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[Table_Main] 
复盘“家电下乡”，重申“家具下乡”带来家

具板块估值修复机会 

增持（维持） 

投资要点 

 上周行情：轻工制造板块上涨。2021 年 12 月 06 日至 2021 年 12 月 12

日，上证综指上涨 1.63%，深证成指上涨 1.47%，轻工制造指数上涨
2.53%，在 28 个申万行业中排名第 7；轻工制造指数细分行业涨跌幅由
高到低分别为：家用轻工（+7.01%）、造纸（-0.61%）、包装印刷（-1.53%）。 

 家具：发改委提出“家具家装下乡”，重申估值修复机会。2021/12/08 国
新办举行的国务院政策例行吹风会上，国家发改委农村经济司司长吴晓
提出要实施家具家装下乡补贴，促进农村居民耐用消费品更新换代。复
盘 2007 年-2013 年的家电下乡政策，农村需求随着政策全国范围内推进
不断释放。补贴力度持续加码促进农村消费升级，大幅刺激农村家电消
费需求。在家电下乡政策推广时期，家电板块整体表现显著强于大盘。
此次家具下乡政策有望复刻家电下乡的历程，促进家具产品的渗透率提
升及消费升级，为行业中长期发展提供更充足的动力。2021/12/06 中央
政治局召开会议，指出要推进保障性住房建设，支持商品房市场更好满
足购房者的合理住房需求，促进房地产业健康发展和良性循环。我们认
为前期压制估值的因素已在逐步修复，家具板块估值有望修复。短期看，
对于地产的担忧缓解，行业有望迎来估值修复机会；中长期看，家具行
业需求增长潜力较大，家具下乡政策有望推动农村地区家具渗透率提升
及消费升级。床垫品类有望率先受益于家具下乡政策，首推自主品牌加
速推进，下沉渠道建设领先的【喜临门】；同时推荐【梦百合】、【顾家家
居】、【敏华控股】。定制板块方面，结合大宗业务收入占比、应收账款风
险及估值水平，推荐【索菲亚】、【欧派家居】，建议关注【志邦家居】、
【江山欧派】、【金牌厨柜】。 

 电子烟：行业走向合法化看好思摩尔国际。2021/11/10，国务院批准电
子烟纳入烟草专卖管理条例；2021/11/30 电子烟国标（征求意见稿）出
台；2021/12/02 国家烟草局披露电子烟管理办法（征求意见稿），标志着
电子烟进入合法化、合规化时代，行业相关政策的制定明显加速。随着
各项政策的逐步完善和落地，行业中长期发展前景逐步得到确认，继续
推荐【思摩尔国际】：前期对于国内市场发展担忧情绪有望缓解；和中
烟关系密切具有技术、产品优势的【华宝国际】；建议关注与中烟合作
密切，布局香精香料，估值性价比较高的【劲嘉股份】；拥有稠浆法薄片
生产技术的企业【集友股份】。 

 风险提示：限电政策影响产能，原材料价格波动，中美贸易摩擦加剧，
下游需求偏弱等。注：全文除特殊标注外，其余货币均为人民币。  
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表 1：重点公司估值（估值截至 2021/12/10） 

代码 公司 
总市值 

(亿元) 

收盘价

（元） 

EPS(元) PE（倍） 
投资评级 

2020A 2021E 2022E 2020A 2021E 2022E 
 

603008 喜临门 133.1 34.35 0.81 1.33 1.85 42 26 19 买入 

603833 欧派家居 852.9 140.01 3.39 4.47 5.35 41 31 26 买入 

002572 索菲亚 179.7 19.70 1.31 1.50 1.82 15 13 11 增持 

1999 敏华控股 497.97 12.60 0.49 0.62 0.78 26 20 16 买入 

603816 顾家家居 467.0 73.86 1.34 2.70 3.29 55 27 22 买入  
 

资料来源：Wind，东吴证券研究所 

注：盈利预测来自东吴证券研究所；敏华控股货币为港元，数据对应年份为 FY2021、FY2022E、

FY2023E。 

-11%

-6%

0%

6%

11%

17%

23%

2020-12 2021-04 2021-08

沪深300 轻工制造(申万)



 

 2 / 25 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

  

内容目录 
1. 本周专题：复盘“家电下乡”，展望“家具家装下乡”投资机会 .................................................. 5 

1.1. 复盘“家电下乡”，释放农村消费需求 ................................................................................. 5 

