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行业周报（20210118-20210124）      维持评级 

12 月家具零售额小幅正增长，住宅市场年底冲刺利好内销  看好 

2021 年 1 月 24 日   行业研究/定期报告 

轻工行业近一年市场表现 
 投资要点  

➢ 12 月家具零售额实现小幅正增长；文化办公用品零售额同比增长

9.6%，延续 Q4 以来的靓丽表现。2020 年家具零售额累计增速相对 19 年

同期回落 12.1 个百分点，主要由于家具消费偏重线下、服务环节多，因此

上半年受到疫情拖累较大；文化办公用品受到疫情影响相对较小，2020 全

年零售额实现稳健增长。据国家统计局数据显示，2020 年 12 月，家具类零

售额为 194 亿元，同比增长 0.40%，增速环比 11 月提升 2.6 个百分点，相

对 19 年同期回落 1.4 个百分点；2020 年 1-12 月，家具类零售额累计值为

1598 亿元，同比下滑 7.0%，降幅比 1-11 月份收窄 0.9 个百分点，相对 19

年同期回落 12.1 个百分点。2020 年 12 月，文化办公用品类零售额为 381

亿元，同比增长 9.6%，增速环比 11 月下降 1.6 个百分点，相对 19 年同期

提升 21.1 个百分点；2020 年 1-12 月，文化办公用品类零售额累计值为 3485

亿元，同比增长 5.8%，增速相对 19 年同期提升 2.5 个百分点。 

➢ 投资建议：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。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。 

市场回顾 

➢ 本周，上证指数上涨 1.13%，报收 3606.75 点，SW 轻工制造指数上涨

3.21%，在申万 28 个一级行业中排名第 9。 

➢ 分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（+10.10%）、

家具（+6.72%）、包装印刷（+4.65%）、珠宝首饰（+4.19%）、文娱用品

（+1.47%）、造纸（-2.13%）。 

行业动态 

➢ 瑞典拟投资兴建世界上最大的地板工厂 

➢ 废纸价格指数升至 2462 元/吨 再创近期新高 

➢ 5 个月左右累涨 50% 白卡纸价已接近 8000 元/吨 

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 

12 月家具零售额实现小幅正增长；文化办公用品零售额同比增长 9.6%，延续 Q4 以来的靓丽表现。2020

年家具零售额累计增速相对 19 年同期回落 12.1 个百分点，主要由于家具消费偏重线下、服务环节多，因

此上半年受到疫情拖累较大；文化办公用品受到疫情影响相对较小，2020 全年零售额实现稳健增长。据国

家统计局数据显示，2020 年 12 月，家具类零售额为 194 亿元，同比增长 0.40%，增速环比 11 月提升 2.6

个百分点，相对 19 年同期回落 1.4 个百分点；2020 年 1-12 月，家具类零售额累计值为 1598 亿元，同比下

滑 7.0%，降幅比 1-11 月份收窄 0.9 个百分点，相对 19 年同期回落 12.1 个百分点。2020 年 12 月，文化办公

用品类零售额为 381 亿元，同比增长 9.6%，增速环比 11 月下降 1.6 个百分点，相对 19 年同期提升 21.1 个

百分点；2020 年 1-12 月，文化办公用品类零售额累计值为 3485 亿元，同比增长 5.8%，增速相对 19 年同

期提升 2.5 个百分点。 

图 1：家具零售额当月值及同比增速  图 2：文化办公用品社会零售额当月同比增速 

 

 

 

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 

12 月住宅销售、住宅竣工面积分别环比增长 42%、222%，住宅市场加足马力完成年底冲刺，各大房

企推盘节奏持续加快，居民购房热情大幅攀升。2020 年商品房住宅销售面积累计增速相对 19 年同期提升

1.7 个百分点，全年住宅竣工面积同比下滑 3.1%，主要受到上半年疫情影响大范围停工所致，四季度加速

赶工迹象明显。据国家统计局数据显示，2020 年 1-12 月全国商品房住宅销售面积 154878 万平方米，同比

增长 3.2%，增速环比 1-11 月份提升 1.3 个百分点，相对 19 年同期提升 1.7 个百分点；全国住宅竣工面积 65910

万平方米，同比下滑 3.1%，降幅比 1-11 月份收窄 2.7 个百分点，相对 19 年同期回落 6.1 个百分点。单月数

据方面，我们测算 12 月全国商品房住宅销售面积 21571 万平方米，同比增长 11.54%，环比 11 月增长 41.77%；

12 月全国住宅竣工面积 23255 万平方米，同比增长 2.28%，环比 11 月增长 222.45%。 
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图 3：商品房住宅销售面积及累计同比增速  图 4：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 

