
1  2017 年中国浆纸市场——新特点 新格局

1.1  2017年中国浆纸市场的主要特点

2017 年是令造纸行业欢欣鼓舞的一年。这一年，

中国浆纸市场出现了一些新特点、新格局。

特点一　阔叶木浆进口量呈爆发式增长，涨幅
远超其他浆种。2017 年中国纸浆进口量增幅明显（见
图 1），总进口量超过 2103 万 t，新增 228.9 万 t，新
增进口量中有 214 万 t 来自于阔叶木浆，同比增长
25.7%，增幅遥遥领先于其他浆种（见图 2）。而针叶
木浆进口量增幅只有 1.2%，本色浆小幅下降，机械
浆也仅有 3.7% 的增幅（见表 1）。 图 1  2010 ─ 2017 年中国纸浆总进口量
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图 2  2010 ─ 2017 年中国阔叶木浆进口量同比变化

特点二　2017 年废纸进口量下跌 10%。应特别
注意，2016 年废纸进口量增加了 198.4 万 t，而 2017

年减少了 278 万 t，一增一减给中国造纸原材料市场
带来了极大影响。

特点三　2017 年纸浆实际价格与当初预测结果
严重背离（见图 3）。2017 年初开始，浆价几乎一路
直上，涨幅为近8年来最高。在2016年底2017年初时，

各大咨询机构预测，以阔叶木浆为例几乎所有进口
木浆都将在每吨 500 美元以下，但实际的价格曲线完

全背离了早前的预测。2017 年阔叶木浆年中与年尾
的价格差达 240 美元 /t，价格达到 10 年来的最高点（见
图 4），仅低于 2009 年经济危机后爆发性增长的那一
年。其他造纸原材料也跟风提涨，废纸上涨幅度最
大（见图 5）。

图 3  2017 年纸浆实际价格与预测价格对比

图 4  2010 ─ 2017 年进口阔叶木浆价格涨幅
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    表 1  2011 ─ 2017 年几种主要浆种进口量同比变化                           %

2011 年 2012 年 2013 年 2014 年 2015 年 2016 年 2017 年
针叶木浆 46.0 13.1 － 1.4 2.9 9.5 9.8 1.2
阔叶木浆 19.0 15.6 7.8 8.2 11.6 5.3 25.7
本色浆 28.7 12.8 － 22.2 － 3.7 10.7 15.9 － 1.2
机械浆 － 1.8 1.1 － 2.0 8.6 6.0 8.4 3.7
总计 27.0 12.8 1.4 5.5 10.1 7.9 12.2

表 2  2017 年中国废纸进口量同比变化

2016 年 2017 年
进口废纸总量 / 万 t 2849.8 2571.7 
增量 / 万 t 198.4 － 278.1
同比 /% 7 － 10
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图 5  2017 年与造纸相关主要大宗原辅材料涨幅

特点四　中国买家契约精神增强。拥护契约精
神是积累信用资产，有助于今后增加市场的稳定性，

控制投机，减少泡沫。

特点五　2017 年纸浆、纸张价格曲线高度正相
关，中国市场多年来首次出现了纸张和纸浆价格同
步上涨的繁荣景象（见图 6）。

图 6  2017 年纸张和纸浆价格同步上涨

1.2  2017年中国浆纸市场形成的新格局

2017 年，更为严格的环保法规密集出台，废纸
限禁令颁布，国废市场波动等等，进口木浆价格大
幅上涨，诸多因素的叠加作用使得 2017 年我国造
纸行业的形式发生了较大变化，形成了一系列的新
格局。

新格局一　2017 年各主要纸种之间利润差异明

显减小，文化用纸的利润在逐渐回归合理。2017 年
以前，提到高毛利润的纸产品主要集中在特种纸、

卫生纸等纸种，但这种情况在 2017 年发生了较大
变化：包装纸价格大幅度上涨，文化用纸的利润回
归合理，纸种之间的利润差在缩小。其中，国内 3

家主要的文化用纸上市公司的业绩预告都是大幅度
增长。中国纸业旗下的岳阳林纸增幅更加显著（见
图 7）。

图 7  国内 3 家主要文化用纸上市公司的业绩增长情况

新格局二　我国制浆造纸和纸制品行业收入和
利润增长显著。根据国家统计局数据显示，2017 年
造纸和纸制品业累计营业收入是 15203 亿元，利润总
额达到 1028.6 亿元，同比分别增长 13.6% 和 36.2%，