1.2. 展望“家具下乡”，家具板块潜在市场规模较大 ................................................................. 9 

2. 上周行情：轻工制造板块维持上涨 ............................................................................................ 10 

3. 重要行业新闻 ................................................................................................................................ 13 

3.1. 造纸....................................................................................................................................... 13 

3.2. 家具....................................................................................................................................... 13 

4. 家居重点行业数据更新 ................................................................................................................ 14 

4.1. 三十大中城市商品房成交情况：新房销售仍呈下行态势............................................... 14 

4.2. 原材料成本：MDI 及 TDI 同比上涨、软泡聚醚同比下跌 ............................................. 15 

4.3. 家具月度数据：建材卖场销售景气度上行....................................................................... 16 

4.4. 地产月度数据：10 月竣工、新房销售及新开工表现偏弱.............................................. 18 

5. 造纸重点行业数据更新 ................................................................................................................ 20 

5.1. 原材料成本：废纸周环比上升，木浆周环比下降........................................................... 20 

5.2. 纸价： 瓦楞纸/白卡纸周环比上升 ................................................................................... 21 

6. 公司重点公告 ................................................................................................................................ 23 

7. 风险提示 ........................................................................................................................................ 24 
   

 

 

  



 

 3 / 25 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

 

图表目录 

图 1：2007 年农村及城镇每百户家庭家电保有量（台）................................................................ 6 

图 2：2013 年农村及城镇每百户家庭家电保有量（台）................................................................ 6 

图 3：家用电器内销量高速同比高速增长......................................................................................... 7 

图 4：2009 年起家电下乡产品累计销售量（万台）........................................................................ 7 

图 5：2009 年起家电下乡产品累计销售额（亿元）........................................................................ 7 

图 6：家电下乡产品均价不断提升..................................................................................................... 8 

图 7：家电下乡累计补贴金额构成..................................................................................................... 8 

图 8：家用电器行业跑赢大盘............................................................................................................. 9 

图 9：中美 2020 年家具及家电零售额对比....................................................................................... 9 

图 10：各行业周涨跌幅（2021/12/06-2021/12/12） ....................................................................... 10 

图 11：轻工二级子版块周涨跌幅（2021/12/06-2021/12/12） ....................................................... 10 

图 12：轻工三级子版块周涨跌幅（2021/12/06-2021/12/12） ....................................................... 10 

图 13：轻工制造及其子版块近一年（2021/12/11-2021/12/10）行情走势 ................................... 11 

图 14：30 大中城市商品房累计成交面积（亿平方米）................................................................ 15 

图 15：一线城市累计成交面积（亿平方米）................................................................................. 15 

图 16：二线城市累计成交面积（亿平方米）................................................................................. 15 

图 17：三线城市累计成交面积（亿平方米）................................................................................. 15 

图 18：2021/1/1-2021/12/09 中国木材价格指数 CTI ...................................................................... 16 

图 19：2021/1/1-2021/12/10MDI 国内现货价（元/吨） ................................................................. 16 

图 20：2021/1/1-2021/12/10TDI 国内现货价（元/吨） .................................................................. 16 

图 21：2021/1/1-2021/12/10 软泡聚醚华东市场价（元/吨） ......................................................... 16 

图 22：2019/10-2021/10 家具制造业累计营收（亿元） ................................................................ 17 

图 23：2019/10-2021/10 家具制造业累计利润总额（亿元） ........................................................ 17 

图 24：建材家居卖场累计销售额（亿元）..................................................................................... 17 

图 25：全国建材家居卖场景气指数（BHI） .................................................................................. 17 

图 26：家具及零件月度出口金额（亿美元）................................................................................. 18 

图 27：家具及零件累计出口金额（亿美元）................................................................................. 18 

图 28：累计房屋竣工面积（亿平方米）......................................................................................... 18 

图 29：累计房屋新开工面积（亿平方米）..................................................................................... 18 

图 30：累计商品房销售面积（亿平方米）..................................................................................... 19 

图 31：废黄板纸参考价（元/吨） ................................................................................................... 20 

图 32：木浆参考价（元/吨） ........................................................................................................... 20 

图 33：木浆 CFR 现货价（美元/吨） .............................................................................................. 20 

图 34：上交所纸浆期货指数收盘价（元/吨） ............................................................................... 20 

图 35：箱板纸参考价（元/吨） ....................................................................................................... 21 

图 36：瓦楞纸参考价（元/吨） ....................................................................................................... 21 

图 37：双胶纸参考价（元/吨） ....................................................................................................... 21 

