
1  进口废纸

2018 年上半年，中国废纸进
口政策变化和进口许可证的发放
情况成为影响外废价格波动和交
易气氛的主要因素。

一季度，进口废纸市场价格
走跌，综合来看，除了春节前后
阶段需求有所减弱外，废纸进口
许可证额度受限，以及对通关风
险的担忧成为纸厂采购停滞，价
格疲软的重要原因。

二季度，进口废纸市场价格
止跌回弹，随着进口许可证陆续
公示，国内大型纸厂开始积极采
购外废货源。5 月起，受中美贸
易摩擦影响，中国海关出台一系
列针对美废进口的严格检验限制
政策，同时修改发运规则，废纸
到港量大幅缩减，价格高位运行。

根据中国海关数据统计，2018 年
1—6 月，中 国 废 纸 到 港 总 量 约
710 万 t，同 比 减 少 约 52.3%（见
图 1）。

整体而言，自 2017 年下半年
起，中国限制废纸进口，推升中
国纸厂对国废的需求以及市场价
格，这使进口废纸与国废之间的

价差长期存在，采购进口废纸原
料具有明显的成本优势，中国纸
厂积极申请废纸进口许可证，同
时对于已获批的进口额度均有意
愿足量使用，且需求均指向高品
质货源。但受限于严格的检查政
策与通关标准，实际到港量不甚
理想。

2  木浆

2.1  针叶木浆

2018 年上半年，国内针叶木
浆现货行情整体下滑（见图 2）。

一季度国内针叶木浆现货价
格走低。2018 年年初，国内进口
针叶木浆集中到港，现货市场供
应大幅增加。需求方面，因针叶
木浆价格处于高位，纸厂利润空
间有限，加之受春节长假影响，

多家纸厂春节期间有停机计划，

市场成交不畅。贸易商为缓解库
存压力下调报价以求成交。

3 月中旬至 4 月，现货价格小
幅反弹。主要原因是：一方面，

业者对二季度加拿大浆厂集中检
修将造成国内供应减少存有预期；

另一方面，由于期货价格自年初
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以来一直坚挺，而现货价格持续走低，贸易商考虑后
期成本居高不下，不愿承受亏损风险，因此报盘上调。

5—6 月，针叶木浆现货价格再度下跌。二季度

处于下游传统淡季，主要纸种价格下滑，多家大型纸
厂发布停机函，纸厂采购动力不足。贸易商为加快出
货速度，对价格做出让步。

2.2  阔叶木浆

2018 年上半年，国内阔叶木浆现货行情窄幅整理
为主（见图 3）。

一季度阔叶木浆现货价格小幅走软。年初进口阔
叶木浆集中到货，加之春节前后下游开工不足，贸易
商为缓解库存压力下调报价。然而，由于期货价格坚
挺，现货价格与期货价格接近，因此贸易商让价幅度
有限。

3月下旬至4月，现货价格小幅反弹。主要原因是：

其一，坚挺的期货价格对现货价格形成支撑；其二，

春节期间停机的纸厂在 3 月后陆续开机，且文化纸进
入旺季，下游需求有所增加；其三，3 月底 4 月初常
熟港因意外一度暂停港口作业，推升市场炒作情绪。

5—6 月，阔叶木浆现货价格小幅走软。由于现
货市场供应充裕，且时逢淡季下游采购动力不足，贸
易商出货压力增加。虽然受巴西卡车司机罢工事件影
响，6 月初市场看涨情绪升温，现货报价一度上杨。

但下游纸厂对高位价格抵触情绪浓厚，加之受整体下
滑的纸浆市场拖累，6 月下旬后现货市场再度下跌。

2.3  本色木浆

2018 年上半年，国内本色浆现货市场价格整体下
行（见图 4）。

1—2 月，本 色 木 浆 现 货 价 格 上 探。受 智 利
Arauco 本色浆厂2017年11—12月停机影响，2018年1—

2 月市场金星牌本色浆流通货源趋紧，贸易商报价水
涨船高。但下游按需采购为主，高位成交阻力明显。

3—6 月，本色木浆价格下滑。3 月本色浆进口量
环比大幅增加，对现货价格形成抑制。另外，5 月加
拿大月亮浆厂以及俄罗斯 Ilim 公司双双由漂白针叶
木浆转产本色木浆，市场担心后续供应进一步增加，

贸易商在利润充足的情况下让价意向增加。
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图1  RISI中国进口废纸价格

图2  RISI中国针叶木浆现货价格

图3  RISI 中国阔叶木浆现货价格
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图4  RISI中国（华东地区）本色木浆现货价格

