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主要观点： 
 
[Table_Summary] ⚫ 周专题：新消费崛起，包装行业迎来增长动力 

包装行业整体规模扩张，细分品类呈现差异化发展态势。从总体数

据上看，包装行业整体规模不断壮大，市场容量持续增加；行业整体

营收增长承压，但有所改善；行业在盈利能力上有显著提升，利润增

长加速趋势明显。从细分品类上看，第一大品类塑料薄膜制造实现

营收 3781.04亿元，虽呈现略微增长的趋势，但利润下滑明显，累计

利润总额同比下降 11.33%，对包装行业整体利润增速形成一定拖

累；其余品类利润增长幅度各异，其中以玻璃包装容器制造和纸和纸

板容器的制造两品类较为突出，分别完成累计利润总额 35.14/108.67

亿元，分别同比增长 58.13/35.65%，对包装行业整体利润增长贡献

较大。新消费逐渐崛起，包装行业迎来新的增长动力。随着新消费

的逐渐崛起，包装行业迎来多方面的新增长动力。首先，线上消费渠

道推动包装需求上升。我国 2018 年-2024 年实物商品网上零售额

CAGR 为 10.51%，2024 年完成 127878 亿元。线上消费的快速增长

推动快递业务量持续攀升，从而拉动对包装产品的需求。同时，物流

质量要求包装企业优化包装防护性能和可操作性。其次，新消费需求

有利于驱动包装设计与功能升级。年轻一代的消费者对产品外观颜值

要求提高，促使包装企业提升包装视觉效果和艺术价值。同时，消费

者对品质和安全的关注度升高，推动包装企业更新包装材料和技术，

最后，新消费趋势能够拓展包装行业的市场边界。新消费注重体验与

个性，促使包装向趣味性、个性化方向发展，为包装行业带来新的业

务机会，同时，绿色环保包装成为新消费市场的重要趋势，因此可降

解塑料包装市场存在一定增长空间。新消费涵盖行业众多，建议在

增长趋势强劲的新消费行业中关注该行业相关包装标的公司。1）恒

鑫生活（301501.SZ）：恒鑫生活聚焦环保餐饮包装材料领域，主营

纸制与塑料餐饮具，其产品包括可生物降解的 PLA 淋膜纸杯/碗、

PLA 杯/盖、PLA 餐盒等。公司的主营产品不仅能够满足新消费时代

的环保需求，并且其众多客户为当下年轻人较为喜爱的知名品牌，契

合消费群体年轻化的特点。2020 年-2024 年，公司营业总收入由

4.24 亿元增长至 15.94 亿元，CAGR 为 39.25%；归母净利润由 0.26

亿元增长至 2.2 亿元，CAGR 为 70.55%，均呈现快速增长的态势。

2）奥瑞金（002701.SZ）：奥瑞金主要业务是为各类快消品客户提供

综合包装整体解决方案，主要产品包括金属包装产品及服务，为客户

提供满足产品需求的三片罐、二片罐金属包装及互联网智能包装等创

新服务，同时为客户提供灌装一体化的综合服务。公司长期为红牛、

战马、东鹏特饮等功能性饮料提供包装服务，功能性饮料则符合新消

费健康产品的特点。2020 年-2024 年，公司营业总收入由 105.61 亿

元增长至 136.73 亿元，CAGR 为 6.67%；归母净利润由 7.07 亿元增

长至 7.91 亿元，CAGR 为 2.85%，增长较为稳健。3）裕同科技

（002831.SZ）：裕同科技主营品质包装产品及服务，专注于提供创

新的一站式包装解决方案以及可持续智造服务，公司在消费电子、白

酒、烟草领域的包装市场具有较强地位，同时持续在新兴细分市场上

发力，拓展文创、大健康等新消费行业的客户资源。2020 年-2024

年，公司营业总收入由 117.89 亿元增长至 171.57 亿元，CAGR 为
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9.84%；归母净利润由 11.2 亿元增长至 14.09 亿元，CAGR 为

