
 

轻工制造行业周报：纸企停机

检修供应端收紧 能耗双控利

好行业出清 
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本周专题：造纸周度数据及热点跟踪。 

纸企停机检修供应端收紧，需求端仍偏弱整理。浆价方面，截至 9月

23日，针叶浆进口均价为 834.17美元/吨，环比上周下滑 11美元/吨；进

口阔叶浆进口均价为 641美元/吨，环比上周下滑 6美元/吨。 

本周进口木浆现货市场持续弱势整理，调整空间在 50-350元/吨。国

废方面，本周国废价格下跌，截至 9 月 24 日，A 级国废黄纸板价格达到

2363.61元/吨，环比上周下降 37元/吨。木浆系方面，本周双胶纸、铜版

纸价格持续偏弱。截至 9 月 24 日。双胶纸日度均价为 5312.5 元/吨，较

上周持平；铜版纸日度均价为 5260元/吨，较上周下滑 20元/吨。废纸系

方面，截至 9月 24日，箱板纸日度均价为 4845元/吨，环比上涨 42元/

吨；瓦楞纸日度均价为 3919元/吨，环比上涨 47元/吨。本周箱板纸市场

以纸厂限期让利为主，在龙头纸企带动下，市场成交重心顺利下移，纸厂

以去库存为主。 

能耗双控压力下多家纸企发布停机及调价通知，当前市场供给存偏紧

预期，或在一定程度上对冲需求疲弱影响。部分箱瓦龙头适时发布提涨通

知后续或能使得箱瓦纸价格止跌企稳，建议关注节后规模纸企下一步价格

政策及库存变动水平。能耗“双控”针对局部区域中小纸企存在阶段性压

力，在一定程度上加速行业内中小产能出清。目前，传统造纸大省中仅江

苏地区能耗双控执行较为严格，广东、山东、浙江等地暂未收到具体的管

控通知。中小纸企受市场需求低迷，停工限产等影响存在阶段性压力，行
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业出清速度有望加快。 

本周观点。 

家居板块：8 月家居上游地产单月竣工延续较高景气度，销售数据单

月负增长。我们认为竣工高景气有望支撑未来一段时间的新房装修需求，

但地产投资收紧与地产销售下滑对家居板块估值形成压力。与此同时，家

居企业今年面临原材料成本上升、工程渠道毛利率下行以及收款风险突出

等压力，盈利能力承压。全渠道获客能力突出以及零售渠道综合实力突出

的企业有望逆势突围，加速提升市场份额。商务部上周发布的《关于进一

步做好当前商务领域促销费重点工作的通知》 

有望在中长期对二手房翻新、旧房改造等装修需求产生促进作用。看

好在旧房改造领域前期有布局且比较重视的家居企业。 

必选轻工板块：文化办公用品板块受开学季影响景气度出现回暖。8

月文化办公用品零售额为 347亿元，同比增长 20.4%；1-8月累计零售额

为 2479亿元，累计同比增长 21.5%。与 2019年同期相比，2021年 8月

文化办公用品零售额同比增长 20.4%，累计同比增长 22.4%。 

展望下半年，中小学开学带动学生文具需求向好，但“双减”政策的

出台对中小学校外辅导对应的文具需求以及行业信心短期或有一定影响。

办公文具受益阳光采购政策催化，国内办公集采渗透率逐步提升，看好办

公集采延续高增。持续推荐具备完善产品供应和一体化服务能力的文具领
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域龙头晨光文具。 

投资建议 

建议关注欧派家居，今年推出“48 小时旧厨焕新”和“10 天全厨空

间改造”服务。软体家居持续推荐顾家家居，建议关注敏华控股。软体家

居的销售以零售市场为主，且更换频率高于偏硬装的家装品类，消费链条

相对硬装消费更短，目前顾家与敏华已成为沙发市场的一线龙头，未来 3-5

年行业集中度有加速提升的趋势。 

持续推荐木浆系造纸龙头太阳纸业，公司多元化经营、成本管控领先

行业；建议关注拥有海外产线布局和国废渠道建设的箱板纸龙头山鹰国际。

生活用纸建议关注中顺洁柔。 

持续推荐具备完善产品供应和一体化服务能力的文具领域龙头晨光文

具。 

重点推荐万顺新材，锂电铝箔投产先锋，迈入高质量增长新纪元。当

前市场存在预期差，最底部坚定推荐。 

风险提示 

宏观经济增长不及预期导致居民购买力下降；地产调控严峻对下游家

居需求产生负面影响。 
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