图 38：双铜纸参考价（元/吨） ....................................................................................................... 21 

图 39：白卡纸参考价（元/吨） ....................................................................................................... 22 

图 40：白板纸参考价（元/吨） ....................................................................................................... 22 

图 41：木浆生活用纸参考价（元/吨） ........................................................................................... 22 

 



 

 4 / 25 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

 

表 1：重点公司估值（估值截至 2021/12/03） ................................................................................. 1 

表 2：“家电下乡”政策整理 ................................................................................................................. 5 

表 3：第一轮家电下乡补贴实施过程................................................................................................. 8 

表 4：核心家具标的估值表............................................................................................................... 11 

表 5：2021/12/05- 12/11 三十大中城市商品房成交情况 ................................................................ 14 

  

  



 

 5 / 25 

 

 

 
 

 

东吴证券研究所 
请务必阅读正文之后的免责声明部分 

 

[Table_Yemei] 行业跟踪周报 
 

1.   本周专题：复盘“家电下乡”，展望“家具家装下乡”投资机会 

2021/12/08 国新办举行的国务院政策例行吹风会上，国家发改委农村经济司司长吴

晓表示，要推动农村居民消费梯次升级。提出“家居家装下乡”，促进农村居民耐用消费

品更新换代。我们预计家具下乡政策将会刺激家具下沉市场的消费需求，促进家具产品

渗透率提升，推动家具板块中长期稳健增长。 

1.1.   复盘“家电下乡”，释放农村消费需求 

“家具下乡”政策类似我国于 2007 年推出的第一轮“家电下乡”。我国主要推广过

两轮“家电下乡”政策：2007 年-2013 年进行的第一轮“家电下乡”政策，在全国范围

内进行推广，实行财政资金直补，推动了农村家电保有量快速提升，带动整个家电板块

需求高速增长，加速了空调、冰箱、洗衣机、彩电等主要家电的渗透率提升；2019 年-

2021 年推广第二轮“家电下乡”，鼓励农村用户选择新型绿色、智能化家电产品，推动

能效级别更低的新型家电替代能效级别高的传统家电，满足农村家电更新换代的需求，

进一步推动了家电产品的消费升级。 

表 2：“家电下乡”政策整理 

第一轮“家电下乡” 

时间 政策内容  

2007/12 商务部、财政部印发《家电下乡试点工作实施方案》，山东、河南、四

川三个省份开始试点，对彩电、冰箱、手机三类产品给予售价 13%的财

政直补 

 

2008/12 商务部、财政部印发《家电下乡推广方案》，政策区域拓展 14 个省、自

治区、直辖市及计划单列市 

 

2009/02 三部门下发《关于全国推广家电下乡工作的通知》，全国范围内推广家

电下乡政策，补贴产品品类增加至 9 个，新增洗衣机、摩托车、电脑、

热水器、空调、微波炉 

 

2010/03 商务部印发了《新增家电下乡补贴品种实施方案》，新增电动自行车作

为家电下乡品种 

 

第二轮“家电下乡” 

时间       政策内容 

2019/01 十部委下发《进一步优化供给推动消费平稳增长促进形成强大国内市场

的实施方案（2019 年）》，提出有条件的地方可对的新型绿色、智能化家

电产品销售给予适当补贴 

 

2021/01 12 部门发布《关于提振大宗消费重点消费促进释放农村消费潜力若干

措施的通知》，进一步释放农村消费潜力，鼓励有条件的地区对淘汰旧

家电家具并购买绿色智能家电、环保家具给予补贴。 

 

数据来源：商务部，东吴证券研究所 
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家电下乡政策效果显著，需求集中释放。2007-2013 年期间，农村家电保有量迅速

提升，农村居民和城镇居民家电保有量差距明显缩小。累计补贴金额约 900 亿元（中央

财政负担 80%，省级财政负担 20％）。空调、冰箱、洗衣机、彩电品类在农村的渗透率

快速提升。 

 

图 1：2007 年农村及城镇每百户家庭家电保有量

（台） 
 图 2：2013 年农村及城镇每百户家庭家电保有量（台） 

 

 

 

