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看好地产后周期产业链中家居板块的投资机遇，1）地产竣工方面，预

计 2022 年新建商品住宅维持个位数正增长，上海等部分重点城市二手房

成交量已在环比回暖，2）地产开工数据，2021 年新开工累计面积同比下

降 11.4%，单 12 月同比下降 31.1%，预计伴随政策调整后续有望改善；3）

2021 年 12 月 8 日，国务院常务会议审议通过了《“十四五”推进农业农

村现代化规划》，首次提出实施家具家装下乡补贴，期待后续补贴政策落地，

4）成本端，2021 年家居品牌为应对原材料价格上涨已进行提价，伴随近

期主要原材料价格下降，有望迎来业绩改善。 

推荐：定制板块-欧派家居、索菲亚；软体家居-顾家家居、敏华控股、

喜临门等。 

欧派家居：公司多品类协同发展，衣柜、卫浴、木门快速增长；全渠

道建设加速，工程业务、整装大家居不断推进，龙头多元布局有望超越周

期。 

敏华控股：功能沙发行业翘楚及软体家居龙头，基本面扎实，高分红

持续回馈股东，且公司内销维持成长、外销保持回升，我们持续看好公司

的长期投资价值潜力。 

顾家家居：软体龙头管理团队优秀，区域零售中心改革成效渐显，高

潜新品类驱动增长，新产能投放对长期业绩形成支撑。伴随行业格局优化，

市占率有望进一步提升。 
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喜临门：公司处于增速较快的床垫赛道；且疫情后加速开拓渠道，并

借助喜眠子品牌迅速开拓下沉市场；2021 年底发布高解锁目标股权激励&

员工持股计划，对应 2020-24 年营收 CAGR 为 27%/业绩 CAGR 高达 40%；

伴随聚醚、MDI、钢材等主要原材料价格回落，22 年有望带来更高业绩弹

性。 

风险提示：消费疲软、产能建设和释放不及预期、行业竞争加剧、原

材料价格波动加剧等。 
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