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本周研究跟踪与投资思考：近期国内外浆厂装置面释放利好，巴西Bracell

预期转产，Mercer、ILIM与亚太森博等浆厂相继释放停机检修消息，浆价或

仍有上涨预期，在成本面支撑下文化纸有望延续温和提涨；IP潮玩市场线上

维持高增长，1-2 月潮玩动漫、积木玩具行业线上累计增速分别为

+39.8%/+15.9%。

浆厂装置面释放利好，成本支撑文化纸提涨。进入2025年，海外浆厂已连

续3月报价提涨，截至3月14日，外盘阔叶浆、针叶浆分别为较年初上涨

40美元/吨、30美元/吨，近期供应端国际浆厂预期转产、国内外检修消息

释放：海外俄罗斯依利姆集团ILIM计划4月 20日至5月20日停产检修，

月亮纸浆厂Mercer预计3月底将开始为期20天的检修，预计供应量减少3

万吨，巴西Bracell计划5至7月继续部分转产溶解浆，预计减少30万吨

阔叶产量，亚太森博明确停机检修计划，预计4月减少阔叶商品浆供应9万

吨。海内外浆厂挺市意向延续，叠加3月17日上海纸浆周开启，浆价或仍

有上涨预期。文化纸方面，终端消费虽然并未出现明显改善，但由于纸厂盈

利压力大且成本浆价持续上涨，双铜纸、双胶纸市场价已分别较年初上涨

240 元/吨、149 元/吨，3-4月虽有新产能投产但新增供应影响有限，考虑

到原料木浆相对原纸价格运行偏强，预计文纸有望延续温和上涨。

1-2月潮玩动漫线上销售同比+39.8%，积木玩具线上销售同比+15.9%。根据

久谦线上全平台数据，2025年 2月潮玩动漫行业线上销售额12.9亿，同比

+39.8%，1-2月累计增速34.6%，其中动漫游戏周边、盲盒娃娃品类维持高

景气度，1-2月线上累计增速分别为+55.1%/+156.8%；玩具市场方面，2025

年2月积木玩具行业线上销售额4.0亿，同比+4.0%，1-2月累计增速15.9%，

其中布鲁可1-2月线上零售增速7.5%。

重点数据跟踪：市场回顾：上周轻工板块+1.76%，周相对收益+0.18%。家居

板块：12月家具类零售额同比+8.8%，2025年 1月建材家居卖场销额同比

+3.1%；上周TDI国内现货价上涨50元/吨，软泡聚醚市场价下跌100元/吨。

浆价纸价：上周外盘针、阔叶浆报价持平；内盘针叶浆上涨80元/吨、阔叶

浆价格持平；溶解浆较上周持平；废纸现货价下跌4元/吨；成品纸方面，

上周双胶纸、双铜纸市场价均上涨100元/吨，箱板纸下跌50元/吨、瓦楞

纸下跌55元/吨，白卡纸与白板纸价格持平。地产数据：2月30大中城市商

品房成交面积同比+31.8%，2月二手房成交面积同比+72.3%。出口数据：1-2

月我国家具出口额累计增速为-15.5%。

投资建议：随着政企双补在重点城市加速落地，看好家居龙头经营与估值

修复，重点关注欧派家居/索菲亚/顾家家居/公牛集团；关注短期供给改善、

需求旺季支撑纸价提涨落地，重点推荐太阳纸业，推荐业绩稳健、高分红

率的精品纸包装龙头裕同科技；文娱板块推荐传统主业稳健、新业务快

速成长的晨光股份；新型烟草重点推荐雾化电子烟业务迎触底反转、HNB

有望伴随大客户业务与市场开拓而快速成长的思摩尔国际。

风险提示：消费复苏不及预期；地产销售竣工不及预期；行业竞争格局恶化。
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重点公司盈利预测及投资评级