数据来源：国家统计局，东吴证券研究所  数据来源：国家统计局，东吴证券研究所 

家电下乡大幅刺激农村家电消费，主要家电内销量增幅明显扩大。分品类来看，在

旺盛需求的拉动下，2005 年-2009 年冰箱累计销售量仅为 1.24 亿台，2010 年-2014 年

冰箱累计内销 2.74 亿台，规模提升 120%；2005 年-2009 年空调累计销售量为 1.53 亿

台，2010 年-2014 年累计内销 3.02 亿台，提升 97%；2007 年-2009 年洗衣机累计销售量

仅为 0.99 亿台，2010 年-2012 年洗衣机累计内销 1.69 亿台，规模提升 70%。 
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图 3：家用电器内销量高速同比高速增长 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

梳理家电下乡时间线，政策影响逐步放量。2007 年-2008 年家电下乡只在试点地区

推广，叠加 2008 年出现金融危机的影响，政策促进作用不大。2009 年-2012 年为家电下

乡政策放量主要时期，4 年累计销量 2.83 亿台，累计销售额 6920.77 亿元。2009 年《关

于全国推广家电下乡工作的通知》发布后，“家电下乡”进入全国推广的强化期，以旧换

新等举措推出也刺激了家电销售的快速增长，2009 年-2010 年为家电下乡政策导入期，

累计销量 1.02 亿台，累计销售额 2190.57 亿元；2011 年-2012 年随着政策持续推进和产

品限价不断调高，农村家电消费进入快速增长期，累计销量 1.81 亿台，累计销售额 4730.2

亿元。 

图 4：2009 年起家电下乡产品累计销售量（万台）  图 5：2009 年起家电下乡产品累计销售额（亿元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

家电下乡期间补贴力度不断加大，促进农村消费升级。家电下乡政策从 2007 年 12

月开始试点，持续时间长达 4 年之久。在此期间，涉及产品品类从三种品类拓展至全国

九大品类，同时各地可以根据当地情况增加一个品种；两次提高产品的限价，并将每户

每类推广品类限购数量从 1 台上调至 2 台。随着政策提升补贴产品的最高限价，农村用

户购买力不断兑现，家电下乡产品销售均价由 2009 年初 1400 元左右，提升至 2012 年

末近 2700 元。 
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图 6：家电下乡产品均价不断提升  图 7：家电下乡累计补贴金额构成 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：商务部，东吴证券研究所 

 

表 3：第一轮家电下乡补贴实施过程   

时间 地区 推广品类 补贴 退出时间 

2007/12 山东、河南、四川 彩电、冰箱、手机 直接补贴产品售价 13% 2011/11/30 

2008/12 

新增：内蒙古、辽宁、大连、

黑龙江、安徽、湖北、湖南、

广西、重庆、陕西 

彩电、冰箱、洗衣机、手

机 
直接补贴产品售价 13% 2012/11/30 

2009/2 覆盖至全国 

彩电、冰箱、洗衣机、手

机、摩托车、电脑、热水

器、空调、微波炉 

直接补贴产品售价 13% 2013/1/31 

2009/12 全国 

上述 9 种品类，各省可

根据本地农民需求选择

一个新增品种 

上调限价，对于不高于原限价的

产品，按照售价的 13%补贴，超

过原限价的产品，给予定额补贴 

 

2010 年 全国 维持上述品类 再次上调限价  

数据来源：财务部，东吴证券研究所   

 

从 2007 年底开始的家电下乡政策曾经激发了我国农村家电的需求，同时拉动整个

家用电器板块大幅上涨。在第一轮家电下乡政策实施期间，家用电器（申万）行业整体

显著强于大盘。 
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图 8：家用电器行业跑赢大盘 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

1.2.   展望“家具下乡”，家具板块潜在市场规模较大 

“家具下乡”是提升农村居民生活水平的重要举措，同时激发了家具产品的需求，

促进家具渗透率提升及消费升级。对标美国，我国家具行业所处的发展阶段早于家电行

业，2020 年我国家具零售额/家电零售额为 0.98，而美国家具零售额/家电零售额为 1.78。

家具下乡政策有望促进家具产品的渗透率提升及消费升级，为行业中长期发展提供更充

足的动力。 

图 9：中美 2020 年家具及家电零售额对比 

 

数据来源：Euromonitor，东吴证券研究所 
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2.   上周行情：轻工制造板块维持上涨 

2021 年 12 月 06 日至 2021 年 12 月 12 日，上证综指上涨 1.63%，深证成指上涨

1.47%，轻工制造指数上涨 2.53%，在 28 个申万行业中排名第 7；轻工制造指数细分行

业涨跌幅由高到低分别为：家用轻工（+7.01%）、造纸（-0.61%）、包装印刷（-1.53%）。 

图 10：各行业周涨跌幅（2021/12/06-2021/12/12） 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 11：轻工二级子版块周涨跌幅（2021/12/06-2021/12/12）  图 12：轻工三级子版块周涨跌幅（2021/12/06-2021/12/12） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图 13：轻工制造及其子版块近一年（2020/12/11-2021/12/10）行情走势 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