全行业经济效益增长显著（见图 8）。

图 8  2012 ─ 2017 年中国造纸行业主营业务收入及增速
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新格局三　造纸行业和印刷行业生产集中度明
显提高，规模以上企业利润增长强劲。纸价上涨不
但没有拉低印刷企业的利润，相反，对规模以上印
刷企业带来了利润增长（见图 9），而且，增长曲线
高度同步。

图 9  2017 年造纸行业和印刷行业利润同步增长

2  2017 年行业形式解读：显性和隐性因素

通过综合分析全球经济形式及国内外造纸行业
的情况可以发现，出现这些新特点、新格局的原因
可归纳为显性因素和隐性因素。

2.1  显性因素

（1）2017 年全球 GDP 同比增长 3.6%，高于 2016

年 3.2% 的增幅。可以看到，欧元区、美国及中国经

济增速都高于 2016 年，可以说是全球经济繁荣。

（2）全球木浆需求回暖。2017 年全球木浆需求
同比增加 3.7%（见图 10），在中国 2017 年文化用纸
和卫生纸的表现非常突出（见图 11），而欧美发达国
家文化用纸的需求在小幅下降，但中国市场 2017 年
文化用纸需求增长了 3%，即 38.5 万 t，值得注意的是，

这是在有很多环保不达标的落后产能被关闭的情况
下，需求量增加了 38.5 万 t，淘汰的产能被大厂代替，

因此，2017 年文化用纸对于商品浆需求的拉动远不
只 38.5 万 t。此外，木浆需求回暖也应归因于卫生纸，

2017 年全球卫生纸市场都不错，成熟市场回暖，增
幅回归，中国则一枝独秀，增长了 6.9%（见图 12）。

文化用纸和卫生纸两个纸种的需求增长拉动了商品
浆的需求。

图 11  2017 年中国文化用纸表现突出 

图 12  2017 年中国卫生纸市场一枝独秀
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（3）针叶木浆、阔叶木浆价差拉大，年底时最大
达100美元 /t，刺激了阔叶木浆用量的增加（见图13）。

图 13  中国进口木浆期货价格  

（4）2017 年中国对溶解浆需求增长非常强劲，部
分造纸浆产能转产溶解浆，减少了阔叶木浆的供应
（见图 14）。

图 14  部分造纸浆产能转产溶解浆

（5）2017 年是拥有非正常停机事件最多的一年，

据不完全统计，全年非计划内停机造成减产 139 万 t，

计划停机影响产能 210 万 t，非计划停机造成的减产
量占比达到 40%，是多年来影响最严重的一年。

（6）2017 年美元进入贬值通道，这对中国浆纸
行业的影响不容忽视。人民币升值对后期支撑以美
元计的较高的浆价起到了一定作用。当然，也还受
到浆纸政策等其他显性因素影响，废纸政策也对木

浆的需求与价格走势带来较大影响。这些因素综合
作用，促使这一轮价格上涨更容易实现，这一轮行
情持续的时间更长。

2.2  隐性因素

（1）多年来首次形成了多方同时共赢的新局面，

这种平衡一旦形成就会受到多方的维护，不易被打
破。毫无疑问，2017 年是浆厂的丰收年，全球经济
增长推动全球纸浆需求都在增长。首先浆厂不愿浆
价下跌，需求旺盛稳定地支撑了浆价维持高位；其
次是纸厂，2017 年也是纸厂效益最好的一年，而且，

大的纸厂都真正意识到了浆纸联动的重要性，从而
实现利润最大化；再次是贸易商，毫无疑问几乎所
有贸易商 2017 年都是赚钱的；此外还有印刷厂，据
印刷行业相关人员介绍，以前印刷厂没有定价权，

