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10 月 BHI 创下年内新高，建材家居市场旺季行情凸显     看好 

2021 年 11 月 28 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 月全国家居建材市场传统旺季继续深入，行业表现良好，BHI 继“金

九”之后继续上涨，成为全年最高点。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，10 月份全国建材家

居景气指数（BHI）为 169.80，环比上涨 31.17 点，同比上涨 59.03 点。全

国规模以上建材家居卖场 10 月销售额为 1435.41 亿元，环比上涨 22.54%，

同比上涨 55.40%；2021 年 1-10 月累计销售额为 9294.97 亿元，同比上涨

56.39%。 

 分析 BHI 各分指数情况，本月拉动 BHI 大幅上涨的分指数为“人气

指数”，其环比上涨 137.12 点，同比上涨达 200.75 点。市场人气大幅回流，

主要由以下原因综合影响：一是在有序防疫背景下，假期对内需的拉动作

用持续扩大，“十一”长假拉动建材家居的消费活力显著提升；二是双 11

购物节众多企业提前备战以获得更多的流量和销量增长；三是随着消费升

级趋势日益凸显，建材家居卖场在打造体验式家居商业综合体、线上线下

融合发展等方面成效有所显现，消费者粘性有所增强。 

 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。进入第四季度，纸包行业迎来业内历年来的“双十

一”、“双十二”传统旺季，预计市场需求和订单数量将会明显提升。 

市场回顾 

 本周，上证指数上涨 0.10%，报收 3564.09 点，SW 轻工制造指数上涨

0.78%，在申万 28 个一级行业中排名第 13。 

 分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：珠宝首饰（+3.32%）、包装

印刷（+2.57%）、造纸（+0.48%）、文娱用品（-0.83%）、家具（-1.10%）、

其他轻工制造（-4.07%）。 

行业动态 

 富俊集团、科勒、汉斯格雅、欧路莎、松霖等多家卫浴企业强势扩产 

 《2021 中国建陶卫浴行业发展及供应链履约白皮书》发布 

 “双控”作用显现，造纸行业产量连续两月同比显著下降 

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 

10 月全国家居建材市场传统旺季继续深入，行业表现良好，BHI 继“金九”之后继续上涨，成为全年

最高点。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，10 月份

全国建材家居景气指数（BHI）为 169.80，环比上涨 31.17 点，同比上涨 59.03 点。全国规模以上建材家居

卖场 10 月销售额为 1435.41 亿元，环比上涨 22.54%，同比上涨 55.40%；2021 年 1-10 月累计销售额为 9294.97

亿元，同比上涨 56.39%。10 月全国建材家居市场整体旺季行情凸显，BHI 及规模以上建材家居卖场销售额

均创下年内新高。 

分析 BHI 各分指数情况，本月拉动 BHI 大幅上涨的分指数为“人气指数”，其环比上涨 137.12 点，

同比上涨达 200.75 点。市场人气大幅回流，主要由以下原因综合影响：一是在有序防疫背景下，假期对内

需的拉动作用持续扩大，“十一”长假拉动建材家居的消费活力显著提升；二是今年双 11 购物节首次将预

热期延伸到 10 月 20 日，众多企业提前备战以获得更多的流量和销量增长；三是随着消费升级趋势日益凸

显，部分建材家居卖场、尤其是头部企业在打造体验式家居商业综合体、线上线下融合发展等方面成效有

所显现，消费者粘性有所增强。 

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
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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

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：传统文具稳健增长，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：进入第四季度，纸包行业迎来业内历年来的“双十一”、“双十二”传统旺季，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。随着四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，上证指数上涨 0.10%，报收 3564.09 点，SW 轻工制造指数上涨 0.78%，在申万 28 个一级行业中

排名第 13。 

分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：珠宝首饰（+3.32%）、包装印刷（+2.57%）、造纸（+0.48%）、

文娱用品（-0.83%）、家具（-1.10%）、其他轻工制造（-4.07%）。 

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：陕西金叶、萃华珠宝、沐邦高科、荣晟环保、集友股份；跌幅前五名分别为：