表 4：核心家具标的估值表 

  归母净利润（百万元） YoY（%） PE 

  2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E 2021E 2022E 2023E 

定制 

603833.SH 欧派家居  2,724   3,261   3,857  32.1% 19.7% 18.3%  31   26   22  

002572.SZ 索菲亚  1,367   1,657   1,961  14.6% 21.2% 18.3%  13   11   9  

300616.SZ 尚品宅配  185   331   457  82.6% 78.5% 38.2%  49   27   20  

603180.SH 金牌厨柜* 337 434 539 15.2% 28.7% 24.3%  16   13   10  

603801.SH 志邦家居* 511 634 773 29.3% 24.0% 21.9%  17   13   11  

002853.SZ 皮阿诺  242   296   338  22.9% 22.3% 14.1%  13   11   9  

603208.SH 江山欧派* 501 625 780 17.6% 24.8% 24.9%  13   11   8  

603898.SH 好莱客  348   415   489  25.9% 19.4% 17.7%  11   9   8  

软体 

603816.SH 顾家家居  1,709  2,078  2,521 102.2% 21.6% 21.3%  27   22   19  

1999.HK 敏华控股  2,439  3,078  3,801 26.8% 26.2% 23.5%  20   16   13  

603008.SH 喜临门  516   716   926  64.5% 38.8% 29.3%  26   19   14  

603313.SH 梦百合  -30 614 887 -108.1% 2114.5% 44.5% /  14   10  

其他家具 

603848.SH 好太太 336 387 436 26.5% 15.2% 12.5%  16   14   12  

300729.SZ 乐歌股份* 201 310 467 -7.6% 54.6% 50.5%  34   22   15  

603600.SH 永艺股份* 232 315 405 -0.4% 36.0% 28.4%  15   11   9  

603661.SH 恒林股份* 398 482 595 9.7% 20.9% 23.5%  11   9   7  

603610.SH 麒盛科技* 380 502 634 39.2% 31.9% 26.3%  20   15   12  
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造纸包装 

002078.SZ 太阳纸业 3,353 4,169 4,576 71.7% 24.3% 9.8%  9   7   7  

603733.SH 仙鹤股份* 1,228 1,451 1,739 71.3% 18.1% 19.8%  21   18   15  

605377.SH 华旺科技* 425 503 592 63.3% 18.4% 17.7%  12   10   8  

600966.SH 博汇纸业* 2,566 2,668 2,851 207.7% 4.0% 6.8%  5   5   5  

600567.SH 山鹰国际* 1,941 2,423 2,772 40.5% 24.8% 14.4%  8   6   5  

002191.SZ 劲嘉股份* 1,022 1,239 1,498 24.1% 21.2% 20.9%  20   17   14  

002831.SZ 裕同科技* 1,238 1,689 2,090 10.5% 36.5% 23.8%  23   17   14  

002803.SZ 吉宏股份 328 454 595 -41.3% 38.5% 30.9%  23   16   12  

个护 

002511.SZ 中顺洁柔 583 860 1,050 -35.6% 47.4% 22.0%  38   26   21  

3331.HK 维达国际 1,640 2,080 2,292 -12.5% 26.9% 10.2%  16   12   11  

1044.HK 恒安国际* 3,918  4,111   4,366  -14.7% 4.9% 6.2%  10   9   9  

300888.SZ 稳健医疗 1,618 1,972 2,360 -57.5% 21.9% 19.7%  22   18   15  

003006.SZ 百亚股份* 236 298 375 29.2% 26.2% 26.1%  34   27   21  

605009.SH 豪悦护理 346 495 625 -42.4% 42.9% 26.3%  26   18   14  

其他轻工 

603899.SH 晨光文具 1,565 1,909 2,301 24.7% 21.9% 20.6%  37   31   25  

6969.HK 思摩尔国际 5,808 6,954 9,078 142.0% 19.7% 30.5%  38   32   24  

000026.SZ 飞亚达 426 537 641 44.8% 26.1% 19.4%  12   10   8  

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

注：盈利预测来自东吴证券研究所；*标注为未覆盖标的，盈利预测来自 wind 一致预测；敏华控股、维达国际归母

净利润货币为港元，恒安国际、思摩尔国际归母净利润采用 2021/12/10 港元兑人民币中间价 0.82 进行汇率折算；估

值截至 2021/12/10。 
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3.   重要行业新闻 

