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本报记者 王 僖

近期，国内多家知名浆纸企业密
集发布产品调价通知，涉及白卡纸、
铜版卡、食品卡、再生牛卡纸、高强瓦
楞纸等多个纸种，调价幅度在50元/吨
至200元/吨区间，执行时间主要集中
在2025年11月下旬至12月1日。

值得关注的是，在经历了长达五
年的低迷后，白卡纸行业开始触底反
弹。卓创资讯数据显示，截至11月21
日，白卡纸市场价格为4214元/吨，较
10月底上涨2.48%，较8月中下旬年
内低点3930元/吨上涨7.23%。

“11月份以来，白卡纸市场拉涨
气氛浓厚，纸价持续上涨。头部白卡
纸生产企业在10月底就提前发布11
月份价格上调200元/吨的通知，为市
场进行预热，贸易商的跟涨也较为积
极。”山东卓创资讯股份有限公司（以
下简称“卓创资讯”）分析师孔祥芬对

《证券日报》记者表示。
整体来看，新一轮价格上涨不仅

由纸厂主动拉涨驱动，更得益于成本
支撑、库存下降、新增产能投放延后
以及包装纸行业整体回暖等多重因
素的共同推动。

从成本端来看，进口木浆市场可
外售货源有限，国产浆及外盘价格同
步上行，预计后续仍有涨价空间。在
此背景下，纸厂为改善盈利，继续推
动价格上移。

另外，在近期行业“反内卷”的自
律调整中，供给端正迎来积极变化。
行业消息显示，原计划于10月份投产
的120万吨白卡纸新增产能有所推

迟，目前仅有少量B级产品释放，正
式出纸时间尚未明确。孔祥芬表示，
新产能投放节奏的放缓，也减轻了市
场对供应过剩的担忧，进一步巩固了
纸厂的拉涨信心，同时叠加9月份以
来企业库存的持续下降，为纸价拉涨
提供了保障。

华安证券研报数据显示，2025年
以来，中国白卡纸行业供需缺口由1月
份的308.97千吨下降至9月份的255.68
千吨，呈现出明显的收窄态势。同
时，白卡纸库存在长时间处于高位后
也迎来下降，去库存效果显现。

卓创资讯数据显示，11月21日白
卡纸毛利率为-5.02%，即便是拥有
自产浆线的纸厂，目前也只能维持微
利状态。因此，企业有强烈的改善利
润诉求。伴随此轮头部纸企宣布上
调白卡纸价格，行业或将迎来期盼已
久的盈利修复。

政策端和需求端的向上共振，让
白卡纸企业看到了盈利修复的希
望。进入第四季度行业旺季后，特别
是11月份以来，国内包装用纸市场价
格整体实现上涨，这与元旦、春节前
订单开始释放、市场需求整体出现好
转预期直接相关，加之各纸种价格持
续拉涨的刺激，下游补货进度加速。

华安证券发布的研报认为，白卡
纸行业集中度较高，头部企业定价权
较高，过去由于行业产能扩张、供需失
衡等因素，头部企业短期可能面临盈
利较低甚至亏损的局面，但通过扩大
规模，企业可以摊薄固定成本，提升生
产效率，从而改善盈利能力，且在未来
市场回暖时可以获得更大的收益。

白卡纸价格触底反弹
行业有望迎盈利修复

本报记者 陈 潇

在年内多轮稳楼市政策作用下，
重点30城楼市成交整体出现止跌企
稳迹象。

上海克而瑞信息技术有限公司
（以下简称“克而瑞”）发布的最新数
据显示，重点30城一二手房成交总量
在今年前10个月保持在2.74亿平方
米的水平，与去年同期基本持平，市
场底部特征逐步显现。

从各城市表现看，克而瑞监测数
据显示，今年前10个月，深圳一二手
房成交面积上涨12%；北京、上海和
广州前10个月一二手房成交同比增
幅分别为7%、6%和2%。

