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 一、文化用纸进出口情况 

1.1 双胶纸进出口量对比（海关数据库出现异常，数据暂停更新） 

 

图 1：双胶纸进出口量对比图 

数据来源：海关总署 中纸在线信息部整理 

2018 年 3 月国内双胶纸进口量 70241 吨，与去年同比增长 114.9%，进口金额为

63556432 美元，均价约 905 美元/吨，环比上月增长 1.9%，出口量为 75065 吨，同比下滑

11.6%，出口金额为 68004351 美元，均价约 906 美元/吨，环比上月下滑 1.2%。 

1.2 铜版纸进出口量对比 
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图 2：铜版纸进出口量对比图 

数据来源：海关总署 中纸在线信息部整理 

2018 年 3月国内铜版纸进口量为 44254吨，与去年同比增长 35.5%，进口金额为

45338752美元，进价约 1025 美元/吨，环比上月下滑 7.51%；出口量为 175074 吨，同比增长

5.4%，出口金额为 150506315 美元，均价约为 860 美元/吨，环比上月下跌 1.82%。 

二、文化用纸国内市场表现 

2.1 双胶纸中纸指数 

 
图 3：双胶纸中纸指数（CPPI）走势图 

数据来源：中纸在线信息部 

2018年 10 月末双胶纸价格指数为 122.32，比上月末相比基本持平，较周期内最高点

132.84 （2017-12-08）下降了 10.75。 

2.1.1 双胶纸主流品牌平板 70 克市场参考价 

表 1：市场主流品牌价格一览表（单位：元/吨） 
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品牌 克重 华南 华东 华中 华北 

华夏太阳 70 克 6900 6900 6975 7025 

丰赢 70 克 6850 6850 6900 6950 

泉林 70 克 6550 6500 6500 6550 

云镜 70 克 6950 7000 7000 7100 

云时代 70 克 6950 6975 7025 6925 
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数据来源：中纸在线信息部 

2.2.2 双胶纸主流品牌价格走势 

 
图 4:2016-2018 年主流双胶纸价格走势图 

数据来源：中纸在线信息部 
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2.2 铜版纸中纸指数 

 
图 5：铜版纸中纸指数（CPPI）走势图 

数据来源：中纸在线信息部 

2018 年 10 月末铜版纸价格指数为 131.75，与上月末相比降 1.82，较周期内最高点

142.61（2017-12-08）下调 10.86。 

2.2.1 主流品牌 157 克市场参考价 

表 2：主流品牌铜版纸市场价格一览表（单位：元/吨） 

品牌 克重 华南 华东 华中 华北 

华泰牡丹 128-157 克 6650 6625 6680 6650 

晨鸣雪兔 128-157 克 6650 6700 6750 6700 

太阳天阳 128-157 克 6700 6750 6800 6800 

金海鲸王 140-157 克 6700 6750 6800 6750 

华夏太阳 128-157 克 6925 6950 7000 7000 

金东长鹤 128-157 克 6600 6625 6675 6600 

紫兴 128-157 克 6900 6950 7050 7050 

数据来源：中纸在线信息部 
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2.2.2 铜版纸主流品牌价格走势分析 

 
图 6：2016-2018 年铜版纸价格走势图 

数据来源：中纸在线信息部 

2.3 其他文化用纸情况及分析 

纸种 克重 华南 华东 华中 华北 

无碳纸 令 196 220 197 197 

新闻纸 48 克 6500 6550 6500 6450 

轻型纸 60-70 克 6800 6900 6850 6850 

书写纸 70-80 克 6500 6450 6400 6400 

数据来源：中纸在线信息部 

本月，无碳纸纸市场出货情况一般，纸厂库存位低，多按单排产，市场货源充足。由于

木浆、煤炭等造纸原辅材料价格近期走稳，市场暂无利好因素支撑，后期存在下滑可能。总

体看来，市场价格稳中弱势盘整。 

本月轻型纸、书写纸及新闻纸市场因需求量有限，纸厂价格基本稳定，出货尚可。 

2.4 文化用纸市场分析及后市预测 
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金东长鹤 华泰牡丹

晨鸣雪兔 金海鲸王
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10 月份文化用纸市场行情稳中略呈下滑走势。受进口纸大批量冲击影响旺季不旺，加上

市场需求低迷，交投缓慢，实单价格基本商谈为主。本月个别纸厂在库存压力下降低出货价

格，然下游终端用户多观望为主，市场反应平静，整体需求走低。除了纸厂出货取消前期优

惠政策外，文化纸市场仍风平浪静，整体市场回升迹象亦不明显。临近月末，上游木浆价格

出现下滑，加之汇率上调，中美贸易战等对文化用纸后期市场影响较大。整体来看，造纸行

业基本面并没有发生明显的改变，10月旺季的到来为能推动下游需求回升，市场仍观望心态

较浓，然旺季不旺，在成本压力影响下，预计后期市场依旧延续清淡走势。 

三、我国机制纸及纸板产销情况 

 
图 7：我国机制纸及纸板产量走势图 

数据来源：国家统局 中纸在线信息部整理 
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图 8：近年来我国机制纸及纸板产量走势图 

