
毋庸置疑，2017年的废纸市场是近十年来最跌

宕起伏、变化最大、也最充满不确定性的一年。

2017年废纸市场的变化主要是由外因引起的，

有两个主要因素：政策和下游成品纸市场。这两个外

因推高了2017年的废纸价格，尤其是国内回收废纸

（以下简称国废）价格，带来了一波市场热潮。这股

热潮中夹杂着机遇，也带来了挑战。

先论机遇。政府限制洋垃圾进口，国废的需求显

著增长，这给国废行业整合带来空间。政府加大对

纸厂以废纸为原料进行生产的环保监管，无论对进

口废纸还是国废的品质提升都是一个好机会。另外，

从2016年开始的包装用纸涨价热潮，纸厂能够承受

的废纸使用成本在提高，也变相提高了上游废纸行业

的利润空间。

再看挑战。国废需求增长了，但是目前的国废回

收能否弥补进口废纸的缺口？ 政府对进口废纸的监

管政策存在不确定性，这很有可能引发国废市场的

短期剧烈震荡。另外，下游包装纸行情还能涨多少，

会不会向下调整，对于价格基本受纸厂掣肘的国废市

场，这也是很大的风险。

对于废纸业内人士来说迎接机遇、应对挑战的压

力并不小，在此可以先从政策和下游成品纸两方面来

厘清市场变化的源头。

1  环保政策

2017年，针对进口废纸管理的相关政策密集发

布，对包括进口废纸在内的进口固体废物原料管控

力度越来越大。这些政策不仅直接影响了进口废纸

行情，对国废市场也影响巨大。

2017年4月，《关于禁止洋垃圾入境推进固体废

物进口管理制度改革实施方案》正式在中央会议上审

核通过，7月国务院办公厅正式发布。这份方案掀开

了2017年固体废物进口管控的大幕，后续的一系列

细则政策都是围绕这份方案的要求制定的。方案指

出，对固体废物进口管理的一个重要方向是大幅减少

进口种类和数量。从这一点出发去看其他政策以及后

续的发展都会更容易理解以及做出预判。

2017年7月，环保部开展为期1个月的专项打击

行动，针对利用进口固体废物加工生产的企业。这次

打击行动的力度和强度都非常大，每隔几天就会在环

保部网站上公示近期的检查结果。根据纸业联讯汇总
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所有公示结果的统计，被查出存在环境违法行为的造

