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文化纸周报（2017.10.30-2017.11.5）

一、双胶纸周报

1.1、中纸在线双胶纸指数

2017年 11月 3日双胶纸价格指数为 130.47，与上周相比上涨 0.8。
1.2、主流双胶纸厂家出厂价格一览表

表 1：双胶纸厂家出厂价表(元/吨）/吨

厂家 品牌 克重 出厂价（元/吨） 涨跌 备注

山东泉林纸业 高唐泉林 70-140g 7050 - 出厂价

河南白云纸业 云时代 70-100g 7375 +100 出厂价

山东银河纸业 瑞雪 70-120g 7600 - 出厂价

山东太阳纸业 华夏太阳 70-100g 7475 +50 出厂价

山东太阳纸业 金太阳 70-100g 7700 - 出厂价

岳阳纸业 泰格雅 70-100g 7350 +100 出厂价

数据来源：中纸在线信息部

1.3、双胶纸品牌地区报价一览表

表 2：双胶纸地区报价表 (元/吨）

品牌 克重 华南 华东 华中 华北

地龙（太仓） 68克 - 6900 - -

地龙（东莞） 68克 6900 - - -

泉林 70克 7000 7050 7050 7000

云镜 70克 7450 7500 7500 7500

云时代 70克 7400 7425 7375 7375

泰格雅贞 70克

华夏太阳 70克 7525 7475 7575 7625

银河瑞雪 70克 7550 7600 7700 7650

金球 70克 7650 7600 7700 7650

UPM丽印 70克 7600 7625 7700 7650

金太阳 70克 7650 7700 7750 7750

数据来源：中纸在线信息部
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1.4、双胶纸价格走势图

图 1:2016-2017年双胶纸价格走势图

数据来源：中纸在线信息部

1.5双胶纸市场分析及后市预测

本周，双胶纸市场走势总体平稳，部分纸厂价格上调，涨价执行情况落实中，

经销商出货相对平稳，下游需求稳定。预计后期将维持本周态势。

二、铜版纸周报

2.1中纸在线铜版纸指数

2017年 11月 3日铜版纸价格指数为 125.93，与上周相比上调 0.02。

2.2主流铜版纸厂家出厂价格一览表

表 3：铜版纸主流厂家价格一览表(元/吨）

厂家 品牌 克重 价格 周涨跌 备注

镇江金东纸业 神盾 128g~157g 7125 +100 出厂

镇江金东纸业 长鹤 128g~157g 7375 +100 出厂

镇江金东纸业 东帆 128g~157g 7375 +100 出厂

山东晨鸣纸业 雪鹰 128g~250g 7425 +150 出厂

山东晨鸣纸业 雪兔 128g~200g 7250 +150 出厂
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苏州紫兴纸业 紫兴 157g~250g 7300 +150 出厂

山东太阳纸业 华夏太阳 157g 7375 +100 出厂

数据来源：中纸在线信息部

2.3铜版纸品牌地区报价一览表

表 4：铜版纸品牌地区报价一览表(元/吨）

品牌 克重 华南 华东 华中 华北

华泰牡丹 128-157克 7150 7175 7250 7200

晨鸣雪兔 128-157克 7200 7250 7300 7250

太阳天阳 128-157克 7100 7150 7200 7200

金海鲸王 140-157克 7250 7300 7350 7300

华夏太阳 128-157克 7325 7375 7400 7400

金东长鹤 128-157克 7350 7375 7325 7350

紫兴 128-157克 7250 7300 7400 7400

数据来源：中纸在线信息部

2.4 铜版纸价格走势图

图 2:2016-2017年铜版纸价格走势图

数据来源：中纸在线信息部

2.5 铜版纸市场分析及后市预测

本周，铜版纸市场走势稳中上行，出货稳定市场需求尚可，实单价格小幅可
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议，下游贸易商多以观望为主。