数据来源：国家统局 中纸在线信息部整理 

资料显示，2017 年全国纸及纸板生产企业约 2800 家，全国纸及纸板生产量 11130 万吨，

较上年增长 2.53％。消费量 10897 万吨，较上年增长 4.59％，人均年消费量为 78千克

（13.90 亿人）。2008～2017年，纸及纸板生产量年均增长率 3.77％，消费量年均增长率

3.59％。 

四、原材料市场分析 

4.1 纸浆原料市场 

现货市场：针叶浆 9 月末 10 月初针叶浆行情稳中有降，旺季不旺，下游市场需求清淡，

工厂多以刚需补库为主，采购力度一般，浆价行情波动 100-150 元/吨之间，预计还将以弱稳

趋势运行。阔叶浆，阔叶浆从市场当前来看，库存供应量较充裕，但市场需求乏力，巴桉从

月初的 6100 元/吨跌至月末的 5900 元/吨，市场整体交投一般，目前供过于求，纸厂多以去

库存为主，预计阔叶浆现货价格或还将以淡稳之势。本色浆，本色浆行情报价走稳，金星

6950 元/吨，本月本色浆需求始终平淡。化机浆，化机浆供需两淡，出货一般。 

期货市场：针叶浆方面，9 月银星却意外回调 20 至 880，10 月银星和狮牌、马牌报价持

平上月,俄罗斯 Ilim 针叶浆报涨 20 美元/吨,北木报涨 30 美元/吨。目前库存充足但需求未跟

上，预计短期内针叶浆价还将以弱稳趋势运行。阔叶浆方面，9 月俄罗斯阔叶浆和小鸟、鹦

鹉、卡拉宾报价持平上月，明星下调 10 美元/吨。10 月小叶相思、明星和小鸟、鹦鹉、公牛、
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卡拉宾报价持平上月，俄罗斯 Ilim 阔叶浆报涨 20 美元/吨。本色浆方面，9 月、10 月加拿大