纸企业共91家，其中不乏业内知名企业。涉及的问

题包括固废管理制度缺失或流程不合理、项目没有

环评或环评信息不符、废水处理不当等。按照法规

规定，对于出现固废利用环境违法行为的企业，在

下一年度审核进口固废环保证时会受到影响。

在进行专项打击行动的同时，环保部还向世界贸

易组织提交了一份关于在2017年底前禁止进口部分固

体废物原料的通知。这份通知明确指出，将从2017年

底起禁止进口混杂废纸，也就是通称的3＃美废，3＃日

废。据海关数据统计，2016年废纸进口总量中约有

20％是混杂废纸，约517万 t。截至9月，2017年已经

进口了约409万 t 的混杂废纸，占同期进口废纸总量

的约18.9％。

2018年起混杂废纸将无法再进口，也就是说在

国内纸厂的废纸原料供应上将出现500万 t 左右的缺

口。混杂废纸的缺失对灰底白纸板的生产影响最大。

最终这部分数量将通过两个渠道弥补。一是更高等

级的进口废纸，纸厂购买更多的 ONP/OCC 甚至是高

标号废纸来充当原料；另一个就是采购更多的国废。

目前还很难判断这两个渠道各自能补充多少数量，但

是无论哪个途径，对于纸厂来说采购成本增加已是毋

庸置疑。

2017年8月，环保部发布“关于征求《进口可用

作原料的固体废物环境保护控制标准（征求意见稿）》

意见的函”。根据新的标准，进口废纸中一般夹杂物

的标准将从1.5％降至0.3％。0.3％是相当严格的标准。

美国和英国的回收协会都已发文称建议中国政府重

新考虑这一标准，他们认为0.3％是几乎不可能做到

的。如果从2018年开始执行，在目前海关对进口废

纸严查的情况下，不合规的废纸被查到的可能性会很

大，退运的发生率可能还会增加。这样直接导致的结

果就是国外打包厂要增加人力去做更细的分选，这也

就意味着成本更高，进口废纸的价格更贵。

2017年10月，环保部发布《进口废纸环境保护管

理规定（征求意见稿）》。根据这份意见稿，以后可

以申请进口废纸许可证的企业产能被限制在30万 t/a

以上，且必须具有制浆造纸生产设备。这就意味着以

后年产30万 t 以下的小型纸厂只能以国废为原料，而

且纸厂今后必须以自身为主体去申请许可证，不能再

找贸易公司代理进口了。这个规定的执行意味着未来

国废市场的采购竞争会更激烈。

除了以上这些明文公示的新政策之外，2017年

下半年对于进口废纸市场影响更大的事件就是进口

许可证审批暂停。2017年环保部一共审批公示了约

2810万 t 的进口废纸额度，2016年我国进口废纸总

量约2850万 t。环保部基本上是严格按照纸厂上一年

年使用的进口废纸数量而审批2017年的额度。2017

年下半年部分地区环保局还向当地纸厂回收了部分

已获批的额度，据了解，这个回收数量大概在200

万～ 300万 t。也就是说，2017年国内纸厂能买的废

纸量将直接比2016年减少300万 t 左右。进口许可证

的问题直接导致了下半年进口废纸价格大跌，而同期

国废价格大涨。

2 下游成品纸

从2016年下半年开始，下游包用装纸市场非常

火爆。图2为2016年1月至今国内箱纸板和瓦楞原纸

的价格指数。从图2可明显看出，价格上涨非常显著，

短短1年的时间，箱纸板和瓦楞原纸价格翻了一倍多。

从2016年四季度到现在，下游箱纸板和瓦楞原

纸市场大概经历了3个节点。第一个是从2016年10

月开始，全国范围涨价加速，到2017年2月底算是

ONP&OMG
18%

OCC
59%

HG 3%

混杂废纸
20%

注  数据来源：中国海关总署。

图1 2016年混杂废纸占废纸进口总量约20％
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一轮涨价周期结束，以瓦楞原纸为例，2017年2月