不少二线城市也较具韧性。克
而瑞数据显示，合肥前10个月一二手
房累计成交面积同比增长18%，增幅
排在30城首位；成都前10个月一二手
房成交面积为2630万平方米，同比增
长11%。重庆、西安、武汉、杭州等核
心二线城市成交量也均突破1000万

平方米，且均实现同比正增长，成为
支撑二线城市市场止跌回稳的主力。

中指研究院监测数据显示，今年
1月份至10月份，重点30城新房以及
二手房成交总套数累计同比增长
0.6%，其中新房成交同比下降7.2%，
二手房成交同比增长5.4%。

“从核心数据看，住房需求规模总
体保持稳定，说明居民仍有较强的购
房意愿。今年多城二手房活跃度提
升，显示出稳楼市政策的成效以及市
场较强的韧性。”上海易居研究院研究
总监严跃进向《证券日报》记者表示。

展望未来，中指研究院相关负责
人对《证券日报》记者表示，行业短期
仍面临一定压力，预计2026年房地产
政策仍将聚焦“止跌回稳”目标，着力
清理住房消费领域不合理限制性措
施，货币化安置城中村改造等政策有
望继续加快落地；同时，各地“好房
子”建设标准、规范计容规则等政策
有望加快完善，通过高品质住房供应
放量，激发改善性住房需求释放。

重点30城一二手房成交数据
释放“止跌回稳”信号

本报记者 刘晓一

近日，关于AI服务器龙头富士康
工业互联网股份有限公司（以下简称

“工业富联”）的一则传闻在市场发酵，
引发广泛关注。该传闻称，工业富联
AI服务器机柜出货量和单柜利润面临
下修，同时公司已下调第四季度业绩目
标。或受此消息影响，11月24日，工业
富联股价下跌7.8%。

针对市场传闻，工业富联于 11月
24日在投资者互动平台及晚间发布的
澄清公告中接连发声，明确否认相关不
实言论。公告显示，公司第四季度整体

经营，包括英伟达GB200、GB300等核
心产品出货均按既定计划推进，客户需
求持续畅旺，生产及出货一切正常，且
未收到主要客户关于调整业务模式、下
修份额或价格的要求。

同时，公司强调并未下调第四季度
利润目标，不存在应披露未披露的信
息，与客户合作开发的下一代产品也正
按计划顺利推进。

“无需过度解读市场传闻，公司将
继续拓展与客户的多元合作，实现稳健
交付，提升利润质量，做到一季比一季
好。”工业富联相关人士向《证券日报》
记者表示。

从最新业绩数据来看，工业富联
的经营基本面表现强劲。2025年第三
季度，公司营收 2431.72 亿元，同比增
长 42.81%；归属于上市公司股东的净
利润 103.73亿元，同比增长 62.04%，均
创单季度历史新高。前三季度营收
6039.31亿元、归属于上市公司股东的
净利润 224.87 亿元，均已接近去年全
年水平。

工业富联方面表示，增长动力主要
来自AI服务器市场扩张、超大规模数
据中心AI机柜产品规模化交付以及云
服务商业务的爆发式增长，其中云服务
商GPU AI 服务器前三季度营收同比

增长超300%。
在产品布局方面，工业富联管理

层此前在业绩说明会上表示，当前，公
司的 GB200 出货非常顺利，GB300 也
在第三季度实现量产，良率与测试效
率持续上行。公司预计，单位成本的
下降以及良率的提升，会对四季度毛
利率形成正面支撑。随着规模爬坡与
制造工艺的优化，公司对交付效率的
持续性保持信心。

中国电子商务专家服务中心副主
任郭涛在接受《证券日报》记者采访时
表示，短期股价波动未改变工业富联基
本面，投资者应理性看待市场传闻。

工业富联发布澄清公告：并未下调第四季度利润目标

本报记者 邬霁霞

近年来 ，中国香氛市场持续火
热。以香水产品为例，艾媒咨询发布
的《2024—2025 年中国香水行业研究
及消费者洞察报告》显示，2023年中国
香水市场规模已达到207亿元，同比增
长 22.5%，预计到 2029年有望达到 515
亿元。

