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4 月家具零售额同比增长 22%，文化办公用品超疫情前水平 看好 

2021 年 5 月 23 日   行业研究/定期报告 

轻工行业近一年市场表现 
 投资要点  

➢ 4 月家具零售额同比增长 21.7%，增速环比 3 月有所回落，相对 2019

年同期下滑 11.64%，仍未恢复至疫情前水平。据国家统计局数据显示，2021

年 4 月，家具类零售额为 126 亿元，同比增长 21.7%，增速环比 3 月下降

21.1 个百分点，相对去年同期提升 27.1 个百分点，单月零售额相对 2019

年 4 月下滑 11.64%；2021 年 1-4 月，家具类零售额累计值为 485 亿元，同

比下滑 7.0%，相对去年同期提升 66.0 个百分点。 

➢ 4月文化办公用品零售额同比增长6.7%，相对2019年同期增长13.3%，

增速环比 3 月显著回落。据国家统计局数据显示，2021 年 4 月，文化办公

用品类零售额为 274 亿元，同比增长 6.7%，增速环比 3 月下降 15.5 个百分

点，相对去年同期提升 0.2 个百分点，单月零售额相对 2019 年 4 月增长

13.27%；2021 年 1-4 月，文化办公用品类零售额累计值为 1100 亿元，同比

增长 24.5%，增速相对去年同期提升 25.3 个百分点。 

➢ 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

年家具内销表现。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。4 月文化办公用品零售额同比增长 6.7%，相对 2019 年同

期增长 13.3%，已经超越疫情前表现，利好上市公司全年业绩增长，建议

关注晨光文具、齐心集团。 

市场回顾 

➢ 本周，上证指数下跌 0.11%，报收 3490.38 点，SW 轻工制造指数上涨

1.15%，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（+3.55%）、家

具（+2.47%）、文娱用品（+1.32%）、珠宝首饰（+0.16%）、造纸（-0.47%）、

包装印刷（-0.83%）。 

行业动态 

➢ 红星美凯龙阿里巴巴 618 掀“理想生活狂欢季” 

➢ 苏宁&月星战略签约，携手打造家电家居超体 

➢ 几十家纸板厂同步上调 涨幅为 3%-10% 

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 

4 月家具零售额同比增长 21.7%，增速环比 3 月有所回落，相对 2019 年同期下滑 11.64%，仍未恢复至

疫情前水平。据国家统计局数据显示，2021 年 4 月，家具类零售额为 126 亿元，同比增长 21.7%，增速环

比 3 月下降 21.1 个百分点，相对去年同期提升 27.1 个百分点，单月零售额相对 2019 年 4 月下滑 11.64%；

2021 年 1-4 月，家具类零售额累计值为 485 亿元，同比下滑 7.0%，相对去年同期提升 66.0 个百分点。 

4 月文化办公用品零售额同比增长 6.7%，相对 2019 年同期增长 13.3%，增速环比 3 月显著回落。据国

家统计局数据显示，2021 年 4 月，文化办公用品类零售额为 274 亿元，同比增长 6.7%，增速环比 3 月下降

15.5 个百分点，相对去年同期提升 0.2 个百分点，单月零售额相对 2019 年 4 月增长 13.27%；2021 年 1-4 月，

文化办公用品类零售额累计值为 1100 亿元，同比增长 24.5%，增速相对去年同期提升 25.3 个百分点，相对

2019 年同期提升 20.8 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 

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。 

家具板块：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。建议关注欧派家居、索菲亚、我乐家居、志邦家居、喜临门、海鸥住工。此外，家具出口额增
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速持续好于 2019 年，我们判断出口景气度至少持续到 2021 年中期。我国疫情防控措施有力、经济最早恢

复常态，而海外疫情形势不断恶化、更加严峻复杂，现有疫苗针对变异病毒的效力和广泛普及仍存在不确

定性，我们认为家具出口仍将保持高增长。建议关注乐歌股份、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：4 月文化办公用品零售额同比增长 6.7%，相对 2019 年同期增长 13.3%，已经超越疫情

前表现，利好上市公司全年业绩增长，建议关注晨光文具、齐心集团。 

造纸：2021 看点在于供需格局优化和盈利弹性的释放。2020 年四季度以来，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，基本面回暖迹象明显。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、议价