但 2017 年纸价大幅上涨是印厂无法承受的，这反而
倒逼印厂必须与客户议价，从而从客户手中夺回了
部分定价权，印刷行业对此的描述是置之死地而后
生，所以，就出现了 2017 年规模以上印刷企业和造
纸企业利润同步增长的可喜局面（见图 15）。    

图 15  形成多方共赢局面

（2）2017 年的这一轮多方共赢的局面，与供给
侧结构性改革的发展时间和内容惊人的巧合。2015

年底，中央召开了经济工作会议，习近平总书记在
会上首次提出了供给侧结构性改革，2016 年中央出
台了一些政策，并于 2016 年下半年开始逐步实施，

2017 年是推进供给侧结构性改革的深化之年。供给
侧结构性改革的主要功能就是去产能、去库存，淘汰
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落后企业，有效化解过剩产能，有助于资源合理配置，

向创造高质量可持续转变。纵观这几年我国制造业
的发展变化，不难发现，这次的供给侧结构性改革
取得了相当大的成效，2017 年 1—11 月，全国 41 个工
业行业中有 39 个实现了利润总额的同比上涨，煤炭
开采利润总额同比增长 3.6 倍，石油加工、炼焦、核
燃料加工业增长 36%，化学原料和化学制品制造业增
长 36.7%，行业供求继续改善，规模以上工业企业利
润同比增长 11.4%，企业经营效益进一步回暖。这个
数据清楚地表明，我们造纸行业就是和全国那 38 个
行业一样赶上了这班车，就是收获了供给侧改革的
红利。

2.3  2017年小结

2017 年，制浆、造纸、印刷产业集中度大幅度
提升，实现了强者恒强的新局面，

这一轮的调整主要通过市场化的
手段，成功取得了中国纸张和印
刷行业供给侧结构性改革的阶段
性胜利，符合国家的产业政策，

大势所趋，人心所向。

3  2018 年行情分析

可以借助图 16（a）来形象

地比喻和分析 2018 年的市场走势。如图 16（a）所示，

目前木浆的期货价格是在 A 点、B 点还是 C 点？假
设是在 A 点或者 C 点，或是 A 点和 C 点之间，后
期又会走出怎样的行情？是图 16（b）中的线 1 还是
线 2 ？下面就从供给和需求 2 个方面加以分析。

3.1  供给方面

2018 年全球阔叶木浆新增产能约 220万 t（见图
17），是近几年中增幅较大的一年；同时，针叶木浆的
供应也很充足，有110万 t 的增量（见图18 ），两者相
加是 330万 t。那么，这 330万 t 供应量的增加是否能
够完全实现呢？ 

（1）从当前形势看，未来几年木片的供应方面
出现了一些不确定性，比如木片供应，预计 2017—

2021 年，亚洲阔叶木木片需求量每年将增长 6%，但

2007-2017年均增幅: +3.7% 2007-2017: +11.1百万t
2017-2022: +3.0百万t2017-2022年均增幅：+1.6%
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图 16  2018 年纸浆市场走势预测
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图 17   2018 年全球阔叶木浆新增产能
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预计未来几年全球木片供应量却将减少 150 万 t，其
中越南和澳大利亚减幅最大。（2）印度尼西亚政府
新颁布的林业法规可能会使其目前木材供应量的
20% 受到影响，这项法律从 2018 年起实施，可能会
对木材供应量造成影响。2017 年加拿大 BC 省的森
林火灾烧掉了 5300 万 m3 木材，会对后期加拿大针叶
木浆产量造成一定影响。2017 年智利突发的一场罕
见的森林大火，也将影响到今后一段时间内智利针
叶木片的供应。

3.2 需求方面

3.2.1  利好因素
（1）需求增加

2018 年 全 球 经 济 预 期 持 续 趋 稳，2017 年 全 球
GDP 增幅 3.8%，目前预计 2018 年增幅为 3.9%，经济
会持续向好。中国市场目前已公布的 2018 年造纸新