好太太、江山欧派、瑞尔特、宝钢包装、奥瑞金。 

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 

陕西金叶 39.1931 包装印刷Ⅲ 好太太 -8.0645 家具 

萃华珠宝 28.9700 珠宝首饰 江山欧派 -7.8073 家具 

沐邦高科 25.0714 文娱用品 瑞尔特 -7.0526 其他家用轻工 

荣晟环保 21.2176 造纸Ⅲ 宝钢包装 -6.4882 包装印刷Ⅲ 

集友股份 16.4483 包装印刷Ⅲ 奥瑞金 -6.4815 包装印刷Ⅲ 

顺灏股份 16.1616 包装印刷Ⅲ 紫江企业 -5.3971 包装印刷Ⅲ 

劲嘉股份 15.0376 包装印刷Ⅲ 易尚展示 -5.2186 其他轻工制造Ⅲ 

昇兴股份 12.4224 包装印刷Ⅲ 麒盛科技 -5.1801 家具 

豪悦护理 11.2093 造纸Ⅲ 浙江众成 -4.6572 包装印刷Ⅲ 

*ST 金洲 10.8108 珠宝首饰 索菲亚 -4.5000 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 1167.55，本周下跌 11.46 点；人造板指数 972.10，本周下跌 55.17 点。 

软体家具上游原材料 TDI 国内现货价 14050 元/吨，周涨跌-350 元/吨，纯 MDI 现货价 22500 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 1-10 月，全国商品房销售面积 143041 万平方米，

同比增长 7.3%；比 2019 年 1-10 月份增长 7.3%，两年平均增长 3.6%。其中，全国商品房住宅销售面积 126419

万平方米，同比增长 7.1%，增速环比 1-9 月份回落 4.3 个百分点，相对去年同期提升 6.3 个百分点；全国住

宅竣工面积 41415 万平方米，同比增长 16.9%，增速环比 1-9 月份回落 7.5 个百分点，相对去年同期提升 24.8

个百分点。 

图 7：商品房住宅销售面积及累计同比增速  图 8：住宅竣工面积及累计同比增速 

 

 

 

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 4438 元/吨，环比上期均价下调 41 元/吨； 

全国箱板纸均价 5341 元/吨，较上周均价下滑 7 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 1-10 月，粮油、食品类零售额累计值为 13497.9 亿元，同比增长 10.3%。 

2021 年 1-10 月，饮料类零售额累计值为 2301.2 亿元，同比增长 21.8%。 

2021 年 1-10 月，卷烟累计产量为 21172.2 亿支，累计同比增加 2.4%。 

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 1-9 月，文教、工美、体育和娱乐用品营业收入为 10145.9 亿元，同比增长 17.8%；利润总额为

462.9 亿元，同比增长 18.4%。 
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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 

 富俊集团、科勒、汉斯格雅、欧路莎、松霖等多家卫浴企业强势扩产 

2021 年，卫浴行业扩产消息不断。进入第四季度，行业又迎来新一轮扩产潮，涉及多个卫浴企业。富

俊集团：旗下橱柜、浴室柜制造商扩产；科勒：计划新建近 9.3 万平方米工厂；汉斯格雅：斥资 6 亿元在塞

尔维亚建厂；欧路莎：拟增加 8 万套浴室柜、3 万台智能坐便器产能；松霖：募资 6.1 亿元加码花洒及美容

健康品类；巴西 Lorenzetti 斥资 2.3 亿元增产卫生陶瓷。每一次扩产潮的背后都是激烈的市场争夺及行业洗

牌，行业整合不断加速，多巨头局面正在形成。（厨卫头条） 

 《2021 中国建陶卫浴行业发展及供应链履约白皮书》发布 

11 月 24 日，2021 浙商年会在杭州举行。会上，由浙商发展研究院指导，仟金顶大数据研究中心与《浙

商》杂志共同编写的 2021《中国建陶卫浴行业发展及供应链履约白皮书》正式发布。《白皮书》用两个篇

章重点阐述中国建陶卫浴行业发展的“前世今生”，对行业历程、产业分布特点进行了总结，并剖析了典

型样本企业经营特点和 2021 年上半年年报情况。（浙商杂志） 

 京东×尚品宅配首家线下超级家居体验店开业 

11 月 21 日，京东×尚品宅配首家线下超级家居体验店迎来正式开业。一代歌王王奕心亲临现场为开业

助阵，与尚品宅配总经理李嘉聪一起狂撒钜惠福利的同时，向大众传递“衣旧有爱”的尚品宅配环保公益

精神以及一站式科技家装的美好生活提案。尚品宅配与京东首家线下联合门店的开业，不仅是双方战略首

店正式落地的盛事，还是一场聚焦“人货场”的家居消费盛宴、一场家装家居线下门店的变革风暴。（泛

家居网） 
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 “双控”作用显现，造纸行业产量连续两月同比显著下降 