公司 公司 投资 昨收盘 总市值 EPS PE

代码 名称 评级 （元） （百万元） 2024E 2025E 2024E 2025E

002078 太阳纸业 优于大市 14.50 40,521 1.03 1.18 14.08 12.29

002831 裕同科技 优于大市 25.99 24,184 1.75 2.01 14.85 12.93

603195 公牛集团 优于大市 75.18 97,145 3.33 3.60 22.58 20.88

603899 晨光股份 优于大市 30.63 28,297 1.65 1.87 18.56 16.38

002572 索菲亚 优于大市 17.87 17,210 1.32 1.46 13.54 12.24

603833 欧派家居 优于大市 68.09 41,477 4.48 4.83 15.20 14.10

603816 顾家家居 优于大市 28.57 23,481 2.26 2.54 12.64 11.25

6969 思摩尔国际 优于大市 13.00 80,362 0.21 0.26 61.90 50.00

资料来源：Wind、国信证券经济研究所预测

注：思摩尔国际 EPS 单位为港元
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1.核心观点与投资建议

Q4 随着家装厨卫国补在重点城市加速落地，后地产的家居龙头迎来困境反转，终

端客流与接单数据有明显改善，市场预期与情绪转强，基本面和估值迎双重修复。

重点推荐深入推进大家居战略、组织改革提效与供应链优化降本的定制家居龙头

欧派家居，在多品牌全渠道全品类布局下客单值提升明显的索菲亚，以及内外贸

转型变革、品类扩充与提效增益的软体龙头顾家家居；推荐新老业务与新老渠道

同步发力的公牛集团；看好成长性较好且弹性较大的智能家居标的，推荐自主品

牌加速布局的卫浴龙头瑞尔特，以及全面发力智能家居赛道的智能晾晒龙头好太

太。

造纸包装板块，2024Q4 造纸龙头限产停产缓解行业供应压力，利好短期市场维持

供需平衡局面，2024Q4-2025Q1 年海内外浆厂集中停机检修，浆厂挺价意愿强烈，

外盘浆价持续上涨，支撑浆纸系温和提涨落地，关注造纸盈利修复弹性。重点推

荐大宗纸龙头太阳纸业与特种纸龙头仙鹤股份，以及基本面稳健、高股息回馈股

东的精品纸包装龙头裕同科技。

出口板块，随着补库近尾声与基数走高，2024H2 家居出口有所降速，外销景气分

化，细分品类与行业龙头依然能实现超额增长，利润端关税扰动影响业绩兑现，

龙头加速产能海外转移规避风险。推荐家居家具垂类跨境出海龙头致欧科技，以

及海外仓业务带动二次增长的线性驱动龙头乐歌股份，关注境外业务稳步拓展的

软体龙头顾家家居。

文娱板块，龙头通过调结构扩品类、产品结构优化升级等举措实现稳健经营，重

点推荐传统核心业务稳健、办公直销与零售大店等新业务快速成长的晨光股份。

新型烟草板块，基于减害性而对传统烟草形成替代，是渗透率快速提升且成长空

间广阔的市场，美国监管执法趋严有利于需求回流至合规换弹式、HNB 市场从 0

到 1开拓，欧洲主要国家的一次性电子烟禁令预计在 2025 年陆续生效，利好换弹

式与开放式市场增长，重点推荐全球合规雾化龙头思摩尔国际，雾化电子烟业务

迎触底反转、HNB 业务有望伴随大客户业务与市场开拓而快速成长。

2.本周研究跟踪与投资思考

近期浆厂装置面释放利好，巴西 Bracell 预期转产，Mercer、ILIM 与亚太森博等

国内外浆厂相继释放停机检修消息，浆价或仍有上涨预期，在成本面支撑下文化

纸有望延续温和提涨；IP 潮玩市场线上维持高增长，1-2 月潮玩动漫、积木玩具

线上累计增速分别为+39.8%/+15.9%。

2.1 浆厂装置面释放利好，成本支撑文化纸提涨

进入 2025 年，海外浆厂已连续 3 月报价提涨，截至 3 月 14 日，外盘阔叶浆、针

叶浆分别为较年初上涨 40 美元/吨、30 美元/吨，内盘阔叶浆、针叶浆分别较年

初上涨 263 元/吨、61 元/吨，其中 3月内外盘浆价走势出现差异，反应了国内纸

企自 2024 年以来的浆线配备能力强化。

海外浆厂挺价意愿强烈，近期装置面释放利好，浆价或仍有上涨预期。海外月亮

纸浆厂 Mercer 预计 3月底将开始为期 20 天的检修，预计减少供应量 3 万吨，俄
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罗斯依利姆集团 ILIM 计划 4 月 20 日至 5月 20 日停产检修，巴西 Bracell 计划 5