5.91%。 

⚫ 一周行情回顾 

2025 年 5 月 5 日至 5 月 9 日，上证综指上涨 1.92%，深证成指上涨

2.29%，创业板指上涨 3.27%。分行业来看，申万轻工制造上涨 3.0

2%，相较沪深 300 指数+1.02pct，在 31 个申万一级行业指数中排名

9；申万纺织服饰上涨 3.47%，相较沪深 300指数+1.47pct，在 31个

申万一级行业指数中排名 6。轻工制造行业一周涨幅前十分别为麒盛

科技(+46.45%)、亚振家居(+21.57%)、四通股份(+16.33%)、泰鹏智

能(+14.09%)、山东华鹏(+13.95%)、恒鑫生活(+11.31%)、海顺新材

(+11.1%)、浙江自然(+10.66%)、沪江材料(+10.14%)、美之高(+9.6

4%)。跌幅前十分别为德力股份(-8.09%)、天元股份(-7.4%)、我乐家

居(-2.12%)、仙鹤股份(-1.71%)、茶花股份(-1.46%)、嘉益股份(-1.2

6%)、东港股份(-1.09%)、翔港科技(-1.03%)、欧派家居(-0.98%)、

龙竹科技(0%)。纺织服饰行业一周涨幅前十分别为华纺股份(+47.0

1%)、太湖雪(+27.39%)、万事利(+27.21%)、ST 步森(+21.48%)、

迎丰股份(+20.27%)、ST 起步(+19.4%)、华升股份(+18.96%)、戎美

股份(+18.86%)、宏达高科(+16.04%)、华茂股份(+15.16%)。跌幅前

十分别为华孚时尚(-12.9%)、*ST 天创(-6.41%)、海澜之家(-4.9

4%)、ST 摩登(-3.06%)、众望布艺(-2.55%)、深中华 B(-1.52%)、潮

宏基(-1.31%)、探路者(-0.89%)、美尔雅(-0.84%)、锦泓集团(-0.7

3%)。 

⚫ 重点数据追踪 

家居数据追踪：1）地产数据：2025 年 4 月 27 日至 5 月 4 日，全国 3

0 大中城市商品房成交面积 155.84 万平方米，环比-9.6%；100 大中

城市住宅成交土地面积 152.34万平方米，环比-10.92%。2025年前三

个月，住宅新开工面积 0.95亿平方米，累计同比-23.9%；住宅竣工面

积 0.95 亿平方米，累计同比-14.7%；商品房销售面积 2.19 亿平方

米，累计同比-3%。2）原材料数据：截至 2024 年 11 月 26 日，定制

家居上游 CTI 指数为 786.5，周环比-31.94%。截至 2025 年 5 月 9

日，软体家居上游 TDI现货价为 11300 元/吨，周环比 4.63%；MDI现

货价为 15600 元/吨，周环比 0.97%。3）销售数据： 2025 年 3 月，

家具销售额为 168亿元，同比 29.5%；2025 年 4月，家具及其零件出

口金额为 577500 万美元，同比-7.75%；2025 年 3 月，建材家居卖场

销售额为 1280.29 亿元，同比 6.97%。 

包装造纸数据追踪：1）纸浆&纸产品价格：截至 2025 年 5 月 9 日，

针叶浆/阔叶浆/化机浆价格分别为5963.75/4180.26/3841.67元/吨，周

环比-0.86%/-1.2%/0%；废黄板纸/废书页纸/废纯报纸价格分别为 143

2/1638/2025 元/吨，周环比 0%/0.61%/0%；白卡纸/白板纸/箱板纸/瓦

楞纸价格分别为 4070/3213.75/3506.6/2514.38 元/吨，周环比-1.69%/

-0.16%/0.07%/0.17%；双铜纸/双胶纸价格分别为 5590/5250 元/吨，

周环比-0.36%/-0.59%；生活用纸价格为 5916.67 元/吨，周环比-0.5

6%。截至 2024 年 7 月 15 日，中纤价格指数:溶解浆内盘价格为 7700

元/吨。2）吨盈数据：截至 2025 年 5 月 8 日，双铜纸/双胶纸/箱板纸/

白卡纸每吨毛利分别为 307.59/-30.03/476.81/-436.39 元/吨。3）纸类

库存：截至 2025 年 4 月 30 日，青岛港/常熟港木浆月度库存分别为 1
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355/450千吨，环比 3.67%/-6.25%；双胶纸/铜版纸月度企业库存分别

为 542.97/324 千吨，环比 9.8%/7.82%；白卡纸月度社会库存/企业库

存分别为 1560/618.8千吨，环比 0.65%/6.34%；生活用纸月度社会库

存/企业库存分别为 1289/611 千吨，环比 3.29%/8.53%；废黄板纸月

度库存天数为 6 天，环比-7.69%；白板纸月度企业库存/社会库存分别

为 895.8/1285 千吨，环比 9.04%/6.91%；箱板纸月度企业库存/社会

库存分别为 1387.5/1742 千吨，环比-8.68%/9.77%；瓦楞纸月度企业

库存/社会库存分别为 833.5/990 千吨，环比-7.38%/9.44%。 

纺织服饰数据跟踪：1）原材料：截至 2025 年 5 月 9 日，中国棉花价

格指数:3128B 为 14122 元/吨，周环比-0.77%。截至 2025 年 5 月 8

日，Cotlook A 指数为 78.95 美分/磅，周环比 1.22%。截至 2025 年 5

月 9日，中国粘胶短纤市场价为 12800元/吨，周环比-2.29%；中国涤

纶短纤市场价为 6390元/吨，周环比 1.43%。截至 2025 年 5月 6日，

中国长绒棉价格指数:137 为 23180 元/吨，周环比 0%；中国长绒棉价

格指数:237 为 22500 元/吨，周环比 0%。截至 2025 年 5 月 8 日，内

外棉差价为-232 元/吨，周环比-31.36%。2）销售数据：2025 年 3

月，当月服装鞋帽、针、纺织品类零售额为 1240 亿元，同比 3.6%；

2025 年 4 月，服装及衣着附件出口金额为 1160660 万美元，同比-1.1

7%。 

⚫ 投资建议 

1）家居：中共中央政治局提出要促进房地产市场止跌回稳，各地

以旧换新政策落地，有望刺激家居消费增长。家居板块当前估值折

价较多，头部公司估值处于历史底部，建议关注经营稳健的板块头

部公司和成长性较高的智能家居赛道。2）造纸：头部企业停机减

产下，行业格局或有所改善，行业底部，建议关注横向产品多元

化、纵向林浆纸一体化的太阳纸业。3）包装：奥瑞金收购中粮包

装，二片罐行业 CR3 将从 57%提升至 73%，行业集中度提升下，

头部企业议价能力有望提升，从而带动行业整体盈利提升。建议关

注包装头部企业。4）出口：关税扰动持续，关注后续全球博弈，

建议关注交易关税情绪下错杀的出海标的。 

⚫ 风险提示 

宏观经济增长不及预期风险；企业经营状况低于预期风险；原料价格

上升风险；汇率波动风险；竞争格局加剧。 
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1 周专题：新消费崛起，包装行业迎来增长动力 