乔治王子电子级报价继续持平；10 月金星报价持平上月，俄罗斯 Ilim 本色浆乌本块报涨 20

美元/吨。化机浆方面，化机浆方面，化机浆期货成交多有下调，加拿大针叶 75 白度昆河 10

月报平；佳维 10 月报盘 610，10 月化机浆依然报平（单位：美元/吨） 

国产浆市场：国产木浆方面，潜江乐水林纸、岳阳林纸沅江纸业杨木化机浆 10 月行情平

稳，供应紧张，出货良好，阔叶浆报价 4700-4750 元/吨，报价均持稳。国产竹浆方面，竹浆

行情平稳，贵州赤天化纸业竹浆排产稳定 10 月产能 2.2 万吨，九江基地用浆量增加外销量少，

犍为凤生，本月外售产能 7000 吨 ，当前本色竹浆含税出厂价 6050 元/吨，安排下月转产漂

白竹浆，福华纸业 10 月排产稳定，产能 1.2 万吨，漂白竹浆含税报 6000 元/吨，本色竹浆含

税报价 5900 元/吨；本月出货平稳，国产甘蔗浆方面，广西地区甘蔗浆生产稳定，报价持稳，

实单灵活商谈，量大可优。草浆、苇浆，恒联丰利及辽宁振兴本月满负荷排产，苇浆含税价

5400-5450 元，普通棉浆月产 1000-2000 吨，报价 7000-7200 元/吨，特种精致棉浆 1000-

200 吨，报价 9500-10000 元/吨，出货尚可。 

4.2 废纸原料市场 

本月，国废市场整体缓慢下滑走势。受成品纸销售不佳以及中美贸易战影响，国废需求

减弱，纸厂成品纸库存高企，采购价逐渐下探；适逢金秋包装纸旺季不旺，导致整个市场交

投萧条，成品纸承压能力有限，顺势下滑，国废跟跌。目前广东地区主流优质货源价格在

2000-2350 元/吨，江苏 2000-2250 元/吨，浙江在 2100-2300 元/吨，福建在 2000-2150 元/

吨，安徽在 2100-2400 元/吨，山东在 2000-2300 元/吨，河北在 2000-2170 元/吨，河南在

2100-2350 元/吨。 

本月，废白纸类价格受成品纸销售低迷影响略降，月中，逐渐好转，个别纸厂小幅上涨

50 元/吨左右，月末阶段，受成品纸销售低迷影响，废白纸类价格降 100-200 元/吨；废报纸

类价格盘整，目前纯报纸市场参考价：3150-3550 元/吨。 

月末，美废外盘报价个别标号涨，受中美贸易战以及国废成品纸淡季影响，市场交投寥

寥，目前主港参考价格：8#报 240 吨，9#报 330-340 美元/吨，11#参考价报 290 美元/吨。 

日废近期报盘略稳中略涨，11#略涨 8 美元/吨，市场实际成交价稳定为主。目前主港参

考价格：8#报 368-375 美元/吨，11#报 305-310 美元/吨。 

欧废外盘市场报价略涨，市场交投一般，主港参考价格：A5（9010）报 310-315 美元/

吨，UKOCC 报 260 美元/吨。 
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五、新增产能投产情况 

纸厂名称 纸种 新增产量（万

吨） 

地点 备注 

许昌晨鸣 文化纸 10 河南 

许昌晨鸣由山东晨鸣集

团、许昌宏伟纸业联合成

立 

山鹰纸业 包装纸 100 福建 
山鹰收购福建省联盛纸业

有限责任公司 

太阳纸业 特种纸 20 山东 预计 2018年第一季度投产 

山东晨鸣 文化纸 
100 

山东 
2018 年投产（50万吨由新

闻纸转产） 

六、本月要闻回顾 

6.1 家居造纸增长放缓，包装盈利有望企稳 

2018 年前三季度轻工行业增长放缓 

A股轻工板块(申万分类)124 家企业 2018年前三季度共实现营收 3536 亿元，同比增长

17%，实现归母净利润 262 亿元，同比增长 5%，收入与利润增速较上半年小幅放缓，整体表

现略低于我们预期。我们建议家居精选个股，造纸板块长期看好龙头优势，包装看好基本面

边际改善行情。 

家居：经营压力加大，盈利能力维持稳定 

今年以来地产景气度下行趋势下，家居企业经营压力逐渐显现。前三季度家居板块共实

现营收 661 亿元，同比增长 17%;归母净利 62 亿元，同比增长 6%。所选取 13 家代表性家居企

业 18Q1/Q2/Q3营收同比增速分别为 35%/24%/22%，归母净利润增速分别为 26%/25%/16%。三

季度受益于原材料价格回调等因素影响，Q3单季毛利率同比提升 0.8pct至 39.7%。现金流略

有走弱，前三季度代表性家居企业经营性现金流净额占营收比重均值同比下滑 7.74pct 至

4.9%，。从机构持仓看，市场对地产产业链担忧加剧，三季度家用轻工板块公募基金持仓环

比下降 0.12pct至 0.78%，行业超配比例降至 0.14%。 

造纸：旺季需求不及预期，Q3业绩略有下滑 

2018 年前三季度造纸板块实现营收 1079亿元，同比增长 17%;实现归母净利 100亿元，

同比增长 14%。三季度旺季需求不及预期，成品纸价格出现回调，同时原材料价格高位震荡，
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Q3 单季板块营收增速回落至 7%，归母净利增速下滑至-0.2%。前三季度经营现金净流入同比

