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旺季涨价行情启动，白卡文化纸持续上涨 
[Table_Summary] 
投资要点： 

 白卡大幅提价，旺季行情启动：9 月 21-22 日， APP、晨鸣纸业、万国纸业先

后发布涨价函，对白卡纸、铜版卡提价 300-500 元/吨不等，这已是连续第二个

月白卡提价 500 元/吨，近两月连续提价的幅度是 2017 年以来单月提涨幅度最

大的一次；当前的大幅提价我们认为主要与白卡行业格局改变，寡头垄断格局

下纸厂议价能力提升导致，考虑到纸厂库存依然处于低位，我们预计本轮提价

仍能够落实；长期来看，行业集中度提升、禁塑令、及灰底白板纸退出均对行

业构成利好。 

 文化纸发布提价函，价格有望持续上涨：上周铜版纸提价 300 元/吨，实际执行

价格暂稳，在喊涨氛围下经销商出货好转，终端需求向好，双胶纸方面与铜版

纸类似，根据唠纸公众号，国内主流的纸厂晨鸣、太阳、岳阳、大河、亚太等

纸厂均已发布提价通知，分两次提价 500 元/吨，考虑到“金九银十”旺季，以及

建党 100 周年的需求集中释放，我们判断旺季文化纸仍会延续稳步上升态势。 

 包装纸价格稳中略涨，旺季需求持续回暖：箱板瓦楞纸近期价格稳中略涨，部

分纸厂试探提价 50 元/吨，考虑到节假日旺季到来，我们判断需求回暖将有望

拉动价格上涨；灰底白板纸方面，由于近期白卡处于上涨态势，白板纸厂小幅

提涨价格 50-100 元/吨。 

 关注造纸行业龙头太阳纸业和山鹰纸业：造纸行业已进入龙头规模优势以及行

业集中度持续提升的阶段，在这个背景下龙头的盈利波动性将显著降低，目前

进入到金九银十旺季阶段，我们判断需求明显提振将带来纸价持续上涨，龙头

纸企盈利性有望持续提升；推荐文化纸龙头太阳纸业，以及建议关注包装纸龙

头山鹰纸业。  

 风险提示：地产销售不及预期，竣工回暖不及预期。 

 



                                                   行业研究〃造纸轻工行业 
 

 
 

  

请务必阅读正文之后的信息披露和法律声明 

 

2 

 

1、市场表现情况 

市场回顾：上周（202009021-202009025）SW 轻工板块下跌 3.03%，上证综指下

跌 3.56%，行业涨幅居前的是百亚股份、天元股份等个股，跌幅居前的是我乐家居、

威华股份等个股。 

图1 轻工行业上周涨跌幅 

-3.0%

2.4%

-5.1%

-3.9%

-8.8%

-10.0% -8.0% -6.0% -4.0% -2.0% 0.0% 2.0% 4.0%

轻工板块

造纸

包装印刷

家用轻工

其他轻工制造

 

资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图2  轻工行业 20 年至今涨跌幅 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图3  行业上周涨幅前 5（%） 
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图4   行业上周跌幅前 5（%） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

 

2、重点行业数据 

2.1 造纸数据跟踪 

纸价方面，截至 9 月 23 日，瓦楞纸平均出厂价 4170 元/吨，较前一周价格保持不

变；铜版纸平均出厂价 5950 元/吨，较前一周上涨 150 元/吨；白卡纸平均出厂价 6362

元/吨，较前一周上涨 42 元/吨；原材料方面，截至 9 月 23 日，2020 年 8 月针叶浆期货

价格 564 美元/吨，价格高出 7 月合约约 11 美元/吨；针叶浆现货 4680 元/吨，较前一周

价格上涨 30 元/吨；国废 A 级黄板纸均价 2092.22 元/吨，较前一周上涨 13.33 元/吨。 
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图5 箱板瓦楞纸价格走势图（元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图6  铜版纸双胶纸价格走势图（元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图7  白板纸白卡纸价格走势图（元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图8  国废黄纸板到厂均价（元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

图9  国内阔叶浆、针叶浆均价（元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图10  国际阔叶浆、针叶浆均价（美元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

 

2.2 包装原材料数据跟踪 

截至 9 月 25 日，聚乙烯期货结算价 7245 元/吨，较前一周价格下跌 1.63%，聚丙

烯期货结算价 7729 元/吨，较前一周上涨 0.08%。截至 9 月 25 日，WTI 原油期货结算

价 40.25 美元/桶，较前一周下跌 2.09%，Brent 原油期货结算价 41.92 美元/桶，较前一

周下跌 2.85%。 

金属包装原材料方面，截至 9 月 25 日数据，LME 铝现货结算价 1708.5 美元/吨，

较前一周下跌 2.09%；截至 9 月 24 日数据，镀锡薄板（马口铁）含税价 6460 元/吨，

较前一周保持不变。 
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图11  化工产品价格（元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图12  原油价格（美元/桶） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图13  现货结算价:LME 铝（美元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

图14  马口铁价格（含税价:0.25mm，元/吨） 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 
 

2.3 地产数据跟踪 

2020 年 1-8 月，商品房销售面积 9.85 亿平方米，同比下降 3.3%，增速比 2020 年

1-7 月上升 2.5 个百分点；其中住宅销售面积 8.72 亿平方米，同比下降 2.5%，增速比

2020 年 1-7 月上升 2.5 个百分点。 

图15 商品房销售面积 
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资料来源：Wind，海通证券研究所 

3、风险提示 

地产销售不及预期，竣工回暖不及预期。 
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结论不受任何第三方的授意或影响，特此声明。 

分析师负责的股票研究范围 

[Table_Stocks] 重点研究上市公司： 吉宏股份,捷昌驱动,太阳纸业,劲嘉股份,索菲亚,裕同科技,欧派家居,晨光文具,永新股份,志邦家居,中顺洁柔,美凯

龙,顾家家居,尚品宅配 

投资评级说明 

1. 投资评级的比较和评级标准： 
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为比较标准，报告发布日后 6 个月内
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相对同期市场基准指数的涨跌幅； 

2. 市场基准指数的比较标准： 
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类  别 评  级 说  明 
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行业投资评
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优于大市 预期行业整体回报高于基准指数整体水平 10%以上； 

中性 预期行业整体回报介于基准指数整体水平-10%与 10%之间； 

弱于大市 预期行业整体回报低于基准指数整体水平-10%以下。 
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