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

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、尚品宅配。 

文具：全国各地各级各类学校全面复学复课，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，但从库存、订单情况等指标来看，目前基本面改善迹象尚

不明显，面对春季躁动行情需要谨慎应对，建议持续关注终端纸品涨价落实程度、下游采购意愿和订单成

交情况以及库存去化情况。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，未来市场份额有望进一步向头部集

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。  
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2. 行情回顾 

本周，上证指数上涨 1.13%，报收 3606.75 点，SW 轻工制造指数上涨 3.21%，在申万 28 个一级行业中

排名第 9。 

分子行业来看，涨跌幅由高到低分别为：其他轻工制造（+10.10%）、家具（+6.72%）、包装印刷（+4.65%）、

珠宝首饰（+4.19%）、文娱用品（+1.47%）、造纸（-2.13%）。 

图 5：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 6：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：永吉股份、盛新锂能、翔港科技、东风股份、集友股份；跌幅前五名分别为：

退市金钰、京华激光、博汇纸业、美利云、曲美家居。 

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 

永吉股份 47.7545  包装印刷Ⅲ 退市金钰 -19.7674  珠宝首饰 

盛新锂能 22.8959  家具 京华激光 -15.4459  包装印刷Ⅲ 

翔港科技 21.7391  包装印刷Ⅲ 博汇纸业 -12.7171  造纸Ⅲ 

东风股份 17.1587  包装印刷Ⅲ 美利云 -8.8525  造纸Ⅲ 

集友股份 15.2051  包装印刷Ⅲ 曲美家居 -8.3641  家具 

周大生 15.1861  珠宝首饰 邦宝益智 -6.6876  文娱用品 

欧派家居 14.7256  家具 瑞贝卡 -5.8366  其他家用轻工 

金时科技 13.7755  包装印刷Ⅲ ST 狮头 -5.8055  其他家用轻工 

陕西金叶 13.6054  包装印刷Ⅲ 凯恩股份 -5.7093  造纸Ⅲ 

大胜达 13.0787  包装印刷Ⅲ 大亚圣象 -5.3914  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 1121.47，本周下跌 18.17 点；人造板指数 875.46，本周下跌 31.97 点。 

软体家具上游原材料 TDI 国内现货价 12600 元/吨，周涨跌 0 元/吨，纯 MDI 现货价 22500 元/吨，周涨

跌+1700 元/吨。 

图 7：主要板材价格指数走势 图 8：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，2020 年 1-12 月全国商品房住宅销售面积 154878 万平方米，

同比增长 3.2%，增速环比 1-11 月份提升 1.3 个百分点，相对 19 年同期提升 1.7 个百分点；全国住宅竣工面

积 65910 万平方米，同比下滑 3.1%，降幅比 1-11 月份收窄 2.7 个百分点，相对 19 年同期回落 6.1 个百分点。 

图 9：商品房住宅销售面积及同比增速 图 10：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 3985 元/吨，环比上涨 2.36%； 

全国箱板纸均价 4750 元/吨，环比涨幅 0.92%。 

图 11：玖龙纸业瓦楞纸出厂平均价（元/吨） 图 12：玖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：2020 年 1-12 月，粮油、食品类零售额累计值为 15283.4 亿元，同比增长 9.9%。12 月，

粮油、食品类零售额为 1525.3 亿元，同比增加 8.2%。 

2020 年 1-12 月，饮料类零售额累计值为 2294.0 亿元，同比增长 14.0%。12 月，饮料类零售额为 221.6

亿元，同比增加 17.1%。 

2020 年 1-12 月，卷烟累计产量为 23863.7 亿支，累计同比增加 0.9%。12 月，卷烟当月产量为 1242.4

亿支，同比下滑 7.7%。 

图 13：粮油食品类当月零售额及同比增速 图 14：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 
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3.3 文娱及其他 