包装行业整体规模扩张，细分品类呈现差异化发展态势。据中国包装联合会，

2023年我国包装行业规模以上的企业有 10632家，相比 2022年增加 772家，累计

完成营业收入 11539.06亿元，同比下降 0.22%，增速相比 2022年同期提高了 0.48

个百分点。全国包装行业累计完成利润总额 601.97 亿元，同比增长 9.46%，增速

相比 2022 年同期提高了 23.47 个百分点。从总体数据上看，包装行业整体规模不

断壮大，市场容量持续增加；行业整体营收增长承压，但有所改善；行业在盈利能

力上有显著提升，利润增长加速趋势明显。从细分品类上看，第一大品类塑料薄膜

制造实现营收 3781.04 亿元，虽呈现略微增长的趋势，但利润下滑明显，累计利润

总额同比下降 11.33%，对包装行业整体利润增速形成一定拖累；其余品类利润增

长幅度各异，其中以玻璃包装容器制造和纸和纸板容器的制造两品类较为突出，分

别完成累计利润总额 35.14/108.67 亿元，分别同比增长 58.13/35.65%，对包装行

业整体利润增长贡献较大。 

图表 1 2023 年全国包装行业细分品类累计营收及累计利润总额情况 

包装行业细分品类 累计营收情况 累计利润总额情况 

塑料薄膜制造 
3781.04 亿元，同比增长 1.1%，

占比 32.77% 

178.54 亿元，同比下降 11.33%，

占比 29.66% 

纸和纸板容器的制造 
2682.57 亿元，同比下降 4.44%，

占比 23.25% 

108.67 亿元，同比增长 35.65%，

占比 18.05% 

塑料包装箱及容器制造 
1623.03 亿元，同比增长 0.18%，

占比 14.07% 

88.61 亿元，同比增长 12.59%，

占比 14.72% 

金属包装容器及材料制造 
1505.62 亿元，同比下降 1.56%，

占比 13.05% 

71.72 亿元，同比增长 25.47%，

占比 11.91% 

塑料加工专用设备制造 
940.69 亿元，同比增长 1.77%，

占比 8.15% 

92.06 亿元，同比增长 4.56%， 

占比 15.29% 

玻璃包装容器制造 
603.12 亿元，同比增长 8.23%，

占比 5.23% 

35.14 亿元，同比增长 58.13%，

占比 5.84% 

软木制品及其他木制品制造 
403 亿元，同比增长 4.45%， 

占比 3.49% 

27.24 亿元，同比增长 21.89%，

占比 4.52% 
 

资料来源：中国包装联合会，华安证券研究所 

 

新消费逐渐崛起，包装行业迎来新的增长动力。新消费是随着经济发展、科技

进步以及消费者需求升级所出现的一种消费模式的变革，其内涵包括消费群体年轻

化、消费渠道多元化、消费内容多样化等多个层面的变化。随着新消费的逐渐崛起，

包装行业迎来多方面的新增长动力。首先，线上消费渠道推动包装需求上升。我国

2018 年-2024 年实物商品网上零售额 CAGR 为 10.51%，2024 年完成 127878 亿

元。线上消费的快速增长推动快递业务量持续攀升，从而拉动对包装产品的需求。

同时，物流质量促使包装企业进一步优化产品，提高包装防护性能和可操作性。其

次，新消费需求有利于驱动包装设计与功能升级。年轻一代的消费者对产品外观颜

值要求提高，促使包装企业加大设计研发力度，提升包装视觉效果和艺术价值。同

时，消费者对品质和安全的关注度升高，推动包装企业更新包装材料和技术，例如

包装袋上增加二维码实现产品溯源和防伪。最后，新消费趋势能够拓展包装行业的

市场边界。新消费注重体验与个性，促使包装向趣味性、个性化方向发展，例如互

动式包装，为包装行业带来新的业务机会，同时，消费者环保意识增强，绿色环保

包装成为新消费市场的重要趋势，因此可降解塑料包装市场存在一定增长空间。 
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图表 2 2018-2024 年全国实物商品网上零售额及 yoy 图表 3 采用互动式包装的“海上生明月”系列月饼礼盒 

  

资料来源：同花顺 iFinD，国家统计局，华安证券研究所 资料来源：淘宝网世界博物馆旗舰店，华安证券研究所 

 

新消费涵盖行业众多，建议在增长趋势强劲的新消费行业中关注该行业相关包

装标的公司，以下仅介绍恒鑫生活、奥瑞金、裕同科技。 

1）恒鑫生活（301501.SZ）：恒鑫生活聚焦环保餐饮包装材料领域，主营纸制

与塑料餐饮具，其产品包括可生物降解的 PLA 淋膜纸杯/碗、PLA 杯/盖、PLA 餐盒

等。公司目前在可生物降解包装材料领域技术储备较为充足，研发能力较强，产品

规格众多且质量较稳定，客户包括瑞幸咖啡、Manner 咖啡、喜茶、蜜雪冰城、麦

当劳等知名品牌。2024 年 1-6 月公司前五大客户分别为瑞幸咖啡（中国）有限公

司、深圳猩米科技有限公司、Biopak Pty Ltd.、Staples,Inc.、四川茶姬企业管理有

限公司，销售金额分别为 12085.41/7376.22/4156.74/3626.63/2219.57 万元，分别

占总营收 16.49/10.06/5.67/4.95/3.03%，其中猩米科技是喜茶的全资子公司。公司

的主营产品不仅能够满足新消费时代的环保需求，并且其众多客户为当下年轻人较

为喜爱的知名品牌，契合消费群体年轻化的特点。2020 年-2024 年，公司营业总收

入由 4.24亿元增长至 15.94亿元，CAGR为 39.25%；归母净利润由 0.26亿元增长

至 2.2 亿元，CAGR 为 70.55%，均呈现快速增长的态势。 

图表 4 恒鑫生活 2020-2025Q1 营业收入及 yoy 图表 5 恒鑫生活 2020-2025Q1 归母净利润及 yoy 

 

 

资料来源：同花顺 iFinD，公司公告，华安证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，公司公告，华安证券研究所 

 

2）奥瑞金（002701.SZ）：奥瑞金主要业务是为各类快消品客户提供综合包装

整体解决方案，主要产品包括金属包装产品及服务，为客户提供满足产品需求的三

片罐、二片罐金属包装及互联网智能包装等创新服务，同时为客户提供灌装一体化

的综合服务。公司长期为红牛、战马、东鹏特饮等功能性饮料提供包装服务。功能
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性饮料通过调整饮料中营养素的成分来调节身体机能，符合新消费健康产品的特点。