3.1.   造纸 

【五洲特纸江西基地年产 60 万吨白卡纸项目出纸】12 月 9 日早，江西五星纸业有

限公司 PM10 年产 60 万吨白卡纸生产线顺利出纸，这是 12 月 4 日以来，继太阳纸业、

广西金桂之后，国内投产的第三台大型白卡纸生产线。（曼谈纸业） 

【宝拓计划在春节前陆续投放 36 台纸机】第四季度，宝索企业集团旗下企业宝拓

纸机在国内 12 台纸机设备项目陆续完成开机投产；春节前将计划陆续对 24 台纸机设备

在中顺、恒安、韶能、理文、植护等十几家企业内开机投产。（生活用纸杂志） 

【广西金桂 PM2 白卡纸顺利出纸】12 月 8 日早 9 时 46 分，广西金桂浆纸 PM2 年

产 90 万吨白卡纸生产线顺利出纸，金桂浆纸二期年产 180 万吨高档纸板扩建项目的第

一台纸机由芬兰维美德公司提供，纸机年产能 90 万吨，是世界上最宽和最快的涂布板

纸机之一。（曼谈纸业） 

【卓越纸业以30亿美元收购Domtar】卓越纸业集团于11月30日成功收购Domtar， 

Domtar 普通股将不再在纽约或多伦多证券交易所上市交易，其将作为卓越纸业集团内

的独立业务实体运营；Domtar 是各种基于纤维的产品的领先供应商，包括通讯、特种纸

和包装纸、商品浆和气流成网无纺布，年销售额约为 37 亿美元。（中纸网） 

3.2.   家具 

【发改委：推动农村居民消费梯次升级，实施家具家装下乡补贴和新一轮汽车下乡】

12 月 8 日国务院例行吹风会上国家发改委农村经济司司长吴晓表示鼓励有条件地区开

展农村家电更新行动，实施家具家装下乡补贴。（第一财经） 
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4.   家居重点行业数据更新 

4.1.   三十大中城市商品房成交情况：新房销售仍呈下行态势 

2021 年 12 月 5 日至 2021 年 12 月 11 日，三十大中城市商品房成交套数 24184 套，

同比下降 42.1%，周环比下降 23.7%，成交面积 255.86 万平方米，同比下降 39.7%，周

环比下降 23.9%；其中一线城市成交套数 5161 套，同比下降 40.5%，周环比下降 45.3%，

成交面积 55.25 万平方米，同比下降 39.8%，周环比下降 44.1%；二线城市成交套数 11710

套，同比下降 40.9%，周环比下降 27.9%，成交面积 133.1 万平方米，同比下降 36.3%，

周环比下降 28.1%；三线城市成交套数 7313 套，同比下降 44.8%，周环比上升 22%，成

交面积 67.52 万平方米，同比下降 45.5%，周环比上升 29.2%。      

表 5：2021/12/05- 12/11 三十大中城市商品房成交情况 

 一线城市 二线城市 三线城市 合计 

成交套数（套） 5,161 11,710 7,313 24,184 

同比（%） -40.5% -40.9% -44.8% -42.1% 

周环比（%） -45.3% -27.9% 22.0% -23.7% 

成交面积（万平方米） 55.3 133.1 67.5 255.9 

同比（%） -39.8% -36.3% -45.5% -39.7% 

周环比（%） -44.1% -28.1% 29.2% -23.9% 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

从累计数据看，2021 年 1 月 1 日至 2021 年 12 月 11 日，三十大中城市商品房成交

套数 2437.87 万套，同比上升 7.8%；成交面积 25.62 亿平方米，同比上升 7.8%；其中一

线城市成交套数 507.18 万套，同比上升 9.1%；成交面积 5.36 亿平方米，同比上升 9.1%；

二线城市成交套数 1170.43 万套，同比上升 7.4%；成交面积 12.62 亿平方米，同比上升

7.8%；三线城市成交套数 760.26 套，同比上升 7.5%；成交面积 7.65 万平方米，同比上

升 7%。 
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图 14：30 大中城市商品房累计成交面积（亿平方米）  图 15：一线城市累计成交面积（亿平方米） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