2.4  化机浆

2018 年上半年，国内化机浆现货市场价格下行
（见图 5）。

一季度，化机浆现货价格下跌。年底年初之际，

进口化机浆集中到港，现货市场供应有所增加。另外，

年初时多家大型白卡纸厂有停机安排，现货市场需求
清淡。

4—6 月，化机浆现货价格止跌小幅反弹。考虑
期现货倒挂较多，贸易商低价出货意向有所减少。另
外，由于国内买家前期看空，持续减量接单，因此
二季度进口化机浆到港数量减少，贸易商惜售情绪增
加，现货价格止跌回暖。然而，由于二季度白卡纸厂
方面仍有停机计划，因此市场呈现供需两淡局面。

图5  RISI中国（华东地区）针叶木化机浆
现货价格

3  文化用纸

3.1  铜版纸

2018 年上半年国内铜版纸市场行情整体先涨后
跌，市场平均价格高于 2017 年上半年（见图 6）。

据纸业联讯统计，6 月国内 157 g/m2 铜版纸平均
价格指数为 6720 元 /t，环比下跌约 3.15%，与 2017 年
同期相比增长约 0.81%。

1—4 月，铜版纸市场价格指数呈缓慢上升趋势。

虽然前期市场表现平静，但进入 3 月以来，市场需求
回暖，景气度提升，涨幅基本落实，部分纸厂实际涨
幅高于计划涨幅，贸易商囤货情绪较高，尚未出现
2017 年同期的缺货现象，中间商库存有所升高，铜
版纸主流价格达至高位。

5—6 月，国内铜版纸市场开始降温，出现倒挂。

山东晨鸣等主要铜版纸生产商也随即做出了应对。一
方面纸厂根据终端价位下调出厂价格，减少终端价格
倒挂，另一方面也陆续安排部分铜版纸生产线停机检
修，以减缓行情下跌趋势。铜版纸行情回落主要基于
三方面因素：一是铜版纸销售进入商业印刷传统淡
季，印厂订单量减少；二是前期涨价过程中，纸厂和
经销商渠道库存压力增大，导致市场价格一路走低；

三是白卡市场价格战激烈，主流价格落至成本线以
下，由于白卡和铜版卡在一定程度上可以相互替代，

因此高定量铜版卡价格受到显著拖累。

图6  RISI中国文化用纸价格
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3.2  双胶纸

2018 年上半年国内双胶纸行情与铜版纸类似，

市场价格在经历前期上涨后于 4 月开始小幅下行（见
图 6）。

据 纸 业 联 讯 统 计，6 月，国 内 70 ～ 100 g/m2 双
胶纸平均价格指数为 7382 元 /t，环比下降 3.35%，与
2017 年同期相比增长 10.73%。

和 铜 版 纸 提 涨 情 况 相 似，一 季 度 市 场 主 流 双
胶纸报价稳中有涨，经销商大多库存充足。虽然
中冶银河、山东晨鸣、太阳纸业等文化用纸工厂
首轮提价因春节订单不佳而落实有限，但年后贸
易商交投陆续恢复。随后因进入双胶纸需求旺季，

秋季教辅教材出版订单量增加，导致社会订单供
应不足。各纸厂借势再次提价，将双胶纸价格成
功拉升至新的高位。 

2017 年 4—6 月，双胶纸价格在初期上涨后出现
回落。尽管市场交投氛围良好，中下游备货较为积
极，但在经历多轮提涨后，下游对涨价抵触情绪渐浓；

外加上多数下游客户早已于前期价格快速攀升阶段
下好采购订单，双胶纸市场价格推涨速度明显放缓，

涨幅也未如预期完全落实，交投火热情况逐步减弱。

5—6 月双胶纸市场进入行业淡季，为缓解市场出货
压力，纸厂主动下调出厂价格。各地贸易商表示随
着行业淡季凸显和市场疲软，出货压力进一步加大，

出货动力不足，量价齐降。

4  纸板

4.1 箱纸板、瓦楞原纸

2018 年上半年，箱纸板、瓦楞原纸市场整体表
现仍呈涨跌互现的局面，但与 2017 年相比整体波动
幅度有所放缓（见图 7）。

春节前箱纸板市场整体行情低迷，下游普遍观望
为主，库存较低。春节后市场交投有所恢复，下游存
在一定的备货需求。因此纸厂出货报价上涨，整体
上涨幅度300～ 500元 /t 左右。受市场传统淡季影响，