公司在金属包装行业处于领先地位，2020 年-2024 年，公司营业总收入由 105.61

亿元增长至 136.73亿元，CAGR为 6.67%；归母净利润由 7.07亿元增长至 7.91亿

元，CAGR 为 2.85%，增长较为稳健。 

图表 6 奥瑞金 2020-2025Q1 营业收入及 yoy 图表 7 奥瑞金 2020-2025Q1 归母净利润及 yoy 

 
 

资料来源：同花顺 iFinD，公司公告，华安证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，公司公告，华安证券研究所 

 

3）裕同科技（002831.SZ）：裕同科技主营品质包装产品及服务，专注于提供创新

的一站式包装解决方案以及可持续智造服务，公司的主要产品为纸质包装、植物纤维环

保包装、可降解新材料制品、软包装、功能材料模切、文化创意印刷产品、标签、炫光

膜、消费电子零部件及其他新材料等。公司在消费电子、白酒、烟草领域的包装市场具

有较强地位，同时持续在新兴细分市场上发力，拓展文创、大健康等新消费行业的客户

资源。凭借较为领先的印刷包装技术，公司不断巩固行业领先地位。2020 年-2024 年，

公司营业总收入由 117.89 亿元增长至 171.57 亿元，CAGR 为 9.84%；归母净利润

由 11.2 亿元增长至 14.09 亿元，CAGR 为 5.91%。 

图表 8 裕同科技 2020-2025Q1 营业收入及 yoy 图表 9 裕同科技 2020-2025Q1 归母净利润及 yoy 

  
资料来源：同花顺 iFinD，公司公告，华安证券研究所 资料来源：同花顺 iFinD，公司公告，华安证券研究所 

 

2 一周行情回顾 

2025 年 5 月 5 日至 5 月 9 日，上证综指上涨 1.92%，深证成指上涨 2.29%，

创业板指上涨 3.27%。分行业来看，申万轻工制造上涨 3.02%，相较沪深 300 指数

+1.02pct，在 31个申万一级行业指数中排名 9；申万纺织服饰上涨 3.47%，相较沪

深 300 指数+1.47pct，在 31 个申万一级行业指数中排名 6。 
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图表 10 申万轻工制造和纺织服饰指数变化 图表 11 年初至今申万轻工制造和纺织服饰指数涨跌幅与

沪深 300 对比 

  
资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 12 申万轻工制造和纺织服饰指数涨跌幅与其他行业涨跌幅对比（%） 

 
资料来源：wind，华安证券研究所 

 

轻工制造行业一周涨幅前十分别为麒盛科技(+46.45%)、亚振家居(+21.57%)、

四通股份(+16.33%)、泰鹏智能(+14.09%)、山东华鹏(+13.95%)、恒鑫生活

(+11.31%)、海顺新材(+11.1%)、浙江自然(+10.66%)、沪江材料(+10.14%)、美之

高(+9.64%)。跌幅前十分别为德力股份(-8.09%)、天元股份(-7.4%)、我乐家居(-

2.12%)、仙鹤股份(-1.71%)、茶花股份(-1.46%)、嘉益股份(-1.26%)、东港股份(-

1.09%)、翔港科技(-1.03%)、欧派家居(-0.98%)、龙竹科技(0%)。 

图表 13 A 股轻工制造行业周涨跌幅 Top5 

排序 代码 名称 
涨幅 top5

（%） 
排序 代码 名称 

跌幅 top5

（%） 

1 603610.SH 麒盛科技 46.45 1 002571.SZ 德力股份 -8.09 

2 603389.SH 亚振家居 21.57 2 003003.SZ 天元股份 -7.40 

3 603838.SH 四通股份 16.33 3 603326.SH 我乐家居 -2.12 

4 873132.BJ 泰鹏智能 14.09 4 603733.SH 仙鹤股份 -1.71 

5 603021.SH 山东华鹏 13.95 5 603615.SH 茶花股份 -1.46 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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纺织服饰行业一周涨幅前十分别为华纺股份(+47.01%)、太湖雪(+27.39%)、

万事利(+27.21%)、ST 步森(+21.48%)、迎丰股份(+20.27%)、ST 起步(+19.4%)、

华升股份(+18.96%)、戎美股份(+18.86%)、宏达高科(+16.04%)、华茂股份

(+15.16%)。跌幅前十分别为华孚时尚(-12.9%)、*ST 天创(-6.41%)、海澜之家(-

4.94%)、ST 摩登(-3.06%)、众望布艺(-2.55%)、深中华 B(-1.52%)、潮宏基(-

1.31%)、探路者(-0.89%)、美尔雅(-0.84%)、锦泓集团(-0.73%)。 

图表 14 A 股纺织服饰行业周涨跌幅 Top5 

排序 代码 名称 
涨幅 top5 

（%） 
排序 代码 名称 

跌幅 top5 

（%） 

1 600448.SH 华纺股份 47.01 1 002042.SZ 华孚时尚 -12.90 

2 838262.BJ 太湖雪 27.39 2 603608.SH *ST 天创 -6.41 

3 301066.SZ 万事利 27.21 3 600398.SH 海澜之家 -4.94 

4 002569.SZ ST 步森 21.48 4 002656.SZ ST 摩登 -3.06 

5 605055.SH 迎丰股份 20.27 5 605003.SH 众望布艺 -2.55 

资料来源：wind，华安证券研究所 

 

3 重点数据追踪 

3.1 家居 

地产数据：2025 年 4 月 27 日至 5 月 4 日，全国 30 大中城市商品房成交面积

155.84 万平方米，环比-9.6%；100 大中城市住宅成交土地面积 152.34 万平方米，

环比-10.92%。2025 年前三个月，住宅新开工面积 0.95 亿平方米，累计同比-

23.9%；住宅竣工面积 0.95 亿平方米，累计同比-14.7%；商品房销售面积 2.19 亿

平方米，累计同比-3%。 

 