数据为 2021 年 1 月 1 日起累计成交情况 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

数据为 2021 年 1 月 1 日起累计成交情况 

 

图 16：二线城市累计成交面积（亿平方米）  图 17：三线城市累计成交面积（亿平方米） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

数据为 2021 年 1 月 1 日起累计成交情况 
 

数据来源：Wind，东吴证券研究所 

数据为 2021 年 1 月 1 日起累计成交情况 

 

4.2.   原材料成本：MDI 及 TDI 同比上涨、软泡聚醚同比下跌  

截至 2021 年 12 月 9 日，中国木材指数 CTI：胶合板为 1036.55 点，周环比下降

11.33 点，同比下降 24.62 点；中国木材指数 CTI：刨花板为 1163.08 点，周环比下降 9.39

点，同比上升 20.51 点；中国木材指数 CTI：人造板为 1005.31 点，周环比下降 9.32 点，

同比上升 134.34 点。              

      

截至 2021 年 12 月 9 日，MDI 国内现货价为 18800 元/吨，周环比上涨 2.73%，同

比上涨 2.73%；TDI 国内现货价为 14300 元/吨，周环比上涨 1.42%，同比上涨 17.7%；

软泡聚醚市场价（华东）为 14350 元/吨，周环比下跌 3.37%，同比下跌 26.97%。 
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图 18：2021/1/1-2021/12/09 中国木材价格指数 CTI  图 19：2021/1/1-2021/12/10MDI 国内现货价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 20：2021/1/1-2021/12/10TDI 国内现货价（元/吨）  图 21：2021/1/1-2021/12/10 软泡聚醚华东市场价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.3.   家具月度数据：建材卖场销售景气度上行 

2021 年 1-10 月,家具制造业实现营业收入 6319.5 亿元，同比+15.2%；2021 年 1-10

月家具制造业利润总额 332.8 亿元，同比+15.4%；2021 年 10 月家具制造业企业数量为

6613 家，亏损企业数量为 1300 家，亏损企业比例为 19.7%。 
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图 22：2019/10-2021/10 家具制造业累计营收（亿元）  图 23：2019/10-2021/10 家具制造业累计利润总额（亿元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2021 年 1-10 月,建材家具卖场累计销售额 9295 亿元，同比+56.4%。2021 年 10 月,

全国建材家具卖场景气指数（BHI）为 169.8，同比上升 68.28 点，环比上升 31.17 点。 

图 24：建材家居卖场累计销售额（亿元）  图 25：全国建材家居卖场景气指数（BHI） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

2021 年 11 月,家具及零件出口金额为 70 亿美元，同比持平；2021 年 10 月家具类社

会零售额 148.7 亿元，同比+2.4%。     
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图 26：家具及零件月度出口金额（亿美元）  图 27：家具及零件累计出口金额（亿美元） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

4.4.   地产月度数据：10 月竣工、新房销售及新开工表现偏弱 

2021 年 10 月,房屋竣工面积 4599.29 万平方米，同比-21.32%；房屋新开工面积

13792.67 万平方米，同比-33.14%；商品房销售面积 12708.94 万平方米，同比-21.65%。

2021 年 1-10 月,房屋竣工面积 4.14 亿平方米，累计同比+16.9%；房屋新开工面积 16.67

亿平方米，累计同比-7.7%；商品房销售面积 14.3 亿平方米，累计同比+7.3%。   

图 28：累计房屋竣工面积（亿平方米）  图 29：累计房屋新开工面积（亿平方米） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图 30：累计商品房销售面积（亿平方米）  

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  
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5.   造纸重点行业数据更新 

5.1.   原材料成本：废纸周环比上升，木浆周环比下降 

截至 12 月 10 日,废纸最新价 2426 元/吨,周环比上升 2 元/吨；木浆最新价 5742 元/

吨,周环比下降 82 元/吨；SHFE 纸浆期货指数+4.6%，收于 5092 元/吨。进口原材料方

面，阔叶浆/针叶浆 CFR 平均价分别收于 582/745 美元/吨；周环比分别上升 8 美元/吨/

上升 11 美元/吨。 

图 31：废黄板纸参考价（元/吨）  图 32：木浆参考价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所 

 

图 33：木浆 CFR 现货价（美元/吨）  图 34：上交所纸浆期货指数收盘价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所 
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5.2.   纸价： 瓦楞纸/白卡纸周环比上升 

