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·造纸原料进口·

人民币汇率波动加剧对进口造纸原料的影响与对策
□ 杨佳盈

摘 要：文章通过分析我国对于进口造纸原料依赖度高的原因，揭示了汇率波动给进口企业带来的价格风险，并对

纸浆进口过程中会产生的汇率风险提出了简单可行的应对办法，以期为有纸浆进口业务的造纸企业在面临汇率波

动时提供可行的风险管理方案。
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我国是世界上最大的纸产国。截至 2022年，我国

纸及纸板生产企业约 2500家，纸及纸板生产量 12425

万 t，较上年增长 2.64%。与此同时，消费量达到 12403

万 t，较上年增长 1.94%，人均年消费量为 87.84 kg（以

14.12亿人计）。

由于生产规模较大，我国对于木片、木浆的进口需

求一直处于“嗷嗷待哺”的状态。自人民币汇率市场化

以来，汇率一直呈温和升值趋势，但自 2015年 8月 11

日，中国人民银行宣布调整人民币兑美元汇率的中间

价报价机制后，人民币汇率双向波动逐渐成为了新常

态。2022年，美元人民币汇率中间价最高为 6.3014，最

低为 7.2555，振幅达到 15%，而与此相对的是全行业

2561家造纸企业的利润率为 3.78%。

我国造纸企业对于原材料进口依赖度较高。根据

中国造纸协会《中国造纸工业 2022年度报告》显示，

2022年我国纸浆消耗总量 11295万 t，较 2021年增长

2.59%；木浆消耗总量 4328万 t，占纸浆消耗总量的

38%，其中进口木浆占 20%，国产木浆占 18%。美国和

巴西是世界上最主要的木浆出口国，我国进口木浆占

比全球的 36%，新增木浆需求占比全球 80%。

一方面，是由于我国森林覆盖率相对较低。根据中

国国家林业局和草原局的森林数据显示，截至 2022

年，我国的森林覆盖率约为 24.02%，较 2000年左右的

18.2%已有较大的增长。尽管如此，热带地区仍旧拥有

世界上最大比例的森林（45%），其次是寒带、温带和亚

热带地区，全球平均森林覆盖率约为 31%，这意味着我

国的木材资源相对其他的国家和地区来说是极其有限

的。同时，我国人口基数庞大，对于土地的其他需求也

很高（如耕地、城镇化建设），这进一步限制了可用于森

林植被的土地。

另一方面，由于我国部分林地经营水平有限，基层

林业人才短缺，导致经营不当，造成大面积低效林产

生，影响了多品种效益的发挥。林场中纯林比例大，混

交林面积相对较小，这对林木生长的速度和质量都有

一定的影响，不利于林木的积蓄，林木龄组结构不合理

影响了林木产出的稳定性，这都给林木业发展带来了

巨大的压力和挑战。此外，当前我国林业还存在基层林

业专业人才短缺断档、高端人才数量捉襟见肘、技能人

才水准不高、经营管理人才培育不够等状况，这也成为

我国林业事业高质量发展的隐形危机。

从一些上市公司公布的报告中也能发现对进口木

浆的依赖。根据《仙鹤股份有限公司 2022年度跟踪评

级报告》，2021年仙鹤股份共采购木浆 23.88亿元，占

同期原材料成本的 81%，生产成本的 52%，且基本为进

口；在晨鸣纸业 2022年一次董事会秘书回答投资者提

问时，也提及“公司生产所需要木片约 60%来源于国外

进口，主要来源于东南亚、澳大利亚等国家和地区”。

进入到 2023年第二季度，人民币对美元中间价继

续承压，呈现单边走贬的趋势，由最高 6.7130走贬至最

低 7.2258，贬值近 5100个基点。而在 2022年，这个数字

达到了惊人的 15%。

例如，假设在初始阶段，A纸业公司每吨原材料的

成本是 1000美元，汇率是 1美元兑换 6.7130元人民

币，此时该公司每吨的成本是 6713元人民币。假设该

公司每月需要 1000 t这种原材料，那么每月在原料上

的成本是 671.30元万人民币。如果汇率发生了大幅变

动，1美元能兑换 7.2258元人民币，那么为了进口同样

数量的原材料，该公司现在需要支付 722.58万元人民

币，如果该公司没有采取任何风险控制的策略，相较于

之前就增加了 7.64%的成本。

大幅度成本的增加会对公司提高利润率造成重大

压力。如果公司签订了长协合同，且无法将这个成本增

加转嫁给下游（即通过提高其纸张产品的价格），那么

公司的利润将会大幅度下滑。当然这是一个较为粗略

的示例，实际情况会受到许多其他因素的影响，包括公

司的对冲策略、价格弹性、替代品的可用性等。

中国人民银行货币政策委员会多次在例会上提
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出，深化汇率市场化改革，引导企业和金融机构坚持