图表 15 30 大中城市商品房成交面积（万平方米） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 16 100 大中城市住宅用地成交面积（万平方米） 图表 17 房屋住宅新开工面积累计值及同比（万平方

米，%） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 18 房屋住宅竣工面积累计值及同比（万平方

米，%） 

图表 19 房屋住宅销售面积累计值及同比（万平方

米，%） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

原材料数据：截至 2024 年 11 月 26 日，定制家居上游 CTI 指数为 786.5，周

环比-31.94%。截至 2025 年 5 月 9 日，软体家居上游 TDI 现货价为 11300 元/吨，

周环比 4.63%；MDI 现货价为 15600 元/吨，周环比 0.97%。 

图表 20 CTI、LTI 指数 图表 21 TDI、MDI 现货价（元/吨） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 
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销售数据： 2025 年 3 月，家具销售额为 168 亿元，同比 29.5%；2025 年 4

月，家具及其零件出口金额为 577500万美元，同比-7.75%；2025年 3月，建材家

居卖场销售额为 1280.29 亿元，同比 6.97%。 

图表 22 当月家具社会零售额及同比变化（亿元，%） 图表 23 当月家具及其零件出口金额及同比变化（万美

元，%） 

 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 24 当月建材家居卖场销售额及同比变化（亿

元，%） 

图表 25 建材家居卖场累计销售额及累计同比变化（亿

元，%） 

  

资料来源：wind，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

3.2 包装造纸 

纸浆&纸产品价格：截至 2025 年 5 月 9 日，针叶浆/阔叶浆/化机浆价格分别为

5963.75/4180.26/3841.67 元/吨，周环比-0.86%/-1.2%/0%；废黄板纸/废书页纸/废

纯报纸价格分别为 1432/1638/2025 元/吨，周环比 0%/0.61%/0%；白卡纸/白板纸/

箱板纸/瓦楞纸价格分别为 4070/3213.75/3506.6/2514.38 元/吨，周环比-1.69%/-0.

16%/0.07%/0.17%；双铜纸/双胶纸价格分别为 5590/5250元/吨，周环比-0.36%/-0.

59%；生活用纸价格为 5916.67 元/吨，周环比-0.56%。截至 2024 年 7 月 15 日，

中纤价格指数:溶解浆内盘价格为 7700 元/吨。 
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图表 26 木浆价格变化 图表 27 废纸价格变化 

 

 

资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 

 

图表 28 浆纸系价格 图表 29 废纸系价格 

 

 

资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 

 

 

吨盈数据：截至 2025 年 5 月 8 日，双铜纸/双胶纸/箱板纸/白卡纸每吨毛利分

别为 307.59/-30.03/476.81/-436.39 元/吨。 
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图表 30 溶解浆内盘价格指数（元/吨） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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纸类库存：截至 2025 年 4 月 30 日，青岛港/常熟港木浆月度库存分别为

1355/450 千吨，环比 3.67%/-6.25%；双胶纸/铜版纸月度企业库存分别为

542.97/324 千吨，环比 9.8%/7.82%；白卡纸月度社会库存/企业库存分别为

1560/618.8 千吨，环比 0.65%/6.34%；生活用纸月度社会库存/企业库存分别为

1289/611千吨，环比3.29%/8.53%；废黄板纸月度库存天数为6天，环比-7.69%；

白板纸月度企业库存/社会库存分别为 895.8/1285 千吨，环比 9.04%/6.91%；箱板

纸月度企业库存/社会库存分别为 1387.5/1742 千吨，环比-8.68%/9.77%；瓦楞纸

月度企业库存/社会库存分别为 833.5/990 千吨，环比-7.38%/9.44%。 

图表 32 青岛港、保定库、常熟港木浆库存 图表 33 双胶纸、铜版纸库存 

  

资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 
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图表 31 主要纸种税后毛利（元/吨） 

 

资料来源：wind，华安证券研究所 
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图表 34 白卡纸库存 图表 35 生活用纸库存 

 
 

资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 

 

图表 36 废黄板纸库存（天） 图表 37 白板纸库存 

 

 

资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 

 

图表 38 箱板纸库存 图表 39 瓦楞纸库存 

  

资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 资料来源：卓创资讯，华安证券研究所 

 

3.3 纺织服饰 

原材料：截至 2025 年 5 月 9 日，中国棉花价格指数:3128B 为 14122 元/吨，

周环比-0.77%。截至 2025 年 5 月 8 日，Cotlook A 指数为 78.95 美分/磅，周环比
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1.22%。截至 2025 年 5 月 9 日，中国粘胶短纤市场价为 12800 元/吨，周环比-

2.29%；中国涤纶短纤市场价为 6390 元/吨，周环比 1.43%。截至 2025 年 5 月 6

日，中国长绒棉价格指数:137 为 23180 元/吨，周环比 0%；中国长绒棉价格指

数:237 为 22500 元/吨，周环比 0%。截至 2025 年 5 月 8 日，内外棉差价为-232 元

/吨，周环比-31.36%。 

图表 40 中国棉花价格指数：3128B（元/吨） 图表 41 Cotlook A 指数（美分/磅） 

  
资料来源：wind，全国棉花交易市场，华安证券研究所 资料来源：wind，华安证券研究所 

 

图表 42 中国:市场价:粘胶短纤:国内主要轻纺原料市场

（元/吨） 

图表 43 中国:市场价:涤纶短纤:国内主要轻纺原料市场

（元/吨） 

  
资料来源：wind，锦桥纺织网，华安证券研究所 资料来源：wind，锦桥纺织网，华安证券研究所 

 