据国家统计局发布数据显示，2021 年 1-10 月，全国机制纸及纸板产量 11164.1 万吨，同比增长 8.4%，

增幅今年首次收窄到个位数。受“双控”政策的影响，2021 年 10 月，全国机制纸及纸板产量 1101.2 万吨，

虽然较上月有所增长，但同比仍减少 6.7%，连续两个月下降幅度超过 6.5%，初步计算，2021 年 9 月和 10

月，全国造纸产量同比去年减少约 150 万吨。2021 年 1-10 月，全国新闻纸产量 76.3 万吨，同比下降 7.6%。

10 月当月，新闻纸产量 6.6 万吨，同比大幅下降 14.3%。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【豪悦护理】截至本公告披露日，控股股东、实际控制人李志彪先生通过上海证券交易所交易系统通

过集中竞价交易方式累计增持公司股份 18.45 万股，占公司总股本的 0.1154%，增持金额为人民币 962.11 万

元(不含税费)。本次增持计划时间已过半，增持计划尚未实施完毕。 

【中顺洁柔】2021 年 11 月 19 日-24 日期间，公司实施了股份回购，回购数量 75.22 万股，约占公司目

前总股本的 0.0573%，最高成交价为 17.41 元/股，最低成交价为 17.02 元/股，成交总金额 1299.2028 万元(不

含交易费用)。公司累计回购股份数量合计 2486.31 万股，约占公司目前总股本的 1.8944%，最高成交价为

34.50 元/股，最低成交价为 16.48 元/股，成交总金额 6.61 亿元(不含交易费用)。 

【晨鸣纸业】公司近日接到第一大股东晨鸣控股有限公司(“晨鸣控股”)函告，获悉其所持有公司的股

份办理了股份质押及部分股份解除质押的业务，此次质押 3192 万股，此次解除质押 4140 万股。 

【百亚股份】公司于 2021 年 11 月 24 日收到股东上海铭耀股权投资管理有限公司-上海铭耀资产管理合

伙企业(有限合伙)(简称“铭耀资产”)出具的《关于重庆百亚卫生用品股份有限公司减持计划实施情况的告

知函》。截止 2021 年 11 月 24 日，铭耀资产通过集中竞价交易方式合计减持公司股份 427.77 万股，占公司

总股本比例为 1.00%，减持计划减持数量已经过半且减持比例达到 1%。 

成品家具、软体家具 

【中源家居】公司拟投资建设中源家居未来工厂产业园二期配套项目，项目总投资金额为 27,259.59 万

元。该项目将购置并安装先进自动传输系统以及无人仓配套设备，建设智能无人仓。项目建设地点为浙江

省湖州市安吉县绿色家居产业园康山园区。 

【帝欧家居】经深交所同意，公司 15 亿元可转换公司债券将于 11 月 26 日起在深交所挂牌交易，债券

简称“帝欧转债”，债券代码“127047”。扣除发行费用后的募集资金净额拟用于欧神诺 8 组年产 5000 万

平方高端墙地砖智能化生产线(节能减排、节水)项目、2 组年产 1300 万平方米高端陶瓷地砖智能化生产线

项目和补充流动资金。 
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【乐歌股份】公司拟将原计划投入“线性驱动核心技术产品智能工厂项目”中的剩余募集资金 29388.86

万元(具体金额以资金转出日银行结息后实际金额为准)全部用于“线性驱动核心技术智能家居产品智能工厂

项目”的建设，占募集资金净额的 42.58%。原募投项目“线性驱动核心技术产品智能工厂项目”与广西“线

性驱动核心技术智能家居产品智能工厂项目”建设内容相近。此次变更后，公司将终止“线性驱动核心技

术产品智能工厂项目”，项目所涉及的土地等将择机进行整体转让。 

定制家具 

【顶固集创】近日，公司收到曹岩先生发来的《关于股份减持数量过半的告知函》，截至 2021 年 11

月 25 日，其本次减持计划减持股份数量已过半。公司股东曹岩于 2021 年 11 月 16 日至 2021 年 11 月 25 日

期间减持公司股份约 115 万股，减持股份占公司总股份为 0.55%。本次减持计划的减持数量已过半。 

【好莱客】11 月 22 日，公司接到沈汉标及王妙玉通知，2020 年 8 月 5 日至 2021 年 11 月 19 日期间，

其通过上海证券交易所系统累计卖出好客转债 63 万张，其中沈汉标卖出 16 万张，王妙玉卖出 47 万张，合

计卖出数量占发行总量的 10%。截至公告日，沈汉标持有好客转债 121.672 万张，占发行总量的 19.31%，

王妙玉未持有好客转债。 

文娱用品及其他 

【齐心集团】公司近日接到公司控股股东深圳市齐心控股有限公司(“齐心控股”)的通知，获悉齐心控

股将其所持公司的部分股份办理解除质押及再质押，此次解除质押 420 万股，质押 1420 万股。 

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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