中国民协新质生产力委员会秘书
长吴高斌对《证券日报》记者表示，“嗅
觉经济”是新消费的重要表现。中国香
氛市场的崛起不仅能推动国内香氛产
业链的完善与升级，还能满足消费者的
个性化需求，有助于激发消费潜力，促
进消费市场繁荣。

在市场红利的驱动下，各类企业纷
纷加速布局香氛赛道，其中不乏上市公
司的身影。例如，今年上半年，毛戈平
化妆品股份有限公司（以下简称“毛戈
平”）相继推出“国韵凝香”和“闻道东

方”两大香水系列，正式进军香氛市
场。公司半年报显示，报告期内，毛戈
平香氛产品销量超 3.5万件，贡献营业
收 入 1141.3 万 元 ，产 品 毛 利 率 达
77.6%。

另一家美妆上市企业上海上美化
妆品股份有限公司（以下简称“上美股
份”）也在紧锣密鼓布局。据了解，上美
股份旗下品牌“韩束”将推出“红运”香
氛系列，该系列涵盖香氛、蜡烛、香水、
香膏、香薰等多个品类，相关产品有望
于今年年底上市。

跨界玩家也纷纷入场。11月3日，
国产箱包品牌 Songmont山下有松与中
国调香师Yili合作推出“沉山”香氛系
列，正式跨界布局这一赛道。11月 20
日，中国羊绒时装品牌ERDOS鄂尔多
斯 也 宣 布 与 香 氛 品 牌 闻 献 DOCU⁃
MENTS合作，推出“羊绒序章 SILENT
COMFORT”全新家居香品。

“企业集体入局的背后，是香氛产

品的独特商业价值。”中国社区商业工
作委员会专家委员王春娟对《证券日
报》记者表示，香氛兼具高附加值、强品
牌黏性及文化传递属性，企业布局该赛
道不仅能拓宽盈利渠道，更能通过场景
化消费深化品牌认知、提升用户忠诚
度，最终形成差异化竞争壁垒。

在市场扩容过程中，本土香氛品
牌已形成独特竞争力。从早期的气味
图书馆、野兽派，到近年崛起的观夏
To Summer（以下简称“观夏”）、闻献
DOCUMENTS，本土品牌以“东方美学”
为核心叙事，构建起差异化竞争优势。

在夯实国内市场的同时，本土香氛
品牌的全球化步伐也在持续提速。今
年 9 月份，观夏开设首家中国香港门
店，并将其作为全球化战略的重要落
子。同月，本土香氛品牌 Melt Season
于日本东京成田国际机场开出新店，有
望借助国际枢纽的高客流量，进一步提
升品牌的海外知名度。

吴高斌表示，香氛是承载文化、传
递文化的天然载体。本土香氛品牌聚
焦“东方美学”叙事不仅能和外国品牌
形成差异化竞争，还能通过相关产品向
世界展示中国文化的魅力。

不过，本土香氛产业在成长过程中
仍面临诸多挑战。王春娟表示，本土香
氛品牌在调香工艺、原料溯源体系方面
存在一定短板。为解决这一问题，国内
香精香料企业可加大对高端香氛原料
的研发力度，以抢抓“嗅觉经济”发展机
遇；有能力的香氛品牌则可通过自建供
应链、招聘优秀调香师等方式解决产品
在香气上的“卡脖子”难题。

中关村物联网产业联盟副秘书长袁
帅则表示，国际香精巨头往往更重视订
单量大的香氛品牌，因此本土香氛品牌
可通过提升品牌声量、扩大市场份额等
方式，增强与国际原料供应商合作时的
话语权，进而提升自身供应链的稳定性
和自主性，为产业高质量发展筑牢根基。

“嗅觉经济”崛起 企业竞逐香氛赛道

本报记者 邬霁霞
见习记者 王 楠

岁末演出热潮渐起。近期，浙江
文旅、北京本地宝等公众号陆续发布
岁末年初演出排期，演唱会、舞台剧
等扎堆亮相。

今年以来，演出市场持续活跃。
在近期举行的 2025文旅融合·旅游
演艺高质量发展大会上，中国演出行
业协会会长刘克智披露，基于协会票
务信息采集平台的监测数据及专项
调研测算，2025年前三季度全国旅
游演艺票房已突破130亿元，市场持
续保持蓬勃发展势头。