增产能的数量，基本上就意味
着商品浆的增量，据初步统计，

新增产能是 285 万 t，其中主要
是生活用纸，达 120 万 t（见图
19）。

中国人均生活用纸消费水
平 远 不 及 发 达 国 家，2017 年，

北 美 和 欧 洲 的 生 活 用 纸 人 均
消 费 量 为 20.1 kg，中 国 为 5.7 

kg，按人头算，中国要达到发
达国家的消费水平，生活用纸还有巨大的增长空
间（见图 20）。

图 20  中国生活用纸行业还有巨大的增长空间 

 

预计 2018 年新增纸浆需求主要来自三部分。

第一部分　2018 年中国将有 285 万 t 的造纸新增
产能，将激发出 137.5 万 t 的阔叶木浆需求。

第 二 部 分　 由 于 环 保 新 政 及 产 品 结 构 调 整，

“十三五”期间中国将有 800 万 t 落后产能被关闭，由
于“十二五”期间已经基本完成了纸浆落后产能的
淘汰工作，继续下降的空间已较小，那么这 800 万 t

应该主要集中在纸的落后产能的关停。目前铜版纸、

白卡纸的生产集中度已经非常高，落后产能较少，那
么这 800 万 t 应该主要集中在包装纸和文化用纸领域，

通过这些纸种中的浆料配比可计算得出，预计会有
54 万 t 的阔叶木浆新需求。
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图 18  2018 年全球针叶木浆新增产能

图 19  2018 年中国已公布的造纸新增产能
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第三部分　2017 年国家颁布了废纸限进令，受
此 影 响，预 计 2018 年 废 纸 进 口 量 将 减 少 500 万 t。

这一缺口中，60% 会由国废和其他高品质的进口废
纸 所 替 代，40% 将 由 木 浆 填 补，约 140 万 t，其 中
20% 是阔叶木浆，约 30 万 t；  80% 是针叶木浆，约
110 万 t。

2018 年 新 增 的 阔 叶 木 浆 需 求 即 为 这 三 部 分 之
和，约 221 万 t。仅中国一个国家，仅仅是阔叶木浆，

2018 年新增需求就有可能达到 221 万 t，而全球阔叶
木浆新增产能约 220 万 t，由此可以推测，2018 年商
品木浆基本不会出现供大于求的情况。

（2）其他利好因素
除需求增加外，中国浆纸行业还有一些其他利

好：① 中国现在加强金融监管，对房地产行业进行
调控，游资会向大宗商品转移；② 美元已进入趋势
性的贬值通道，这对后期纸浆进口也会起到支撑作
用；③ 还有一个是心态方面的利好，叫舒适区心态。

中国有句老话叫穷则思变，大家的出发点就是怎么
让舒适区延续的时间更长，舒适区心态会影响到我
们对价格的引导，大家都希望这种多方共赢的局面
维持的时间越长越好。

3.2.2  利空因素    
有这么多的利好，纸浆厂及供应商是不是都可

以高枕无忧了呢？并非如此，下面分析利空因素。

首先，面对居高不下的浆价，纸厂会另辟蹊径，寻
找其他渠道满足用浆需求。例如，太阳纸业在老挝
新建的 30 万 t/a 的浆厂将在 2018 年投产；岳阳纸业
会增加化机浆产量，并加速美利纸业化机浆线的搬
迁工作。其次，近期溶解浆价格涨幅缓慢，而造纸
浆价格高企，因此可能会有部分产能从溶解浆转回
造纸浆，从而增加纸浆供应量。第三，浆价目前已
是十年来的高位，继续上涨空间有限。第四，受价
格上涨传导的滞后性的影响，使纸制品和纸成品的
终端市场涨价需要一段时间。第五，受利益驱动，

一方或多方步调不一致时有可能会打破原有的价格
与利益平衡。

4 结　语

综合以上观点认为，第一，2018 年中国制浆造
纸行业景气度依然存在，纸浆价格会在高位震荡，但
是波幅趋缓，有了 2017 年的成功经验，不会出现往
年暴涨暴跌的非理性局面。第二，行业集中度会明显
提高，规模以上企业受益更大。第三，消费升级会带
来观念的转变，大家会更注重品牌和质量，越来越多
的企业会注重可持续发展。
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