“风险中性”理念，综合施策、稳定预期，坚决防范汇率

大起大落风险，保持人民币汇率在合理均衡水平上的

基本稳定。

汇率风险有很多种，应对的策略也颇为复杂，这里

罗列了两种简单的防范措施。

一是外汇远期合约。这是一种在外汇市场上常见

的非标准化合约，在该合约中，买方和卖方约定在未来

某一特定日期，按照预定汇率交换特定货币。这种合约

能帮助商业企业对冲货币风险，比如出口商可以提前

确定未来收款的汇率，从而减少因汇率波动带来的风

险。假设一个中国造纸企业计划在 6个月后购买一批

货物，价格是 100万美元，它可以选择现在与一家银行

签订外汇远期合约，约定 6个月后以现在确定的汇率

（如 1美元＝7元人民币）购买 100万美元。这样，无论

6个月后实际的汇率是多少，它都可以按照 7元人民币

的汇率购买美元，这样就避免了汇率风险。

二是可以采用掉期外汇交易。这是一种金融衍生

合约，在这个合约中，两个主体同意以两种不同的货币

进行一笔初始现金流交换，并在未来某个日期按照约

定的汇率再次进行反向交换，这样的交易通常用于获

取另一种货币的资金或者对冲汇率风险。与远期合约

不同，掉期交易涉及到的现金流不只一次，在合约期内

可能有多次。假设这个造纸企业有美元资产，但由于业

务需要，他需要在近期使用人民币支付费用，同时，预

计在未来一年内会有美元收入。这时，可以选择与银行

进行一次掉期交易，即立即以某个汇率将一部分美元

卖给银行，得到人民币来支付费用，同时约定在 1年后

以另一个汇率将人民币换回美元。这样，就可以立即获

得现金流，并且锁定未来的汇率，避免汇率风险。

早在 2001年，原国家发展计划委员会、财政部和

林业局就联合下发《关于与加快造纸工业原料林基地

建设的若干意见》，头部企业纷纷将林、浆、纸 3个环节

整合在一起，解决木材原料问题，形成以纸养林、以林

促纸、林纸结合的产业格局，最大程度地规避由进口产

生的汇率以及价格上“瞧人颜色”的尴尬局面。

从 2005年晨鸣纸业承接世界最大的广东湛江林

浆纸一体化项目至今，晨鸣纸业拥有湛江、黄冈、寿光 3

条制浆生产线，木浆产能达到 430万 t。2022年 10月

30日，晨鸣纸业发布公告称“公司拟在寿光市晨鸣工业

园区内依托寿光生产基地现有的碱炉、热电站等公用

工程，投资建设年产 30万 t针叶木漂白化学浆项目，本

项目计划总投资 14.89亿元。”

玖龙纸业在林浆纸一体化方面的新动作也引起了

市场关注。在广西北海的林浆纸一体化项目建设现场，

7000多名工人加班加点，力争第 1条生产线在 2023年

6月份能投产，另外两条生产线也计划于 2023年 9月

和 12月陆续投产，这是玖龙纸业在国内建设的第 10

个生产基地。

太阳纸业在林浆纸一体化布局上已拥有山东、广

西、老挝 3个基地。2022年 11月 16日，太阳纸业在回

复投资者关注的主要问题时表示：“目前，公司在漂白

木浆方面的自给率在 60%左右；公司造纸用木浆的自

给率得到了较大幅度的提升，基本可以实现造纸用木

浆原料的平衡。”

此外，仙鹤股份、冠豪高新等上市纸企也在增产扩

张。前者进一步探索林浆纸一体化，在湖北、广西的资

源优势地区拟建设年产 240万 t的制浆产能，广西基地

同时规划 1333.33 km2林木保障地，预计投产后公司木

浆自给率将从不足 6%增加至 40%以上；后者积极谋划

湛江基地制浆产能，以应对制浆造纸行业周期性变化。

通过以上分析可以看到，汇率波动可能导致进口

原材料的成本变动，进而影响企业的利润空间。对此，

提出了几点对策。首先，企业可以通过使用金融衍生工

具，如期货、期权等进行风险对冲，减轻汇率波动的影

响；其次，打铁还需自身硬，造纸行业也应寻求原材料

的多元供应，推动原材料自给自足。

总的来说，虽不能避免汇率波动，但企业可以主动

采取策略来应对。为此，需要企业、政府和全社会的共

同努力，稳定造纸行业的发展，保障国家的经济安全。
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