图表 44 中国长绒棉价格走势（元/吨） 图表 45 内外棉价走势（元/吨） 

  
资料来源：wind，中国棉花信息网，华安证券研究所 资料来源：wind，中国棉花信息网，华安证券研究所 
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销售数据：2025 年 3 月，当月服装鞋帽、针、纺织品类零售额为 1240 亿元，

同比 3.6%；2025 年 4 月，服装及衣着附件出口金额为 1160660 万美元，同比-1.1

7%。 

图表 46 当月服装鞋帽、针、纺织品类社会零售额及同比

变化（亿元，%） 

图表 47 当月服装及衣着附件出口金额及同比变化（万美

元，%） 

  
资料来源：wind，国家统计局，华安证券研究所 资料来源：wind，海关总署，华安证券研究所 

 

4 行业重要新闻 

（1）纸业网：2024 年造纸全行业实现利润总额 520 亿元 同比增长 5.23%

（2025-05-08） 

 5 月 7 日，中国造纸协会正式发布《中国造纸工业 2024 年度报告》。报告显

示，伴随我国经济运行总体平稳，造纸行业生产运行也整体向好，生产总量有所增

加，主营业务收入和利润总额有所增长。全行业营业收入完成 1.46万亿元，同比增

长 3.88%；实现利润总额 520 亿元，同比增长 5.23%。 

纸及纸板生产和消费方面，据中国造纸协会调查资料，2024 年全国纸及纸板

生产企业约 2600 家，全国纸及纸板生产量为 13625 万吨，同比增长 5.09%。消费

量为 13634 万吨，同比增长 3.56%，人均年消费量达 96.83 千克。2015-2024 年，

纸及纸板生产量年均增长率为 2.71%，消费量年均增长率为 3.11%。 

从主要产品来看，2024 年包装用纸、生活用纸等纸及纸板产量和消费量增长

较快。其中，生活用纸生产量达 1260 万吨，同比增长 4.13%；消费量为 1128 万

吨，同比增长 2.27%。2015-2024 年生产量年均增长率为 4.00%，消费量年均增长

率为 3.65%。 

包装用纸也表现出色，其生产量达 775 万吨，同比增长 2.65%；消费量为 796

万吨，同比增长 2.98%。2015-2024 年，生产量年均增长率为 1.72%，消费量年均

增长率为 1.75%。 

据统计 2572 家造纸生产企业，2024 年 1～12 月营业收入 8296 亿元；工业增

加值增速 8.80%；产成品存货 414亿元，同比增长-5.83%；利润总额 258亿元，同

比增长-2.71%；资产总计 11608 亿元，同比增长 2.45%；资产负债率 57.78%；负

债总额 6707亿元，同比增长 1.36%；在统计的 2572家造纸生产企业中，亏损企业

有 674 家，占 26.21%。 

进口方面，2024 年纸及纸板进口 1087 万吨，较上年增长-3.98%；纸浆进口

3441 万吨，较上年增长-7.18%；废纸进口 59 万吨，较上年增长 1.72%；纸制品进

口 9 万吨，较上年增长-25.00%。2024 年进口纸及纸板、纸浆、废纸、纸制品合计
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4596 万吨，较上年增长-6.38%，用汇 293.52 亿美元，较上年增长-5.58%。进口纸

及纸板平均价格为 572.27 美元/吨，较上年平均价格增长 3.65%；进口纸浆平均价

格为 651.96 美元/吨，较上年平均价格增长 0.72%；进口废纸平均价格为 194.48 美

元/吨，较上年平均价格增长-5.27%。 

出口方面，2024 年纸及纸板出口 1078 万吨，较上年增长 15.67%；纸浆出口

29.54 万吨，较上年增长 21.21%；废纸出口 0.71 万吨，较上年增长 545.45%；纸

制品出口 638 万吨，较上年增长 18.15%。2024 年出口纸及纸板、纸浆、废纸、纸

制品合计 1746.25 万吨，较上年增长 16.69%，创汇 330.62 亿美元，较上年增长

2.48%。出口纸及纸板平均价格为 1175.04 美元/吨，较上年平均价格增长-13.93%；

出口纸浆平均价格为 1063.74 美元/吨，较上年平均价格增长-10.20%。 

 

（2）纸视界：全球最大纸业巨头再关 4家工厂，减产 50万吨（2025-05-08） 

史墨菲维实洛克近日正式宣布，将永久关闭其位于美国明尼苏达州圣保罗市的

一家涂布再生纸板工厂。关闭这一工厂意味着史墨菲维实洛克在美国中西部地区重

要的涂布再生纸板生产能力将被移除。与此同时，公司还决定停止位于美国德克萨

斯州福尼市工厂的箱板纸生产业务。 

虽然福尼工厂将停止箱板纸生产，但值得注意的是，该工厂内部的特种涂布设

施将不受此次调整影响，继续专注于高价值特种涂布产品的生产。综合这两项在美

国的关闭和生产停止行动，史墨菲维实洛克预计将合计减少其全球箱板纸和涂布再

生纸板年产能超过 50 万吨。 

除了对北美资产进行优化，史墨菲维实洛克也在同步推进其在欧洲市场的结构

性调整。公司已启动与德国当地工会的正式磋商程序，目标是永久关闭其在德国境

内的两家加工工厂。虽然公告未详细说明这两家德国工厂的具体类型，但通常包装

行业的加工工厂负责将纸板或纸张进一步加工成最终的包装产品，如纸箱、纸袋或

其他形式的容器。 

这些跨越两大洲的工厂关闭和生产调整行动，无疑将对受影响工厂的员工造成

直接冲击。史墨菲维实洛克预计，美国和德国的此次调整将合计影响约 650 名员工。 

 