至 7月继续部分转产溶解浆，预计减少 30 万吨阔叶产量；国内亚太森博已经明确

停机检修计划，预计 4 月减少阔叶商品浆供应 9万吨。供应端国际浆厂预期转产、

国内外检修消息释放，浆厂挺市意向延续，叠加 3 月 17 日上海纸浆周开启，有望

支撑浆价延续温和上涨。

图1：3 月外盘浆价环比持平 图2：3 月国内浆价环比下跌

资料来源：隆众资讯，国信证券经济研究所整理 资料来源：隆众资讯，国信证券经济研究所整理

表1：近期国内外浆厂装置动态

亚太森博
亚太森博浆线将于 4 月进行停机检修，预计减少阔叶商品浆供应 9 万吨左右，仅维持

长协客户供应

Mercer 月亮纸浆厂预计 3 月底开始为期 20 天的检修，预计减少供应量 3 万吨

和平河纸浆厂 预计 4 月份开始为期 18 天的检修，预计减少供应量 2.3 万吨

依利姆 俄罗斯依利姆集团计划 4 月 20 日至 5 月 20 日停产检修，为期一个月

Bracell
巴西 Bracell 继 1 季度转产溶解浆之后，计划 5 至 7 月份继续部分转产溶解浆，预计

减少 30 万吨阔叶产量

资料来源：隆众资讯，国信证券经济研究所整理

成本面支撑文化纸提涨，包装纸需求偏弱、纸价回落。文化纸方面，截至 3月 14

日，双铜纸、双胶纸市场价分别较年初上涨 240 元/吨、149 元/吨，文化纸虽终

端消费并未出现明显改善，但由于纸厂盈利压力大且成本浆价持续上涨，涨价向

下游传导落实，3-4 月虽有新产能投产但新增供应影响有限，考虑到原料木浆相

对原纸价格运行偏强，预计文纸仍有小幅上涨预期。包装纸方面，截至 3 月 14

日，箱板纸、瓦楞纸市场价分别较 1月下跌 45 元/吨、304 元/吨，当前下游为传

统淡季，需求支撑有限，叠加成本面原料废纸价格弱势运行，预计包装纸纸价或

仍有延续下跌趋势。

图3：3 月文化纸价格环比上涨 图4：3 月包装纸价格环比下跌
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资料来源：隆众资讯，国信证券经济研究所整理 资料来源：隆众资讯，国信证券经济研究所整理

2.2 1-2 月潮玩动漫线上增速 39.8%，积木玩具增速 15.9%

1-2 月潮玩动漫线上销售同比+39.8%，积木玩具线上销售同比+15.9%。根据久谦

线上全平台数据，2025 年 2 月潮玩动漫行业线上销售额 12.9 亿，同比+39.8%，

1-2 月累计增速 34.6%，其中动漫游戏周边、盲盒娃娃品类维持高景气度，1-2 月

线上累计增速分别为+55.1%/+156.8%；玩具市场方面，2025 年 2 月积木玩具行业

线上销售额 4.0 亿，同比+4.0%，1-2 月累计增速 15.9%，其中布鲁可 1-2 月线上

零售增速 7.5%。

图5：1-2 月潮玩动漫线上 GMV 同比+34.6% 图6：1-2 月盲盒娃娃周边 GMV 同比+156.8%

资料来源：久谦，国信证券经济研究所整理 资料来源：久谦，国信证券经济研究所整理

图7：1-2 月积木玩具线上 GMV 同比+15.9% 图8：1-2 月布鲁可线上 GMV 同比+7.5%
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资料来源：久谦，国信证券经济研究所整理 资料来源：久谦，国信证券经济研究所整理