能力得到提升，未来市场份额将进一步向头部集中。对于浆纸系而言，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。对于废纸系而言，2020 年进口废纸配额清零，废纸原料供应更加

紧缺，随着部分规模纸厂海外制浆项目陆续投产，而国内优质废纸回收难度加大，中小纸厂生存空间将受

到挤压。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 0.11%，报收 3490.38 点，SW 轻工制造指数上涨 1.15%，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（+3.55%）、家具（+2.47%）、文娱用品（+1.32%）、

珠宝首饰（+0.16%）、造纸（-0.47%）、包装印刷（-0.83%）。 

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：瑞贝卡、实丰文化、岳阳林纸、江山欧派、盛新锂能；跌幅前五名分别为：

王子新材、好莱客、邦宝益智、狮头股份、亚振家居。 

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 

瑞贝卡 18.6131 其他家用轻工 王子新材 -28.9678 包装印刷Ⅲ 

实丰文化 16.4748 文娱用品 好莱客 -11.8012 家具 

岳阳林纸 15.8273 造纸Ⅲ 邦宝益智 -10.8000 文娱用品 

江山欧派 13.1400 家具 狮头股份 -10.4623 其他家用轻工 

盛新锂能 12.4457 家具 亚振家居 -9.1797 家具 

丰林集团 10.6109 家具 飞亚达 -8.4525 珠宝首饰 

新华锦 9.6154 其他家用轻工 恒林股份 -7.9924 家具 

宜宾纸业 8.1500 造纸Ⅲ 金一文化 -7.5988 珠宝首饰 

冠豪高新 7.1279 造纸Ⅲ 博汇纸业 -7.5206 造纸Ⅲ 

公牛集团 6.9848 其他家用轻工 德力股份 -6.9252 其他家用轻工 

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 1141.75，本周下滑 2.05 点；人造板指数 973.43，本周上涨 8.99 点。 

软体家具上游原材料 TDI 国内现货价 13700 元/吨，周涨跌-200 元/吨，纯 MDI 现货价 19800 元/吨，周

涨跌-500 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 1-4 月全国商品房住宅销售面积 45203 万平方米，

同比增长 51.1%，增速相对去年同期提升 69.8个百分点；全国住宅竣工面积 16551万平方米，同比下滑 20.7%，

增速相对去年同期提升 35.2 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 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 1-4 月，粮油、食品类零售额累计值为 5354.4 亿元，同比增长 9.2%。 

2021 年 1-4 月，饮料类零售额累计值为 850.2 亿元，同比增长 35.2%。 

2021 年 1-4 月，卷烟累计产量为 9482.2 亿支，累计同比增加 2.7%。 

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 1-3 月，文教、工美、体育和娱乐用品营业收入为 3011.00 亿元，同比增长 35.6%；利润总额为

124.50 亿元，同比增长 57.0%。 
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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 

➢ 红星美凯龙阿里巴巴 618 掀“理想生活狂欢季” 

5 月 19 日，在上海总部，国内家居零售行业龙头红星美凯龙正式举办 2021 年 618 理想生活狂欢季暨红

星美凯龙天猫超级品牌日 KO 大会。此次，这对最强 CP 的新一轮巅峰合作，将再一次拉开天猫 618 理想生

活狂欢季的序幕，强力释放 2021 国民家居焕新消费的新势能。(泛家居网） 

➢ 百度发布旗下全新一代的互联网家装平台“装馨家” 