（3）电子烟资讯网：美国电子烟网站大搞促销：最高 63%折扣，还有买一送

一（2025-05-07） 

EightVape 是一家以美国为主要市场的电子烟独立站，在关税高涨导致其他商

品纷纷涨价的背景下，该网站近日推出了电子烟促销活动，不仅可享受最高 63%折

扣，还有买一送一、买二送一、买三送一。有从业者认为这是在借机快速清库存。 

根据 2025 年 1 月的 Semrush 电子烟独立站流量榜单，EightVape（域名：

eightvape.com）在 42 个品牌中排名第 29 位，全站流量约 32.2 万次/月，SEO 流

量占比 29.7%，平均用户访问时长为 6 分 56 秒。 

在同类品牌中，EightVape的流量规模低于头部品牌如Elementvape（197.6万

/月）和 Vaporesso（86.5 万/月），但高于部分区域性品牌如 VapeSuper（英国站

点）。 

从网站信息看到，EightVape 的折扣活动主要是针对一次性电子烟，涉及品牌

有 MOTI、Vookbar、Geek Bar、Lost Mary、Flum、RAZ、SMOK、Uwell、

OXBAR 等，价格从 12 美金优惠到 4-8 美金。 

 在大多数人认为关税战会导致美国电子烟大涨价的时候，EightVape 这波促销

活动属实是一股“清流”。不过也不难发现，这主要是针对一次性电子烟的促销活
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动，也有可能是关税政策导致物流周期延长，EightVape 需通过降价促销清理积压

库存，避免资金链断裂。 

 

（4）纸箱网：关税博弈倒逼突围，造纸产业韧性迎来大考（2025-05-07） 

中美关税战的持续升级，将中国造纸产业推入了前所未有的复杂变局。从原料

供应、出口市场到关联产业，这场博弈不仅暴露了造纸行业的脆弱性，也倒逼出深

层转型的契机。在极端贸易环境下，中国造纸行业不仅需要应对短期生存危机，更

需在产业链重构中寻找战略突围路径。 

中国对美纸张直接出口面临断崖式下跌。2024 年，中国对美出口纸张及纸板

总量约为 27.4 万 t，其中卫生纸等系列生活用纸合计为 18.2 万 t，占 66.4%，文化

用纸、包装用纸和特种纸合计占 33.6 %。关税骤增后，输美纸张的到岸价将大幅提

升，美国市场已经没有出口的可能。受影响较大的主要是生活用纸，但对于中国生

活用纸 1250 万 t 产量和 1120 万 t 的消费量来说，这些出口量可以在国内消费增长

中陆续消化。更值得关注的是包装用纸的间接出口损失，这些包装用纸作为中国对

美商品出口配套的纸包装材料需求，预测年约 900 万~1200 万 t，约为包装用纸产

量的 12%。若此部分产能短期内无法找到其他出口途径，只在国内消化，将导致包

装用纸产能阶段性过剩，企业市场竞争加剧，经营压力增大。 

美国针叶木浆对华供应呈现断崖式下跌。2024 年，我国从美国进口纸浆

140.54 万 t，其中木浆 136.68 万 t，其中又以各类针叶木浆为主，合计为 119.18 万

t。2025 年 1—2 月，我国从美国进口的木浆量为 19.65 万 t，比 2024 年同期暴跌

32.75%。数据表明，在关税战之前，从美国进口木浆的数量就开始大幅下降。同

时，加拿大、俄罗斯、北欧等针叶木浆同期对华出口呈现增长。市场最新消息，受

关税战影响，美国供应商和中国客户暂停 4 月份进口木浆的谈判。 

纸浆模塑产业在此轮关税战中遭受重大冲击。根据中国海关数据统计，2024

年纸浆模塑产品(代码 48237000)出口量为 25.38 万 t，其中向美国出口 11.86 万 t，

该行业对美出口依存度接近 47%。税率飙升后，我国的纸浆模塑产品丧失成本优势，

将失去美国这一最大出口市场。当前，纸浆模塑企业平均开工率不足，库存周转天

数大幅增加，短期流动性危机凸显。 

我国造纸行业自身也具备足够的抗压韧性。根据中国造纸协会数据，2024 年

我国纸及纸板产量 13 625 万 t，同比增长 5.09%;消费量 13 634 万 t，增幅 3.56%。

在出口总量 1 078 万 t中，对美出口占比仅 12.1%，占全国纸及纸板总产量不足 1%，

国内市场完全具备消化能力。即便美国针叶木浆、溶解浆具有比较优势，也可以从

其他国家进口同类产品，并通过技术升级实现替代原料的品质达标。 

 

5 公司重要公告 

（1）金牌家居：金牌家居关于控股股东部分股票质押续期的公告（2025-05-

10） 

金牌厨柜家居科技股份有限公司（以下简称“公司”）控股股东厦门市建潘集

团有限公司（以下简称“建潘集团”）持有公司股份 64,474,022 股，占公司总股本 

41.80%，本次部分股票质押续期后，建潘集团累计质押股票 27,399,282 股，占其

所持有公司股数的 42.50%，占公司总股本的 17.76%。 

截至本公告日，公司控股股东建潘集团及实际控制人温建怀、潘孝贞合计持有

公司 93,285,209 股股票，占公司总股本的 60.47%。本次控股股东部分股票质押续



[Table_CompanyRptType] 

 

行业研究 

 

 
 

敬请参阅末页重要声明及评级说明                                      21 / 23                                                      证券研究报告 

期后，控股股东及实际控制人累计质押股票 40,884,282 股，占其共同持有公司股

数的 43.83%，占公司总股本的 26.50%。 

 