3.上周行情回顾

上周轻工制造板块+1.76%，沪深 300 指数+1.59%，相对收益+0.18%。上周轻工二

级子板块指数齐涨，其中造纸、包装印刷、家居用品、文娱用品分别+0.21%、+2.30%、

+2.66%、+0.55%。

图9：上周轻工板块实现相对正收益 图10：上周轻工子板块指数齐涨

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

上周 A 股轻工板块涨幅榜前五的公司分别为沪江材料（+25.9%）、英联股份

（+17.4%）、金富科技（+17.2%）、悦心健康（+16.8%）以及方大新材（+15.3%）；

港股轻工板块涨幅榜前五的公司分别为布鲁可（+33.4%）、华宝国际（+19.1%）、

思摩尔国际（+8.9%）、恒安国际（+3.1%）与敏华控股（+0.6%）。

表2：A 股与港股轻工制造板块涨跌幅前五名

A 股轻工制造板块涨跌幅前五 港股轻工制造板块涨跌幅前五

涨幅前五名 跌幅前五名 涨幅前五名 跌幅前五名

股票代码 股票简称 涨跌幅 股票代码 股票简称 涨跌幅 股票代码 股票简称 涨跌幅 股票代码 股票简称 涨跌幅

870204.

BJ
沪江材料 25.9%

002575.

SZ
群兴玩具 -14.3%

0325.

HK
布鲁可 33.4%

1910.

HK
新秀丽 -11.2%

002846.

SZ
英联股份 17.4%

603268.

SH
松发股份 -7.2%

0336.

HK
华宝国际 19.1%

1812.

HK
晨鸣纸业 -2.8%

003018.

SZ
金富科技 17.2%

603499.

SH
翔港科技 -7.2%

6969.

HK

思摩尔国

际
8.9%

0496.

HK
卡森国际 -2.4%
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002162.

SZ
悦心健康 16.8%

002599.

SZ
盛通股份 -6.9%

1044.

HK
恒安国际 3.1%

2689.

HK
玖龙纸业 -2.0%

838163.

BJ
方大新材 15.3%

301101.

SZ
明月镜片 -6.7%

1999.

HK
敏华控股 0.6%

2314.

HK
理文造纸 -0.8%

资料来源：wind，国信证券经济研究所整理

4.重点数据跟踪

4.1 家居板块：1 月建材家具卖场零售额+3.1%，上周软体原料价

格分化

销售跟踪：12 月家具类零售额同比+8.8%。根据国家统计局数据，2024 年 12 月我

国社会消费品零售总额 45172 亿元，当月同比+3.7%，1-12 月社会消费品累计零

售总额 487895 亿元，累计同比+3.5%；2024 年 12 月家具类零售额 194 亿元，当

月同比+8.8%，1-12 月家具类累计零售额 1691 亿元，累计同比+3.6%。根据中国

建筑材料流通协会，2025 年 1 月建材家居卖场销售额 1095 亿元，当月同比+3.1%。

图11：家具类零售额当月及累计同比 图12：建材家居卖场销售额当月及累计同比

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

原料跟踪：软体家具上游方面，截至 3 月 14 日，TDI 国内现货价 12300 元/吨，

较上周上涨 50 元/吨；软泡聚醚市场价 8050 元/吨，较上周下跌 100 元/吨。

图13：TDI 国内现货价（元/吨） 图14：软泡聚醚华南地区市场价（元/吨）
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

4.2 造纸板块：上周内盘针叶浆市场价上涨，文化纸价格上涨

原料价格：近期针阔叶浆外盘报价持平。截至 3 月 14 日，外盘阔叶浆金鱼报价为

590 美元/吨，环比上周持平；外盘针叶浆银星报价 815 美元/吨，环比上周持平。

近期针阔叶浆国内现货价上涨。截至 3月 14 日，华南地区针叶浆银星市场价 6600

元/吨，较上周上涨 80 元/吨；华南地区阔叶浆金鱼市场价 4750 元/吨，较上周上

涨持平。

溶解浆内盘价格持续上涨后震荡波动下跌，截至 3 月 14 日，溶解浆内盘价格 7600

元/吨，较上周持平；废纸现货价近期小幅下跌，截至 3 月 14 日，废纸现货价 1520

元/吨，较上周下跌 4 元/吨。

图15：外盘针叶浆阔叶浆价格（美元/吨） 图16：国内针叶浆阔叶浆现货价格（元/吨）

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFind，国信证券经济研究所整理

图17：溶解浆内盘价格指数（元/吨） 图18：废纸现货价格（元/吨）
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFind，国信证券经济研究所整理