在行业需求端持续扩容的同时，
产业链公司围绕舞台设备、沉浸式体
验、文化场景打造等加速布局。近
期，多家上市公司中标文旅与演艺相
关项目。

例如，11月20日，浙江大丰实业
股份有限公司发布公告称，中标深圳

“国际演艺中心建设工程舞台工艺设
备工程 I标段”，中标金额为 1.65亿
元。该项目包括舞台机械、灯光设备
及音视频设备的采购与安装。

11月7日，安徽省招标投标信息
网发布成交结果公告，正式确认上海
风语筑文化科技股份有限公司为安
徽省《科创中心规划展示馆布展》项
目成交单位，成交金额 372.9 万元。
作为深耕数字新媒体技术研发与沉
浸式空间打造的企业，其核心技术与
文旅场馆展陈场景高度适配。

国务院办公厅印发的《关于进一
步培育新增长点繁荣文化和旅游消
费的若干措施》明确提出，支持在文

博场馆、景区、街区、邮轮、大巴等打
造沉浸式体验空间，推出一批沉浸式
文旅新产品新场景。支持各地打造
超高清、沉浸式、互动式演艺新空间
和数字展览新空间。

福建华策品牌定位咨询创始人詹
军豪对《证券日报》记者表示，随着大
型演唱会、沉浸式演出增多，行业对
3D全息投影、智能灯光控制系统等高
性能设备的需求明显提升。设备制造
企业不仅面临更高的技术门槛，还要
应对紧张的项目周期，确保设备稳定
运行并提供全流程技术支持。

产业链的活跃并非局限于技术
设备端，文旅综合体与城市更新类
项目也成为提升客流与消费黏性的
关键。

例如，今年 9月份，龙湖集团控
股有限公司旗下的龙湖智创生活，中
标重庆朝天门资产运营项目，管理面
积约5.5万平方米，含广场、商业空间
及筑城史馆。其计划打造沉浸式演
艺空间与实验剧场，搭配文化沙龙、
非遗及创意餐饮等业态，以演艺场景
提升项目可逛性与复游率。

浙江祥源文旅股份有限公司（以
下简称“祥源文旅”）联合安徽省交通
建设股份有限公司（以下简称“交建
股份”）等组成联合体，于7月份中标
嵊州市越王谷文化旅游区项目，中标
总额约15.33亿元。祥源文旅计划以
1.56 亿 元 入 股 项 目 公 司 ，持 股 约
22%，并负责后期文旅运营与演艺板
块规划；交建股份则承担工程总承包
建设。项目规划包含沉浸式演艺馆、
主题街区夜游等多类“演艺+文旅”
体验场景。

上市公司多维布局演出市场

本报记者 张晓玉

“人流量完全超出我们的预期，销
售顾问已经全员上阵，但还是有点应
接不暇。”11月 21日至 11月 30日，第
二十三届广州国际汽车展览会（以下
简称“广州车展”）在中国进出口商品
交易会展馆举办，有合资品牌展台负
责人对《证券日报》记者感叹道。

据了解，本届展会以“新科技・新
生活”为核心主题，总规模达 22万平
方米，现场汇聚 1085辆展车，其中全
球首发新车 93 辆，新能源展车 629
辆。身处现场，记者感受到巨大的观
展热情，展馆入口处排起长龙，各大品
牌展台都围满了观众。行业竞争格局
得以显现，自主品牌强势占据C位，外
资品牌加速推进本土化战略，产业链
上下游加速协同融合。

电动化智能化是关键词

根据中国汽车工业协会发布的数
据，2025年 1月份至 10月份，我国新
能源汽车累计销量已达 1294.3万辆，
同比增长 32.7%。其中，新能源乘用
车国内累计销量达到1028万辆，同比
增长24%，市场渗透率突破52.9%。