三、本周要闻回顾

3.1纸价高涨或与厂家控制报价有关？

10月 25日，中金公司发布了一份研报，指出我国造纸行业当前面临产能过剩、

需求增长放缓等问题，未来行业的增量空间已较为有限，但存量整合将有较强动

力。从库存天数看，2017年的箱板纸、瓦楞纸企业库存周转天数远高于过去三

年 13.0/11.8天的均值，研报中认为纸价攀升与库存上行共存的局面或与厂家控

量报价策略有关。

造纸行业供过于求，整体产能扩张缓慢

我国造纸行业已进入相对成熟阶段，近 5年收入、利润复合增长率为 4.20%、

5.10%。与此同时，行业需求增长放缓，且产量增速高于销量增速，两者近五年

复合增长率分别为 1.4%、1.0%。与此同时，行业盈利能力不断下滑，平均毛利

率、税前利润率分别从 2010 年的 13.94%、11.9%下滑至 2016年的 12.92%、8.3%，

行业亏损面达 11.74%。

盈利能力下降主要源于：

1）产能过剩，价格低位徘徊：

2016 年前箱板纸、瓦楞纸价格长期位于 3400、3000元/吨以下的低位水平；

2）结构不合理，中小纸企产能低效且成本

高企，拉低行业利润空间：行业中共有 6720家纸企，其中规模以上造纸企业仅

2791家，占比 41.53%；而在规模以上纸企中，中大纸企占比仅 18.52%，却贡献

了规模以上纸企 66.28%的收入及 65.77%利润总额。

从短期看，环保治理推动纸价提高，造纸行业本年盈利改善，但新增产能增加正

导致库存累积，预计产能持续投放将在近月使纸价承压；从中长期看，环保治理

及废纸进口受限驱使落后产能出清，并持续推动产业升级。

产量增速快于需求，行业库存有累积风险

2017年年初至 7 月，国内箱板瓦楞纸产量 3,181.82万吨，同比增 6.21%；我们

乐观假设本年箱板纸销量同比增加 3.00%，在此假设下，年初至 7月销量

2,722.47 万吨，产销差高达 459.35万吨，占到总产量 14.44%，暗示行业库存正

在迅速攀升。

http://www.zhongzhi.cn/wrap/zone-0204-0.html
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从库存天数看，2017年的箱板纸、瓦楞纸企业库存周转天数远高于过去三年

13.0/11.8天的均值。我们认为纸价攀升与库存上行共存的局面或与厂家控量报价

策略有关。但向前看，本年新增产能已达 437万吨，且年底仍有 310万吨产能投

放，价格联盟或因年底前新增产能大量涌出的压力下不攻而破。

行业集中度提升，关注横向整合与纵向整合

造纸行业增量空间有限，但存量整合将有机会，因中小纸企产能落后、缺乏原料

渠道、成本较高；而大型纸企具有通过整合提升自身竞争力的诉求。以包装纸为

例，行业集中度较低，大型企业盈利能力远高于中小企业，使得横向整合成为可

能；同时包装纸行业重视上游废纸原料掌控，通过纵向整合有助于获取成本优势。

大型纸企具有整合动力，包装纸机会较大：

在我国造纸市场增长空间有限，行业利润率下降的背景下，小企业成本较高且缺

乏竞争力，未来产能将逐步出清。

包装纸集中度低，中小企业多，具备横向整合空间：

龙头市占率较低及大量低效小企业的存在，使得行业内未来仍有横向整合的空

间，大型纸厂通过整合可以获取明显优势，一方面对上下游议价能力强，另一方

面大型纸企通过扩大产能，也可摊薄单位产能的不变成本，带动整体利润率的提

高。

包装纸重视上游原料掌控，具有纵向整合动力

包装纸企对废纸渠道的把控直接关系到自身竞争力水平，也是纵向整合的重要动

力。如纸企能通过兼并收购获取低价废纸渠道，不仅将增强自身生产的稳定性，

也有利于整体成本的降低。

行业门槛正在提高，龙头造纸企业持续占优

我们提示造纸行业未来两条发展主线：

1）产能利用率提高与集中度提升：预计十三五期间行业产能利用率提升 2.58个
百分点至 84.95%；同时中小纸企产能集中淘汰，行业门槛正在提高，利好大型

纸企市占率提升；2）产业升级，龙头具有整合动力：环保压力下大型企业扩产

压力大于以往，经营思路将更为聚焦品质提升与成本控制，使其有动力通过横向

整合与纵向整合实现版图扩张与盈利提升。

3.2 5.2 生产线 24 小时运转 多家纸业上市公司受益

2017年 10月 18日，央视财经频道《整点财经》栏目针对当前造纸行业形势推
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出“纸价翻倍上涨，废旧纸皮走俏”的简短报道，在该报道中，受废纸价格飙高影