成品纸价格：文化纸方面，近期市场价上涨，截至 3 月 14 日，双铜纸（157g 华

夏太阳）市场均价为 6000 元/吨，较上周上涨 100 元/吨；双胶纸（70g 晨鸣）市

场均价为 5500 元/吨，较上周上涨 100 元/吨。包装纸方面，近期市场价回落，截

至 3月 14 日，箱板纸（130g 再生纸制）市场价为 3050 元/吨，较上周下跌 50 元

/吨；瓦楞纸（120g）市场价 2810 元/吨，较上周下跌 55 元/吨；白卡纸（250g-400g

社会级）市场价 4310 元/吨，较上周持平；白板纸（250g）市场价 3750 元/吨，

较上周持平。

图19：双胶纸和双铜纸价格（元/吨） 图20：箱板纸和瓦楞纸价格（元/吨）

资料来源：iFind，国信证券经济研究所整理 资料来源：iFind，国信证券经济研究所整理

图21：白卡纸和白板纸价格（元/吨）
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资料来源：iFind，国信证券经济研究所整理

4.3 地产数据：12 月 30 大中城市商品房成交面积同比回暖

12 月商品房住宅销售同比正增长。根据国家统计局，2024 年 12 月我国商品房住

宅新开工/竣工/销售面积同比为-15.8%/-25.4%/+4.5%，分别较 11 月增速

+11.4pct/+14.7pct/+0.3pct；2024 年全年商品房住宅新开工/竣工/销售面积同

比-23.0%/-27.4%/-14.1%，分别较 1-11 月累计增速+0.1pct/-1.4pct/+1.9pct。

图22：住宅开发、销售及竣工面积当月增速 图23：住宅开发、销售及竣工面积累计增速

资料来源：Wind，国家统计局，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国家统计局，国信证券经济研究所整理

2025 年 2 月 30 大中城市商品房成交面积同比+31.8%。2 月我国 30 大中城市商品

房成交面积当月同比+31.8%，1-2 月 30 大中城市商品房成交面积累计同比+0.6%；

分结构看，2 月一线、二线及三线城市商品房成交面积当月同比分别为

+65.1%/+17.2%/+38.2%，增速分别较 1 月+68.1pct/+46.3pct/+30.6pct；1-2 月

一线、二线及三线城市商品房成交面积累计同比为+16.0%/-13.1%/+18.6%。周度

数据看，2025W11（1/10~1/16）我国 30 大中城市商品房成交面积当周同比-6.1%，

其中一线、二线、三线城市商品房成交面积当周同比分别+18.7%/-16.9%/-10.8%。

图24：30 大中城市商品房成交面积及增速 图25：30 大中城市商品房成交面积分结构增速
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资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

二手房市场方面，2 月十城二手房成交面积同比+72.3%。据十城二手房成交面积

数据统计（截至 3月 14日已更新 5城数据），2月十城二手房成交面积同比+72.3%。

周度数据来看，2025W11（1/10~1/16）我国十城二手房成交面积同比+36.6%，其

中深圳、厦门、苏州、杭州、青岛、扬州、佛山、渭南、北京二手房成交面积分

别同比+60.5%、+52.0%、+23.5%、+47.6%、+18.7%、+0.2%、+30.2%、+27.7%、+43.7%。

图26：十城二手房成交面积及同比增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

政策端：据克而瑞地产研究，2025W7（2/10-2/16）中央层面，国常会强调要更好

满足住房消费需求，大力支持居民增收，拓宽财产性收入渠道以提升消费能力。

央行着力推动已出台金融政策落地，加大存量商品房和存量土地盘活力度，推动

房地产市场止跌回稳，完善房地产金融基础性制度，助力构建房地产发展新模式。

地方层面，9 地积极出台稳市场政策。上海实施商务楼宇更新提升行动方案，加

大优质住宅用地供应力度，启动“城中村”改造项目 25 个。广州南沙全面推进 7

个已开工的城中村改造项目建设；北京推出计容新规，部分外立面饰面层不计入

容积率；重庆从公租房、保租房、配售型保障性住房三个方面进一步完善农业转
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移人口的住房保障，促进流动人口释放住房相关需求；山东省“新 20 条” 落地，