5 月 18 日，百度发布旗下互联网家装平台装馨家，并宣布启动设计馨星计划暨 2021 百度馨居奖设计师

大赛。据介绍，装馨家将通过内容+服务双引擎，整合百度家装流量及平台资源，聚焦人格化、服务化、视

频化的战略方向，为用户、设计师、装企、家居品牌商等提供行业解决方案。与此同时百度还发布了家装

行业知识内容产品“装修宝典”。（泛家居网） 

➢ 苏宁&月星战略签约，携手打造家电家居超体 

5 月 18 日，月星集团副总裁、月星家居新零售连锁集团总裁许惊鸿一行到访苏宁总部，与苏宁易购家

电集团总裁吴丁剑签订战略合作协议。双方将以“用户”和“家”为纽带，在家电家居联合营销、局部改

造、合伙人门店、售后服务等领域开展常态化合作，联合打造家电家居超体，引领产业一体化发展。（泛家

居网） 

➢ 几十家纸板厂同步上调 涨幅为 3%-10% 

随着玖龙纸业启动第四轮涨价行动，包装市场全面陷入涨价风潮。短短一天时间内，浙江、江苏、湖

南、江西、上海、天津等多个省市传出数十张纸板涨价函。与前期相比，新的纸板涨价潮无论是规模还是
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涨幅，均有较大提升。据统计，不少纸板厂已是第二轮乃至第三轮涨价，其中部分纸板厂还表示“不接受

预付款保原价的订单”；多数纸板厂涨幅为 5%，涨幅相对较低的亦有 3%，高的甚至达到 10%。新的涨价潮，

带动着生产成本上升。纸箱厂务必要及时与终端客户沟通，争取在最大程度上转移成本压力，从而避免自

身经营受到严重影响。（中国纸网） 

4.2 上市公司重要公告 

造纸包装 

【奥瑞金】公司与云南省工业大麻产业投资有限公司签订战略合作协议，将围绕工业大麻产业链之药

食同源大健康产业协同发展进行战略互补性合作。双方基于云南绿色健康发展战略及药食同源大健康理念，

开拓工业大麻药食同源大健康消费品国内外市场。研发方向包括火麻籽、火麻油序列、食药同源（铁皮石

斛、三七等）的食品饮料产品，并基于工业大麻 CBD 等药食同源功能性生物机理机制，在产业投资和产品

研发生产方面开展系列合作。公司具备集研发、设计、制罐、灌装为一体的综合包装整体解决能力，与云

南省工业大麻产业投资有限公司合作有望发挥双发的资源和产业平台优势，把握市场机遇。 

【仙鹤股份】公司 2020 年年度权益分派以方案实施前的公司总股本为基数，每股派发现金红利 0.31 元

(含税)，现金红利发放日为 2021 年 5 月 27 日。 

成品家具、软体家具 

【大亚圣象】公司股东大亚集团于 2021 年 5 月 20 日将原质押给上海浦东发展银行股份有限公司镇江

分行的公司股份 3000 万股解除质押，占其所持股份比例为 11.80%。大亚集团本次质押 3000 万股。截至本

公告日，公司股东大亚集团累计质押股数为 2 亿股，占其所持股份比例为 78.68%。 

【喜临门】截至本公告日，“致君汇智精选单一资金信托”(简称“致君汇智信托”)所持有的喜临门股

票已全部期满出售，本次增持公司股份计划实施完毕，后续私募基金管理人将进行资金清算、分配工作。

据悉，截止 2018 年 1 月 19 日，本次公司部分加盟商、供应商(合称“增持主体”)已通过“致君汇智信托”

在二级市场通过集中竞价方式合计增持喜临门股票 379.43 万股，占公司总股本的 0.9624%，增持均价 18.43

元/股。 

【乐歌股份】公司 2020 年年度权益分派方案为：以公司现有总股本 1.39 亿股为基数，向全体股东每

10 股派 1.8 元现金红利[含税)，以资本公积金向全体股东每 10 股转增 3 股。本次权益分派股权登记日为：

2021 年 5 月 26 日，除权除息日为：2021 年 5 月 27 日。 

定制家具 

【顶固集创】公司向控股子公司浙江因特智能家居有限公司（简称：浙江因特）资助人民币 500 万元，

仅限于借款方日常经营活动的支出。借款时间为 12 个月，即自 2021 年 5 月 19 日起至 2022 年 5 月 18 日
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止。借款利率为年化利率 4.35%（若出借方融资成本高于 4.35%,以出借方实际融资成本计算），从出借方实

际交付借款之日起计息至本金结清之日止。按季度收息，在每个季度末 21 日之前，借款方应向出借方支付

当个季度的全部利息。 

文娱用品及其他 

【齐心集团】公司控股股东齐心控股于 2021 年 5 月 18 日将原质押给中信证券股份有限公司的公司股

份 4179 万股解除质押，占其所持股份比例为 16.86%。公司控股股东齐心控股于 2021 年 5 月 19 日再质押

4579 万股，占其所持股份比例为 18.48%。 

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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