等产品的研发、设计、生产及销售，2018-2020 年以及 2021 年上半年，公司实现归属净

利润分别约为 6005.38 万元、8727.51 万元、6601.16 万元、2598.17 万元。（泛家居网） 

 京东×尚品宅配首家线下门店落地西安 

近日，京东×尚品宅配超级家居体验中心在西安京东 MALL 正式亮相。作为双方线下合作门店的第一

站，也是对于居家实体业态的全新探索，该超体未开业已备受关注。而试运营期间的多重活动和明星达人

探店，更是让京东×尚品宅配的首家线下体验店的关注度节节攀升。（泛家居网） 

 限电、限汽、买不到原纸 多家纸板厂启动第二轮涨价 

由于电力供应紧张、供电缺口较大，国内多地在近期陆续发布限电政策。以浙江省为例，9 月 27 日，
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浙江省发改委、浙江省能源局联合发布《关于启动有序用电方案的通知》，决定从 9 月 28 日起启动 2021

年度 B 级有序用电方案。通知要求，各地发改委（能源局）要会同当地供电公司，在每日中午 12 点前，完

成对上午方案执行不到位用户的通知；对下午仍然超指标用电的用户，通过赴用户现场停电或负控终端远

程跳闸等方式落实停电措施。因为限电，各地工业企业生产受到严重影响，工业产品价格持续上调。在国

内造纸及包装行业，原纸、纸板涨价函纷至沓来。更严重的是，除限电之外，限汽现象同样在发生，进一

步影响工业企业的正常生产。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【晨鸣纸业】公司收到寿光市财政局《关于拨付专项资金的通知》（寿财预指[2021]1034 号）。为支

持企业发展，寿光市财政局拨付公司财政补助资金人民币 3,494 万元。截至公告披露日，上述补助资金已经

全部到账。    

【劲嘉股份】公司之全资子公司广州德新产业投资有限公司（以下简称“广州德新”）与珠海佳持科

技有限公司、深圳市前海淏天投资管理合伙企业（有限合伙）、毛勇、徐佳逸、吴同共同以货币形式出资

22,000 万元入伙珠海芯褀科技合伙企业（有限合伙）（以下简称“合伙企业”或“珠海芯褀”），其中，

广州德新对珠海芯褀的出资额为 5,000 万元，占珠海芯褀合伙份额的 22.73%。2021 年 9 月 29 日，珠海芯褀

取得营业执照，完成相关工商变更登记手续。 

【博汇纸业】为进一步扩大经营规模，提升综合竞争力，公司拟以评估值人民币 1,579.90 万元向山东

博汇集团有限公司购买部分土地。 

截至 2021 年 9 月 30 日，公司以集中竞价交易方式已累计回购股份数量为 1775.9 万股，占公司总股本

的比例为 1.33%，最高成交价为 19.62 元/股，最低成交价为 11.45 元/股，已支付的总金额为人民币 3.09 亿

元(不含佣金等交易费用)。 

成品家具、软体家具 

【顾家家居】公司控股股东顾家集团有限公司(“顾家集团”)于 2021 年 9 月 29 日解除质押 326.75 万

股，占其所持股份比例为 1.4%，占公司总股本比例为 0.52%。 

【大亚圣象】间接控股子公司句容圣诺木业有限公司二期项目环评审批获原则同意。该项目总投资额

达 6 亿元。该审批信息于 2021 年 9 月 14 日被相关监管机构披露。 

【江山欧派】9 月 29 日，江山欧派发布公告称，公司拟以现金及土地使用权对欧派安防公司进行增资，

增资总额为 1.9 亿元，增资完成后公司持有欧派安防公司 72%的股权。公告显示，截至 2021 年 9 月 29 日，

江山欧派已经按照《增资协议》约定将 138,888,418.70 元增资款注入欧派安防公司，至此江山欧派对欧派
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安防公司增资完成。 

【帝欧家居】9 月 28 日晚，帝欧家居发布公告称，公司于近日接到公司股东鲍杰军关于办理了股票质

押业务的通知。鲍杰军本次质押股份 500 万股，占其所持公司股份的 16.55%，占公司总股本比例的 1.29%。

质押期限为 2021 年 9 月 27 日至办理解除质押登记之日止。 

【正源股份】9 月 30 日，正源股份发布公告称，公司与自贡市贡井区人民政府就在当地投资建设智能

家居高端板材制造项目进行了洽谈并达成初步合作意向。公司或子公司计划在自贡市贡井区投资建设“智

能家居高端板材制造项目”，建设内容为一条超强刨花板生产线及其配套设施，并拟与自贡市贡井区人民

政府或其指定主体签署《建设协议书》。项目占地约 213 亩，项目投资额约 5 亿元人民币。据企查查显示，

正源控股是一家人造板生产和加工企业。公司主营新型建材、玻璃深加工、房地产开发、建筑总承包、幕

墙装饰（国家壹级）等业务。 

定制家具 

【皮阿诺】9 月 29 日，公司发布公告，拟投资设立海南全资子公司，布局互联网零售及进口贸易业务。

公告称，公司审议通过了《关于对外投资设立全资子公司的议案》，同意以自有资金人民币 3000 万元在海

南省投资设立全资子公司“海南皮阿诺科技有限责任公司”(暂定名，以工商行政管理部门最终核定为准)。

公司于 2021 年 9 月 28 日召开的公司第三届董事会第十一次会议，审议通过了《关于对外投资设立全资子

公司表示，本次在海南投资设立全资子公司可以更好地统筹公司现有资源，抓住海南自由贸易港建设的市

场机遇，进一步布局互联网零售业务和进出口贸易业务。 

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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