经过短时的备货之后，下游库存增长，市场交投放淡，

因此市场行情很快维持稳定态势。

5 月 2 日起，国家海关总署突然发布特急文件
《海关总署关于对进口美国废物原料实施风险预警监

管措施的通知》，对来自美国的废物原料实施 100%

开箱、100% 掏箱检验检疫。并且对中国检验认证集
团北美有限公司实施 A 类风险预警措施，时间为１

个月（2018 年 5 月 4 日—6 月 4 日）。

受此政策影响，短短 1 周时间，国废黄纸板价格
大幅上涨 500 ～ 800 元 /t。受成本影响，箱纸板出货
价格累计上涨 400 ～ 800 元 /t。瓦楞原纸市场涨幅更
加惊人，累计涨幅高达 500 ～ 900 元 /t，部分小纸厂
涨幅甚至高过 1000 元 /t。提价过程中明显表现出对
国废依赖性较大的再生箱纸板涨幅要大于挂面箱纸
板涨幅。并且随着价格上涨，市场交投被快速拉动，

纸厂出货良好。

此轮价格暴涨可以看作是市场对于突发政策的
临时性应激反应。大幅度的价格上涨趋势并未能长
时 间 延 续。5 月 12 日 起，随 着 国 内 废 纸 价 格 小 幅
回调，部分前期涨幅较大的纸厂适度回调箱纸板出
货价格。并且 6 月 1 日起玖龙纸业各个基地箱纸板、

瓦楞原纸出货价格下调，下调幅度 100 ～ 450 元 /t。

随后其他纸厂纷纷跟跌。同时由于需求低迷，广东、

山东、湖北、河南等多数地区箱纸板、瓦楞原纸厂
宣布停机检修。

图7  RISI中国箱纸板及瓦楞原纸价格
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4.2  白面牛卡纸、轻涂白面牛卡纸

2018 年上半年，白面牛卡纸、轻涂白面牛卡
纸市场走势与箱纸板、瓦楞原纸市场基本相同，

春节后价格小幅上涨后持稳，直至 5 月受美废政
策影响，白面牛卡纸及轻涂白面牛卡纸价格上行，

涨幅基本在 400 ～ 500 元 /t。随后价格很快小幅
回落（见图 8）。

从出货方面来看，夏季为白面牛卡纸、轻涂
白面牛卡纸需求旺季，但 2018 年看来，此类需求
增加并不明显，上半年市场整体交投稳中偏淡。

图8  RISI中国白面牛卡纸、轻涂白面
牛卡纸价格

4.3  白纸板

灰底白纸板
2018年上半年灰底白纸板价格先涨后跌。年

初至4月，灰底白纸板价格稳中小幅上涨，5月价
格大幅上涨，6月价格回落（见图9）。据纸业联讯
统计，以250 g/m2 灰底白纸板为例，2018年6月灰
底白纸板价格指数同比上涨约25.1%。

5 月价格上涨，主要是由于政策变化带来的
废纸价格上涨，直接拉动了白纸板出货价格上行。

5 月 4 日国家海关总署突然发布特急文件，对来自
美国的废物原料实施 100% 开箱、100% 掏箱检验
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检疫。受此影响，一周之内国内废纸价格大幅上
涨 500 ～ 800 元 /t，灰底白纸板价格上涨 400 元 /t

左右。

6 月价格回落，一方面来自于废纸价格的回落，

另一方面灰底白纸板市场需求不佳的状况下，纸
厂出货价格下行压力较大。

白卡纸
2018 年白卡纸市场价格有涨有跌。1—4 月白

卡纸价格高位持稳，自 4 月中下旬开始价格缓慢下
行，5 月、6 月价格大幅下行（见图 9）。据纸业联
讯统计，以 250 g/m2 社会级白卡纸为例，6 月国内
白卡纸价格指数同比下跌约 19.3%。

4—6 月 普 通 档 社 会 白 卡 纸 价 格 大 幅 下 跌 达
1000 元 /t 以 上，随 着 价 格 的 下 跌，多 家 纸 厂 开
始停机限产，4—6 月纸厂因限产导致产量减少 27

万～ 28 万 t。前期白卡纸市场价格的下行主要为
需求疲软所致，5—6 月为白卡纸需求淡季，终端
整体需求放缓，印厂采购热情不高。在需求清淡
的情况下，白卡纸行情低迷，价格下行实属正常。

但后期的快速价格下调，则是因为目前白卡纸市
场明显供过于求，博汇、APP 等多家纸厂后续还
有新的白卡纸产能投产计划，因此为保证各自市
场份额，纸厂竞争激烈。

图9  RISI中国白纸板价格
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