涵盖房票安置、以旧换新、老旧小区改造等创新政策。

表3：2025W7 地产政策动态

日期 部门 主要内容

2 月 10 日 国常会 提振消费，更好满足住房消费需求

2 月 13 日 央行 加大存量商品房和存量土地盘活力度，推动房地产市场止跌回稳

2 月 10 日 滨州 举办房展促销活动

2 月 11 日 海南 印发 2025 年住房城乡建设工作要点

2 月 11 日 广州 南沙全面推进 7 个已开工的城中村改造项目建设

2 月 11 日 重庆 将从 3 个方面进一步完善农业转移人口的住房保障

2 月 11 日 山东 新 20 条落地，推动房地产市场止跌回稳

2 月 12 日 北京 平原多点地区迎来“好房子”政策，部分面积不计入容积率

2 月 12 日 临沂 提高公积金贷款额度

2 月 13 日 襄阳 8 类公积金家庭可减免租金

2 月 13 日 上海 实施商务楼宇更新提升行动方案，加大优质住宅用地供应力度

资料来源：克而瑞地产研究，国信证券经济研究所整理

4.4 出口数据：1-2 月家具及其零件出口额同比-15.5%

2025 年 1-2 月家具及其零件出口额同比-15.5%。根据海关总署，2024 年 12 月我

国家具及其零件出口额 70.6 亿美元，同比+3.2%，1-12 月我国家具及其零件累计

出口额 681.2 亿美元，累计同比+5.8%；2025 年 1-2 月我国家具及其零件累计出

口额同比-15.5%。2024 年 12 月我国纸浆、纸及其制品出口额 26.4 亿美元，同比

持平，1-12 月纸浆、纸及其制品累计出口额 301.5 亿美元，累计同比+2.7%。

图27：家具及其零件出口额及同比增速 图28：纸浆及纸制品出口额及同比增速

资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理 资料来源：Wind，国信证券经济研究所整理

5.重点公司公告与行业动态

5.1 公司公告

【好太太】公司与好莱客、蜂助手于 2025 年 3 月 10 日签署《投资合作协议》，

拟共同投资设立广州合觅科技有限公司，合资公司注册资本 5,000 万元，好太太

认缴出资额 1,250 万元，持股 25%。合资公司将整合和发挥各方的资源及行业优

势，凭借好莱客全屋定制产品和全渠道业态布局，依托蜂助手数字商品资源、物

联网技术的优势能力，以及结合好太太智能家居硬件产品矩阵及供应链整合能力，
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研发家庭端“智能融合网关”产品，实现全屋自动组网连接和智能控制，打造智