响，纸盒价格水涨船高，有电商卖家表示利润受到严重挤压，正考虑改用塑料袋。

然而在最近几天，废纸价格直线下降，华南、华东、华中、西南等地区皆有纸厂

下调废纸回收价格，有纸厂更是在短短几天内连降多次，累计跌幅将近 1000元/
吨。如此形势与央视报道的情况明显不同，这究竟是怎么一回事呢？

央视财经频道推出“废纸价纸价翻番，废旧纸皮也成热门回收品”报道

最近一段时间，不断上涨的纸箱价格让不少网店卖家感受颇深，事实上，和去年

年底相比，今年的纸价已经翻了一倍以上。广州番禺南村镇的里仁洞村，在这个

有名的淘宝村，原材料包装的废旧纸皮也成了热门的回收品。

禺南村镇里仁洞村村民孙阿姨表示：现在听说每斤 1元多，以前 2毛多呢，我也

不知道为什么突然贵那么多。记者在村里走访发现，不少家庭和商铺都将原材料

的包装纸皮捆绑在一起，等待收购，越干净的纸皮价格越高，要贵约三分之一。

有的生产工厂则连废纸芯也收集起来等待收购。工厂负责人表示：现在这个废纸

芯要 6毛一斤，以前才 2到 3毛一斤，涨了差不多一半。

由于双 11临近，网店卖家对纸盒的需求持续上涨。在新兴大道一间出租屋里，

一名服装网店店主表示，已提前屯了一批 5号盒子。但由于价格从 8毛钱涨到

1.3元一个，严重影响利润，因此她考虑会改用塑料袋。

此外，淘宝店主小凤也表示，纸盒能不用就不用。快递员透露，纸皮箱现在都是

装小东西，例如化妆品文具，陶瓷之类的。据了解，从 10月 6日开始，全国 40
家造纸厂中有 31家上调收购价，每吨涨幅 20到 200元不等。

央视财经报道信息滞后，废纸价格正在下降

以上是央视财经频道《整点财经》栏目报道的大概内容，我们可以看到，该报道

引用的废纸回收价格上涨的数据时间为 10月 6日， 而如今已是 10月 20日，其

时间差相隔半个月，市场信息相较于行业真实情况明显滞后。

其实这次报道出现误差，也是在所难免。众所周知，电视报道的制作周期涉及策

划、采访、编辑、摄影、后期制作等多个流程，等流程全都结束后，还得确定具

体发布时间。如此而来，自然就会滞后市场形势，报道有所误差。

那么，真实的市场形势是怎样的呢？目前，废纸行情已现颓势，价格更是直线性

下降，短短几天内，其下跌范围就由华南地区扩大到华东、华中、西南等地区，

下跌速度以及幅度都可以用“惊人”来形容。

据了解，在央视财经频道《整点财经》推出“纸价翻倍上涨，废旧纸皮走俏”报道

当天，即 10月 18日，就有多家纸厂下调废纸价格，最高幅度下调 400元/吨，

http://www.zhongzhi.cn/waste/
http://www.zhongzhi.cn/waste/
http://www.zhongzhi.cn/waste/
http://www.zhongzhi.cn/waste/
http://www.zhongzhi.cn/waste/
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有纸厂更是多日连降多次，累计跌幅将近 1000元/吨。10月 19日，全国又有 100
家左右纸厂下调价格，最高跌幅达 450元/吨。

而在这种形势下，纸价近期走势也不太乐观，据行业人士透露，国内龙头造纸企

业、曾在 9月份连涨四次、10月份已涨 2次的玖龙纸业将在 21日发出降价通知。

不过，也有行业人士指出，月底市场景气度将会上扬，预计纸价仍有 200-400元
/吨的上涨空间。

可见，市场瞬息万变，废纸价格波动性较大，不确定因素太多，很容易就会大起

大落，而其中的报道一旦滞留多日未发出，便会滞后市场，有所误差。目前，业

内人士对后世市场抱有两种不同看法，且各有理由。但具体如何，还得拭目以待。

（个人观点，仅供参考，风险自控）

http://www.zhongzhi.cn/waste/
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