（2）裕同科技：关于首次回购公司股份暨回购股份进展的公告（2025-05-06） 

深圳市裕同包装科技股份有限公司（以下简称“公司”）于 2025 年 4 月 8 日 

召开了第五届董事会第十一次会议，审议通过了《关于回购公司股份的议案》，同 

意公司以不超过每股 37.36 元的价格回购公司股份，回购金额不低于 10,000 万元， 

不超过 20,000 万元，回购股份的实施期限自董事会审议通过本次公司股份方案之 

日起 12 个月内。具体内容详见公司于 2025 年 4 月 9 日披露在“巨潮资讯网”上

的 《关于回购公司股份方案的公告暨回购报告书》（公告编号：2025-007）。 

截至 2025 年 4 月 30 日，公司通过回购专用证券账户以集中竞价交易方式实 

施了回购股份，累计回购股份数量 1,450,700 股，占公司总股本的 0.16%，最高成 

交价为 20.87 元/股，最低成交价为 20.56 元/股，成交总金额为 30,094,431.00 元 

（不含交易费用）。本次回购股份资金来源为公司自有资金和/或自筹资金，回购价

格未超过回购 方案中拟定的价格上限。本次回购符合相关法律法规的要求，符合既

定的回购股份方案。 

 

（3）中顺洁柔： 关于 2022 年股票期权与限制性股票激励计划授予的部分股

票期权注销完成的公告（2025-05-07） 

中顺洁柔纸业股份有限公司（以下简称“公司”）已于 2025 年 4 月 23 日分别

召开第六届董事会第九次会议和第六届监事会第七次会议，审议通过 《关于注销 

2022 年股票期权与限制性股票激励计划授予的部分股票期权的议 案》，公司 2022 

年股票期权与限制性股票激励计划（以下简称“本激励计划”） 授予的部分激励对

象因个人原因已离职以及第二个行权期公司层面业绩考核未达标，根据《上市公司

股权激励管理办法》《深圳证券交易所上市公司自律监管 指南第 1 号——业务办理》

《2022 年股票期权与限制性股票激励计划（草案）》 等有关规定，公司相应注销本

激励计划已授予的部分股票期权共计 4,592,850 份， 其中，注销首次授予的股票期

权 4,266,750 份，注销预留授予的股票期权 326,100 份。 经中国证券登记结算有限

责任公司深圳分公司审核确认，本次注销股票期权事项已于 2025 年 5 月 6 日办理

完毕。   

 

（4）海象新材：浙江海象新材料股份有限公司关于更换财务总监的公告

（2025-05-07） 

浙江海象新材料股份有限公司（以下简称“公司”）董事会近日收到公司财务

总监王雅琴女士递交的辞去财务总监职务的报告，王雅琴女士因工作调整原因申请

辞去财务总监职务，根据《公司法》《深圳证券交易所股票上市规则》《深圳证券交

易所上市公司自律监管指引第 1 号--主板上市公司规范运作》《公司章程》等相关规

定，王雅琴女士的辞职报告在送达公司董事会之日起生效。王雅琴女士辞去财务总

监职务后，将继续在公司担任董事、董事会薪酬与考核委员会委员、副总经理、董

事会秘书。 王雅琴女士在担任公司财务总监期间勤勉尽责，公司董事会对其为公司

发展所做出的贡献表示衷心感谢。 

经公司总经理王淑芳女士提名，并经董事会提名委员会、审计委员会审查通过，

公司于 2025 年 5 月 6 日召开第三届董事会第九次会议，审议通过了《关于聘任 财

务总监的议案》，同意聘任赵目华女士担任公司财务总监， 任期自第三届董事会第
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九次会议审议通过之日起至公司第三届董事会任期届满之日止。 

 

（5）老凤祥：老凤祥股份有限公司关于签订战略合作协议的公告（2025-05-

06） 

老凤祥股份有限公司下属子公司上海老凤祥有限公司（以下简称“上海老凤祥

有限”或“甲方”）与上海久事体育产业发展（集团）有限公司（以下简称“乙

方”）、迈巴赫奢侈品亚太有限公司（以下简称“丙方”）三方共同签署《战略合作

协议》。本协议仅作为三方战略合作意向性的框架协议，具体合作项目将通过具体

项目专项协议进行约定，各方的权利义务以最终签署的具体项目专项协议为准。具

体项目专项协议、合同的签署及落实存在不确定性，敬请广大投资者注意投资风险。 

本协议是三方为加强战略合作而签订的框架性协议，对公司 2025 年度经营业

绩不构成重大影响，对公司未来经营业绩的影响将视具体项目的推进。 

 

6 风险提示 

宏观经济增长不及预期风险；企业经营状况低于预期风险；原料价格上升风险；

汇率波动风险；竞争格局加剧。 
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本报告仅向特定客户传送，未经华安证券研究所书面授权，本研究报告的任何部分均不得以任何方式制作任何形

式的拷贝、复印件或复制品，或再次分发给任何其他人，或以任何侵犯本公司版权的其他方式使用。如欲引用或

转载本文内容，务必联络华安证券研究所并获得许可，并需注明出处为华安证券研究所，且不得对本文进行有悖

原意的引用和删改。如未经本公司授权，私自转载或者转发本报告，所引起的一切后果及法律责任由私自转载或

转发者承担。本公司并保留追究其法律责任的权利。 
  
[Table_RankIntroduction] 投资评级说明 
以本报告发布之日起 6 个月内，证券（或行业指数）相对于同期相关证券市场代表性指数的涨跌幅作为基准， 

A 股以沪深 300 指数为基准；新三板市场以三板成指（针对协议转让标的）或三板做市指数（针对做市转让标

的）为基准；香港市场以恒生指数为基准；美国市场以纳斯达克指数或标普 500 指数为基准。定义如下： 

行业评级体系 

增持—未来 6 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%以上; 

中性—未来 6 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%; 

减持—未来 6 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%以上; 

公司评级体系 

买入—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 15%以上； 

增持—未来 6-12 个月的投资收益率领先市场基准指数 5%至 15%； 

中性—未来 6-12 个月的投资收益率与市场基准指数的变动幅度相差-5%至 5%； 

减持—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 5%至 15%； 

卖出—未来 6-12 个月的投资收益率落后市场基准指数 15%以上； 

无评级—因无法获取必要的资料，或者公司面临无法预见结果的重大不确定性事件，或者其他原因，致使无

法给出明确的投资评级。 
 

 