能家居物联网开放平台，通过转售蜂助手提供的数字商品，构建高附加值智能家

居产品生态体系，为消费者带来更加便捷、舒适、安全的数字化生活体验，提升

家庭生活品质。

【岳阳林纸】发布 2024 年年报。2024 年实现营业收入 81.3 亿，同比-17.8%；归

母净利润 1.7 亿，同比+118.1%；扣非归母净利润亏损 2.0 亿。其中 2024Q4 收入

29.8 亿，同比-8.9%；归母净利润 2.6 亿，同比+760.6%；扣非归母净利润亏损 1.6

亿。

5.2 行业动态

全国建材家居市场开局良好，1 月 BHI 指数微涨。全国建材家居景气指数 BHI 1

月份为 110.35，环比上涨 1.53%，同比上涨 8.46%。全国规模以上建材家居卖场 1

月销售额为 1095.27 亿元，环比下跌 11.23%，同比上涨 3.09%。2025 年 1 月，全

国建材家居市场迎来良好开局，在以旧换新政策拉动下，BHI 环比微涨，市场展

现出积极的发展态势。

丹麦将于 7 月开始限制尼古丁袋浓度上限为 9 毫克。丹麦对尼古丁袋最大浓度的

新限制将于今年 7 月生效，禁止销售浓度超过 9 毫克的尼古丁袋产品。除了对尼

古丁袋进行限制，丹麦还已经禁止除烟草和薄荷醇以外的其他口味的电子烟，并

强制采用“中性和标准化”包装。

江西晨鸣高端包装纸项目复产达产。3 月 13 日，江西晨鸣智能化生产车间改造升

级后的核心设备正有序运转，开年首批高端包装纸产品成功下线。此次复产意义

重大，它意味着企业在智能制造上又前进了一步，同时，通过和知名企业建立战

略直供合作，为造纸行业升级转型提供了经验。

3 月 4 日，亚太森博宣布对中国市场 3月漂阔浆订单提涨 200 元/吨（28 美元/吨）。

此前该公司宣布，其日照浆纸厂将自 4月 8日起维修停机 16 天，预计减产 9 万吨

漂阔浆，该工厂有 2 条漂阔浆线，产能合计 230 万吨/年。除亚太森博外，包括

Suzano、Arauco 和 Eldorado 在内的南美生产商 3 月初均宣布对漂阔浆 3 月订单

推涨 20 美元/吨。

6.重点标的盈利预测
表 3：重点公司盈利预测及估值

公司
代码

公司
名称

投资
评级

收盘价 EPS PE PB

2023A 2024E 2025E 2023A 2024E 2025E 2023

001322.SZ 箭牌家居 优于大市 8.49 0.44 0.31 0.39 19.30 27.39 21.77 1.70

002572.SZ 索菲亚 优于大市 17.87 1.00 1.32 1.46 17.87 13.54 12.24 2.47

603801.SH 志邦家居 优于大市 12.51 1.00 1.09 1.21 12.51 11.48 10.34 1.65

603816.SH 顾家家居 优于大市 28.57 2.44 2.26 2.54 11.71 12.64 11.25 2.40

603833.SH 欧派家居 优于大市 68.09 4.98 4.48 4.83 13.67 15.20 14.10 2.30

603848.SH 好太太 优于大市 14.55 0.81 0.89 1.00 17.96 16.35 14.55 2.47

603195.SH 公牛集团 优于大市 75.18 4.34 3.33 3.60 17.32 22.58 20.88 6.54

002790.SZ 瑞尔特 优于大市 8.21 0.52 0.52 0.65 15.79 15.79 12.63 1.64

002078.SZ 太阳纸业 优于大市 14.50 1.10 1.03 1.18 13.18 14.08 12.29 1.46

002831.SZ 裕同科技 优于大市 25.99 1.55 1.75 2.01 16.77 14.85 12.93 2.15

603899.SH 晨光股份 优于大市 30.63 1.65 1.65 1.87 18.56 18.56 16.38 3.29

301376.SZ 致欧科技 优于大市 20.06 1.14 0.97 1.45 17.60 20.68 13.83 2.51

300729.SZ 乐歌股份 优于大市 16.79 2.03 1.31 1.58 8.27 12.82 10.63 1.83

6969.HK 思摩尔国际 优于大市 13.00 0.27 0.21 0.26 48.15 61.90 50.00 3.44
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300616.SZ 尚品宅配 无评级 14.03 0.33 -0.46 0.25 42.52 -30.50 56.12 0.90

600567.SH 山鹰国际 无评级 1.71 0.03 0.04 0.11 57.00 42.75 15.55 0.69

600966.SH 博汇纸业 无评级 4.82 0.14 0.15 0.46 34.43 32.13 10.48 0.95

603733.SH 仙鹤股份 无评级 22.94 0.94 1.53 1.89 24.40 14.99 12.14 2.13

605377.SH 华旺科技 无评级 12.83 1.70 1.18 1.36 7.55 10.87 9.43 1.53

603661.SH 恒林股份 无评级 30.97 1.89 2.70 3.87 16.39 11.47 8.00 1.16

301004.SZ 嘉益股份 无评级 99.77 4.54 7.08 8.50 21.98 14.09 11.74 6.17

002615.SZ 哈尔斯 无评级 8.15 0.54 0.70 0.80 15.09 11.64 10.19 2.28

301061.SZ 匠心家居 无评级 73.74 3.18 3.21 3.88 23.19 22.97 19.01 3.75

301062.SZ 天振股份 无评级 9.69 -1.24 -0.18 0.85 -7.81 -53.83 11.40 3.46

数据来源：Wind，国信证券经济研究所整理及预测

注：无评级公司盈利预测来自 Wind 一致预期
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