价位同比上涨近70％。3月，市场迎来一轮调整，调

整幅度也很大，仅3月1个月瓦楞原纸平均价格下跌

了20％～ 30％。可以看出，这轮调整的谷底依然高

于2016年同期。3月之后，市场再度逐渐回暖，直到

八九月份，涨势再度加快。至9月底各地瓦楞原纸均

价同比上涨超过107％。

为什么下游纸张价格暴涨能够带动废纸价格？

原因主要在于中国箱纸板和瓦楞原纸的成本结构。图

3和图4分别显示了国内200多家箱纸板和瓦楞原纸

生产商的平均生产现金成本。以2017年一季度的数

据为例，废纸纤维成本占箱纸板和瓦楞原纸成本约

70％。箱纸板和瓦楞原纸的销售价格暴涨，就意味着

纸厂对废纸价格有更高的承受能力和竞价空间。

图5是从2016年初到2017年10月国内瓦楞原纸

均价与废纸价格的对比。从图中可以明显看出，

国废黄纸板的价格与瓦楞原纸价格的高度关联性，

二者之间保持了基本一致的涨跌节奏，瓦楞原纸

价格上涨，国废价格上涨；瓦楞原纸价格下跌，

国废价格下跌。国废价格与瓦楞原纸价格波动如

此吻合，而且二者之间波动几乎没有时间差。这

除了刚刚提到的因为废纸是主要原料的因素之外，

还有一个重要原因就是国废价格基本由纸厂决定，

而且送货周期非常短，所以国废价格对下游成品

纸价格非常敏感。

从进口废纸角度看，在2017年下半年之前，进

口废纸价格与下游纸张价格相关性也非常高。而且从

二者的涨跌节奏中，可以更清楚地看出从2016年四

季度开始，是由下游纸张的价格带动了废纸价格的波

动。瓦楞原纸涨价，美废跟涨；瓦楞原纸跌价，美废

跟跌。

但从2017年8月起，进口废纸行情就开始独特起

来，与下游纸张和国废的行情走势完全不同。这个时

间点影响进口废纸价格的最主要因素是进口许可证

以及环保政策。8—9月，因进口许可证额度受限，国

内纸厂几乎暂停了进口废纸采购，进口废纸价格暴跌。

仅9月1 个月，美废11＃价格就下跌近100美元 /t。而

同期，国废黄纸板价格大幅上涨，9月全国均价环比

上涨近30％，同比上涨超过130％。
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图2  2016年1月—2017年10月中国箱纸板、

瓦楞原纸市场价格

注  数据来源：RISI。

图3 中国箱纸板生产商平均生产现金成本

注 数据来源：RISI。

图4 中国瓦楞原纸生产商平均生产现金成本
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10月情况又不同了，因为纸厂开始陆续入市询

货，进口废纸价格迅速回升。而国废价格因为瓦楞

原纸市场疲软则出现暴跌行情。对于10月下旬国废

市场价格恐慌暴跌的情况，其实市场不必对国废价

格的短期波动过于敏感。从供需上看，国废价格已

然有了一个理性位置，即便短期暴跌到超低价位，

也势必会很快反弹。进口废纸减少已成定局，国废

的刚需只会增加不会减少。从较长期来看，国废价

格和进口废纸价格未来很可能是处于基本持平，甚

至国废价格略高的情况。

3 展　望 

根据 RISI 预测，未来中国市场的废纸总消费

量将会保持增长。2017年中国废纸总消费量预计在

7923.9万 t 左右，未来5年预计这一数字还将以每年2％

左右的速度继续增长，到2021年可能达到8717万 t

左右的消费总量。

从进口废纸和国废占比来看，从2005年起，进

口废纸占总废纸消费量比例就一路下降，到2016年

进口废纸仅占约32％的比例。未来这一比例会进一

步减少。

如果假设现有环保政策不会继续加严，废纸进

口许可证能够保持稳定，那么全年能进口的废纸总

量可能在2000万 t 左右。也就是说5年后，国废回收

量将要达到7000万 t 左右的量级。更何况，未来环

保尺度可能会继续加大，国废市场面临的挑战可能

十分巨大。

这个挑战来自两个方面，一是从数量上，国废

回收能否弥补进口废纸缺口。从目前统计数据来看，

2017年国废回收量基本保持正增长。在传统的官方统

计口径中，中国的废纸回收率一直停留在40％多的

水平。我们认为这一数值应该是被大大低估了。据我

们估算，当前真正的废纸回收率可能在75％～ 80％

这一水平，如果细分到黄纸板这个种类，沿海城市的

回收率很可能已经超过了90％。所以未来国废回收

量的增长空间是有限的。

另外一方面的挑战就是纤维质量。众所周知，国

废中所含的原生纤维比例非常低，纸厂之所以青睐美

废，很大程度上就是因为美废中原生纤维含量非常高。

美国本色浆价格便宜，箱纸板和瓦楞原纸的原生浆成

分都很高。所以在进口废纸总量缩减的前提下，纸厂

利用的纤维损失可能更大。这里就出现一个问题，在

未来的包装纸生产中，纸厂是否会考虑补充原生浆纤

维。如果未来本色浆的纤维优势足以弥补本色浆与废

纸之间的价差，纸厂势必会增加本色浆采购量。

总体来看，未来中国废纸市场的竞争必然将更加

激烈，价格波动频度和幅度可能也会很大。对于中国

包装纸生产商来说，废纸依然是不可取代的纤维来

源。但进口废纸用量的减少，国废用量的增加，以及

是否考虑增加本色浆用量，都将是未来中国包装纸生

产商需要面临的课题。
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图 5 中国瓦楞原纸均价与废纸价格走势对比

注 数据来源：RISI。2017—2021年数据为估计值。

图6 中国废纸消费量预计将持续增长
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