2020 年 1-11 月，文教、工美、体育和娱乐用品营业收入为 10995.9 亿元，同比下滑 5.2%；利润总额为

528.3 亿元，同比下滑 13.0%。 

图 15：文教、工美、体育和娱乐用品制造业营业收入 图 16：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 

➢ 红星美凯龙入驻四川攀枝花 在攀西科技城建高端城市综合体 

1 月 19 日，在攀枝花市公共资源交易服务中心举行的国有建设用地使用权拍卖会上，攀枝花鑫洋置业

有限公司成功获得 2020-H8#等四块宗地的国有建设用地使用权，这标志着红星美凯龙集团入驻攀枝花有了

实质性进展。按照计划，红星美凯龙集团将在攀西科技城核心区域，打造面积 6 万多平方米的高端城市综

合体。（泛家居网） 

➢ 瑞典拟投资兴建世界上最大的地板工厂 

瑞典《今日工业报》1 月 13 日报道，瑞典地板公司 Bjelin 的母公司 Pervanovo Invest 将投资超 20 亿瑞

典克朗，用于建设全新的木质地板工厂。据称，该工厂计划 2027 年完工，将成为世界上最大的地板工厂。

新工厂位于克罗地亚，将于 2023 年开始投产。全部建成投产后，每年最高产能将超过 2000 万平方米。Bjelin

首席执行官 Zoran Mihajlovic 表示，“我们将成为欧洲最大的地板制造商之一。”（泛家居网） 

➢ 废纸价格指数升至 2462 元/吨 再创近期新高 

据中国再生资源回收利用协会数据，21 日废纸价格指数升至 2462/吨，再创近期新高。多家大型纸企近

日发布涨价函，瓦楞原纸市场迎来第五轮涨价。生意社纸张分析师认为，受禁废令、限塑令两大政策影响，
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已掀起了一波上至废纸、原纸，下至纸板、纸箱的涨价潮，预计短期内废纸和原纸价格将处于利好态势。

博汇纸业日前提出定增计划，有助提升纸机产量；太阳纸业海外布局林地，打开原材料成长天花板；中顺

洁柔原材料库存充足。（中国纸网） 

➢ 5 个月左右累涨 50% 白卡纸价已接近 8000 元/吨 

2020 年 12 月底至 2021 年初，博汇纸业、太阳纸业、APP 金光纸业等白卡纸巨头接连上涨 300 元/吨。

至此，自 2020 年下半年以来，白卡纸价格已连续上涨半年时间左右，下游彩印厂成本压力剧增，不得不通

过上调价格以转嫁成本。近一周以来，白卡纸成交价格依旧保持涨势，经销商加紧出货，纸价小幅上涨

100-200 元/吨，主流产品价格普遍在 7500 元/吨以上。根据央视财经频道于 2020 年 11 月份的报道，白卡纸

行业需求从 6 月份开始就极速上升，多家白卡纸大厂满负荷生产。一是因为限塑令向禁塑令推进，以纸代

塑形势已经形成；二是终端消费需求逐步恢复，带动白卡纸销量增长。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【豪悦护理】2020 年度业绩预告：公司预计 2020 年实现归属于上市公司股东的净利润 59,000 万元到