大幅增长，投资性现金净流出同比增加 44%。机构持仓方面，三季度公募基金持仓占比下降

0.08pct至 0.22%，其中太阳纸业、中顺洁柔等受机构关注度较高。 

包装：原材料价格回调，盈利有望企稳 

2018 年前三季度包装印刷企业共实现营收 675亿元，同比增长 14%;实现归母净利 58亿

元，同比增长 14%。三季度受益于成品纸价格回调，包装板块 Q3 单季毛利率环比提升 1.7pct

至 24.4%。目前，原材料价格上涨、汇兑损失增加等阶段性的负面因素已经开始逐步改善;长

期来看，横向并购、下游客户集中度提高等多重因素将促进行业整合，龙头企业有望借此机

会进一步扩大企业规模、提升市场占有率。 

6.2“黄金旺季”的下半年纸价却陡然下跌 

对比今年上半年纸价的飙升，被誉为“黄金旺季”的下半年，纸价却陡然下跌。曾经非

常抢手的废纸，也开始跌下神坛。据上海证券报调查，有纸业人士表示：瓦楞纸价格大幅回

撤，旺季价格滞涨，不排除是纸业的又一次拐点。 

瓦楞纸价持续下滑，废纸价跌幅近千元/吨 

去年、前年，造纸业进入四季度旺季，均是一路提价至下一年初，全年价格高点也往往

出现于此时段。但在今年，各类纸品没有延续前两年的规律，价格反而出现松动，尤其是包

装纸，整体来看，至今仍未有上涨倾向。 

比如常用的瓦楞纸，其价格自从 5月底达到价格高点后，就开始下滑，但起初每个统计

周期价格下滑不足百元，但从 9 月下旬开始，瓦楞纸的价格便开始加速下滑，近两个统计周

期下滑幅度分别为 157元/吨、200元/吨。 

再看源头废纸端。与瓦楞纸相似，废纸价格也是一泻千里，较 3000元/吨以上的价格高

点，跌去千元/吨左右。以广东地区黄板纸(统货)价格为例，今年 6月中旬，价格一度达到

3200元/吨，如今最新报价为 2300元/吨左右。 

多种原因导致纸价下滑，不排除是纸业的又一次拐点 

曾经“洛阳纸贵”的行情似乎已经终结，一位纸业人士表示，之前一纸难求，下游印刷

包装企业一直在备货，生怕进入产业旺季后价更高、货更少，前期订单透支，也许是造成淡

季不淡、旺季不旺的原因之一。 



中纸在线（苏州）电子商务股份有限公司 

中纸月度报告 China Paper Research Report 

13 

中美贸易战升级也是重要原因，不少以做出口业务为主的包装用户需求锐减，造成造纸

和纸制品业的需求随之减少。这也使其面临不利形势，据国家统计数据披露，8月份造纸和

纸制品业亏损企业为 1127 个，累计亏损金额 52亿元。 

此外，在原材料端，大型纸企不仅在外废配额上具有先发优势，面对原材料不足的准备

也更充分，不少大型纸厂早已在海外投资建厂，这进一步冲击了国内的废纸价格。有废纸打

包厂经营者吐槽： 

之前国废价格涨得厉害，我们这两年一直是收来废纸后，存一部分，卖一部分，现在大

的纸厂提高了回收标准，含杂率高的、含水量大的都拒收了，回收价经常一天一变。现在手

里一大部分存货都是之前高点收的，现在折点价也想把手里货清出去。 

事实上，当废纸突破 3000 元/吨的时候，市场就已经被破坏了，价格回归只是时间问题。

该纸业人士表示，“瓦楞纸价格大幅回撤，旺季价格滞涨，不排除就是纸业的又一次拐

点。”。 

6.3 纸业成本高位将是常态，挑战机会并存 

投资聚焦 

造纸业具有成本加成属性，当成本上涨时，纸厂可通过提价转移成本压力，并借此提升

单吨盈利。纸浆(木浆+非木浆)和废纸是造纸主要原料，我们预计未来两年纸浆价格中枢稳定，

国产废纸价格稳中向上，纸厂有机会从中获益，但文化纸企的成本转移能力将强于包装纸企，

机会更明显。长期看，行业集中度将继续提升，具有放量计划的纸企会更有成长性。 

理由 

纸浆(木浆+非木浆)：全球供需紧平衡，纸浆价格中枢维持稳定。中国纸浆(木浆+非木

浆)自给率仅 43.9%且进口限制不多，国内纸浆价格跟随国际纸浆价格波动，服从全球供需。

我们预计未来两年全球纸浆供给增长缓慢，且全球纸浆生产企业集中度较高，当前并购整合

趋势明显，控量保价动力增强；同时全球纸浆需求小幅增长，主要来自中国市场拉动。 

整体看，全球纸浆将维持供需紧平衡态势，且 2019~2020 年供给略紧于 2018 年，这使

得全球及中国纸浆价格继续保持坚挺，维持中枢稳定的态势。 

废纸：我国进口大幅收紧，国产废纸价格中枢稳中向上。中国废纸自给率 63.8%，以国

产废纸为主，进口废纸补充。当前废纸进口收紧，内外价格分化，国产废纸价格将更多考虑

国内供需。虽短期价格疲软，但预计未来两年国产废纸价格不具备下跌基础，一方面因我国
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废纸进口收紧态势加强，预计本年进口量 2,000 万吨，同比下滑约 22%，而政策方向将力争 

2020 年实现零进口，虽国产废纸回收量有提升空间，但仍难以补充进口下滑带来的供给缺口；

另一方面，预计国内废纸消费量仍然维持平稳态势。整体看，未来两年国产废纸供不应求的

局面加剧，价格中枢稳中向上。 

文化纸企机会更明显;长期看好造纸业集中度提升。从周期角度看，成本上涨利好行业景

气度延续，但考虑当前文化纸产能增量有限且需求更稳定，文化纸企业的成本传导能力强于

包装纸企业，也更容易把握因成本上涨带来的提价和获利机会。从成长角度看，环保监管趋

严，一方面导致行业集中度提升，而当前我国造纸业前十名市占率仅 39.9%，远低于海外成

熟市场，有较大提升空间;另一方面倒逼造纸业加快转型，技术改造与海外布局将成为趋势。 

（个人观点，仅供参考，风险自控) 