截至 12 月 10 日,箱板纸最新价 5166 元/吨,周环比持平；瓦楞纸最新价 4181.3 元/吨,

周环比上升 3 元/吨；白卡纸最新价 6099.3 元/吨,周环比上升 39 元/吨；白板纸最新价

5105 元/吨,周环比持平双铜纸最新价 5400 元/吨,周环比持平；双胶纸最新价 5575 元/吨,

周环比持平。 

图 35：箱板纸参考价（元/吨）  图 36：瓦楞纸参考价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所  数据来源：卓创资讯，东吴证券研究所 

 

图 37：双胶纸参考价（元/吨）  图 38：双铜纸参考价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 
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图 39：白卡纸参考价（元/吨）  图 40：白板纸参考价（元/吨） 

 

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  数据来源：Wind，东吴证券研究所 

 

图 41：木浆生活用纸参考价（元/吨）  

 

 

数据来源：Wind，东吴证券研究所  
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6.   公司重点公告 

【喜临门】 

公布 2021 年员工持股计划草案，对象范围共 42 人，本员工持股计划规模不超过

676.66 万股。公布 2021 年股票期权激励计划草案，授予股票期权数量为 400 万份，激

励对象共计 167 人，行权价格为 31.16 元/股，预计本次股票期权摊销成本合计 1097.77

万元。 

【中顺洁柔】 

1、公司 2018 年股票期权与限制性股票激励计划预留部分的约 10 万份股票期权注

销完成。 

2、公司回复深交所关注函，对员工持股计划、倡议增持、管理人员变动等问题做出

回复，披露倡议增持期间共有 282 位员工以集中竞价方式累计净买入公司股票 120.87 万

股。 

【劲嘉股份】 

公司控股股东劲嘉创投质押股份 1200 万股。 

【易尚展示】 

公司控股股东刘梦龙持有的 100%股份，约 3225 万股被司法冻结；刘梦龙减持计划

时间过半，尚未减持公司股份。 

【欧派家居】 

公司注册资本由 6.02 亿元变更为 6.09 亿元已完成工商变更登记。 

【顾家家居】 

1、披露投资建设新增 100 万套软体家居及配套产业项目进展，顾家梅林于 2021 年

10 月 7 日签署合同，使用 7994 万元取得 105177 平方米国有建设土地的使用权。 

2、公司股东 TB Home 质押 632.25 万股。 

【仙鹤股份】 

1、公司控股股东仙鹤控股 2200 万股质押。 

2、控股股东仙鹤控股 3900 万股解除质押。 

【海鸥住工】 
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公司回购期限届满暨股份回购实施完成，本次回购股份约 480 万股，将用于股权激

励。 

【浙江众成】 

1、公司股东陈大魁 4961 万股解除质押。 

2、公司控股股东常德城发提名易先云、孙兢、吴晓兵、杨家军为公司第五届董事会

非独立董事候选人，徐伟箭为公司第五届董事非独立董事候选人，与公司现有董事及监

事共同组成第五届董事会及第五届监事会，任期均为自股东大会审议通过之日起至第五

届董事会届满之日。 

【姚记科技】 

公司拟发行可转换公司债券募集资金不超过 8.23 亿元，用于年产 6 亿副扑克牌生

产基地建设项目和补充流动资金。 

【裕同科技】 

1、控股股东的一致行动人刘波减持公司股份 1824 万股已实施完成。 

2、公司副总裁王彬、监事邓琴于 12 月 6 日通过大宗交易方式分别减持股份 30 万

股、40 万股。 

【双星新材】 

股东减持股份预披露，公司股东吴迪本次拟通过集中竞价方式及大宗交易方式减持

股份不超过 2940 万股。 

7.   风险提示 

1）限电政策影响产能：为响应国家节能减排政策，多家企业发布停工计划，产能将

受到一定影响。 

2）原材料价格波动：家居、造纸等行业原材料价格具有一定的波动性，将对企业盈

利能力造成一定影响。 

3）中美贸易摩擦加剧：中美贸易摩擦加剧将直接影响进出口贸易、汇率波动等。 

4）下游需求偏弱：若下游需求较弱，库存去化速度或低于我们预期。 
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中性：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-5%与 5%之间； 

减持：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘介于-15%与-5%之间； 

卖出：预期未来 6 个月个股涨跌幅相对大盘在-15%以下。 

行业投资评级： 

增持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对强于大盘 5%以上； 

中性： 预期未来 6 个月内，行业指数相对大盘-5%与 5%； 

减持： 预期未来 6 个月内，行业指数相对弱于大盘 5%以上。 
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