62,000 万元，与上年同期相比，预计增加 27,467.84 万元到 30,467.84 万元，同比增加 87.11%到 96.63%。公

司利用自身优势组织生产口罩等抗疫产品，以缓解抗疫用品供应紧张的情况，新增了口罩等抗疫产品收入。 

【仙鹤股份】2020 年度业绩预告：预计 2020 年度实现归属于上市公司股东的净利润为 7.05 亿元至 7.35

亿元，同比增加 60.25%至 67.07%。预计归属于上市公司股东的扣除非经常性损益的净利润为 6.35 亿元至

6.75 亿元，同比增加 51.60%至 61.15%。 

公司拟公开发行可转换公司债券，公开发行总额不超过 20.5 亿元(含 20.5 亿元)。期限为自发行之日起

6 年。扣除发行费用后将全部用于以下项目：年产 30 万吨高档纸基材料项目、年产 3 万吨热升华转印原纸、

食品包装纸项目、年产 100 亿根纸吸管项目以及补充流动资金。 

【博汇纸业】2020 年度业绩预告：预计 2020 年年度实现归属于上市公司股东的净利润为 8.22 亿元至

8.49 亿元，同比增加 514.15%到 534.38%。受益于国家《关于进一步加强塑料污染治理的意见》、《关于全面

禁止进口固体废物有关事项的公告》等国家产业政策的变化，白卡供需矛盾日益突出，促使行业景气度回

暖，公司产品销量和价格在 2020 年度稳步上升。 

公司发布非公开发行 A 股股票预案，拟面向不超过 35 名特定对象，发行不超过本次发行前上市公司总

股本约 13.37 亿股的 30%，即约 4.01 亿股(含约 4.01 亿股)。本次发行拟募集不超过 50 亿元，扣除发行费用

后，用于绿色环保能源综合利用项目、数字化转型项目、高档包装纸板 5 号机、6 号机生产线改造项目、化

机浆配套废液综合利用项目和偿还银行贷款。 
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【民丰特纸】2020 年度业绩预告：公司预计 2020 年年度实现归属于上市公司股东的净利润为 4,680 万

元到 4,930 万元之间，与上年同期（法定披露数据）相比，预计将增加 3,400 万元到 3,650 万元，同比增加

266%到 285%。 

【中顺洁柔】 公司审议通过了《关于聘任公司总裁、联席总裁的议案》、《关于聘任公司副总裁的议案》、

《关于聘任董事会秘书的议案》及《关于聘任财务总监的议案》。 公司董事会决定聘任邓冠彪先生为公司

总裁、聘任戴振吉先生为公司联席总裁；聘任刘金锋先生、岳勇先生、叶龙方先生、周启超先生为公司副

总裁；聘任周启超先生为公司董事会秘书；聘任董晔先生为公司财务总监。 

【通产丽星】 公司审议通过了《关于全资子公司与专业投资机构共同投资的议案》，同意公司全资子

公司南宁力合紫荆作为普通合伙人和执行事务合伙人出资 200 万元与南宁联合创投共同发起设立南宁力合

联创投资基金合伙企业（有限合伙），基金规模 2000 万元，重点投资新一代信息技术、先进制造业以及医

疗健康三大产业领域，以及新材料、节能环保等国家和自治区认定的其他战略性新兴产业项目。 

【晨鸣纸业】关于股东股份解除质押及业务续作的公告：公司收到第一大股东晨鸣控股函告，获悉其

所持有本公司的部分股份办理了解除质押及续作业务。质押数量为 37,300,000 股，占其所持股比例的 4.54%，

占公司总股本比例的 1.25%。质权人华安证券股份有限公司，质押用途为融资。 

成品家具、软体家具 

【顾家家居】公司发布关于股权激励限制性股票回购注销实施的公告 ，本次回购注销限制性股票涉及

11 名激励对象，首次授予激励对象 3 人及预留授予激励对象 8 人因离职原因，不再具备激励对象资格。本

次合计拟回购注销上述 11 名激励对象持有的已获授未解锁的限制性股票 122,640 股；本次回购注销完成后，

剩余股权激励限制性股票 9,443,280 股。 预计本次限制性股票于 2021 年 1 月 22 日完成注销。 

【海象新材】公司审议通过了《关于公司参与投资设立有限合伙企业的议案》，拟与融玺投资共同发起

设立海宁擎川基金。海宁擎川基金的总认缴出资额不超过人民币 22,000 万元，其中融玺投资作为普通合伙

人认缴 200 万元，公司作为有限合伙人认缴 5,000 万元，其余出资额由融玺投资募集。 

定制家具 

【顶固集创】关于持股 5%以上股东部分股份补充质押的公告：公司收到持股 5%以上股东曹岩先生的

通知，获悉其将所持有本公司的部分股份办理了补充质押业务，质押数量为 100,000 股，占其所持股份比例

的 0.73%，占公司总股本比例的 0.05%。质押到期日为 2022 年 4 月 7 日，质权人华西证券股份有限公司。 

文娱用品及其他 

【英派斯】公司收到殷富中国及湖南文旅出具的《关于股份减持计划期限届满的告知函》。截止本公告

披露日，殷富中国持有公司 7,335,200 股股份，占公司股份总数的 6.11%，湖南文旅持有公司 2,943,700 股股
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份，占公司股份总数的 2.45%，二者作为一致行动人合计持有公司 10,278,900 股股份，占公司股份总数的

8.57%，仍为持股 5%以上大股东。 

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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