中国企业联合会特约研究员胡麒
牧在接受《证券日报》记者采访时表

示，我国汽车市场已经迈过电动化普
及的临界点，进入规模化、市场化发展
的“加速冲刺期”。新能源汽车不再仅
仅是政策驱动下的替代选择，而已成
为消费者主流购车意向所在。电动化
不再是可选项而是必选项，驱动着产
品研发、供应链布局、商业模式乃至整
个产业生态的深刻重构。

这种变化，在本届车展上得到了
充分体现。多家主流车企集中展示电
动化、智能化领域的技术成果与创新
解决方案。

自主品牌方面，广汽集团全面展
示“番禺行动”成果；吉利银河推出
V900，进军高端MPV市场；长城汽车
携哈弗、坦克、长城炮等六大品牌超
30款车型参展，重点展出坦克 300极
地版、欧拉 5 等限定车型及 Hi4-Z/
Hi4-T技术体系。

值得关注的是，长城汽车首席技
术官吴会肖在此次车展上正式发布
长城VLA辅助驾驶大模型。“技术发
展日新月异，行业正处在关键转折
点，辅助驾驶的进化本质是认知能力
的不断升级。”吴会肖对记者表示，该
技术将为用户带来更智能、更安全的
驾驶体验。

面对自主品牌的强势突围，外
资品牌迅速调整战略，以深度本土
化布局展开反攻。福特智趣烈马基

于本土化架构打造，搭载 NVIDIA 高
端芯片与激光雷达，精准匹配中国
市场对智能驾驶的需求；别克至境
世家引入 Momenta 技术加持的城市
NOA 功能，将本土化智能体验推向
新高度。

此外，多家超豪华品牌缺席本届
广州车展，折射出市场的激烈竞争。

胡麒牧表示，2026年将是中国汽
车产业大浪淘沙的关键年。随着车企
竞争进入深水区，技术创新、本土化适
配和用户体验将成为决胜关键。

产业链协同创新

本届车展不仅是整车企业同台竞
技的舞台，更是汽车全产业链协同发
力的展示窗口。

在产业链配套展区，无锡江松科
技股份有限公司带来的立体车库解决
方案引发关注。该公司技术总监刘成
龙对记者介绍，立体车库采用垂直升
降存储方式，核心亮点在于其精准的
防火设计——每个车库单元间均配备
独立防火墙，可在新能源车突发起火
时有效隔离风险，避免火势蔓延至其
他车辆。更值得一提的是，配套的自
动充电机器人能实现“停充联动”，车
辆停放后自动插入充电枪，充满电后
自动拔枪，全程无需人工干预，为新能

源汽车的日常使用提供了更便捷、安
全的解决方案。

小鹏汽车选择以汽车产业技术为
基础，切入人形机器人赛道，其展示的
仿生机器人凭借独特的运动控制技术
吸睛无数。据工作人员介绍，该机器
人实现了类似“猫步”的灵活运动姿
态；在技术架构上，采用紧耦合集成方
案，将汽车三电系统、感知系统、规划
系统等复杂模块融入机器人体系，并
搭载端到端AI大模型，具备持续自主
学习与能力强化的特性。目前，该机
器人已在广州工厂投入实训，承担装
配与巡检任务，未来还计划走进品牌
门店与展厅，承担产品介绍、展示等服
务职能。

另外，动力电池巨头宁德时代展
出最新电池技术解决方案，其与广汽
集团、京东联手打造的埃安UT super
车型在此次车展上成为焦点。

黄河科技学院客座教授张翔对
《证券日报》记者表示，目前，智能座
舱、智能驾驶、电池等核心供应链企业
已从“配套商”升级为“共创者”。随着
汽车产业进入深度转型期，未来的竞
争已不再是单一产品的比拼，而是科
技生态的全面较量。产业链上下游的
协同创新、核心技术的自主可控、场景
需求的精准满足，将成为车企构建核
心竞争力的关键。

直击第二十三届广州国际汽车展览会：

自主品牌站C位 产业链加速融合
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