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核心观点

 包装纸提价持续兑现，多纸种价格稳步上行：本周包装纸涨价

潮持续深化，龙头纸企密集发布调价通知，瓦楞纸、箱板纸同

比分别上涨 17.65%、6.86%。终端价格同步走强，箱板纸、瓦

楞纸均价周环比均上涨 50 元/吨，白卡纸单周涨幅达 100 元/

吨，白板纸因供给收紧（产能优化）、龙头提价计划带动，价

格稳步上行至3467元/吨。废纸成本支撑与下游刚性需求共振，

价格传导机制完全通畅，盈利修复逻辑持续强化。

 纸浆库存延续去化，成本结构保持优化：纸浆市场呈现“库存

收缩+品类分化”特征，成本端支撑稳定：纸浆期货库存均值

降至 20.88 万吨，去库态势持续；国内漂针浆均价微降 30 元/

吨，漂阔浆均价上涨 50 元/吨，国际市场价格保持平稳，纸企

成本预期可控。尽管期货收盘价微升 42 元/吨，但库存去化反

映供需紧平衡，成本压力未显著增加，为盈利释放留足空间。

 政策与行业共振，绿色数智转型提速：政策层面利好持续释放，

六部门印发方案促进消费品供需适配，政府工作报告明确推广

再生材料使用，超长期国债等金融工具强化资金保障，为行业

转型提供政策与资金支持。行业层面，第九届中国回收纸行业

大会明确“数智化+绿色化”发展路径，山东造纸协会调研企

业推动产业交流，行业向“循环化、高效化、高品质”转型趋

势明确。

 基本面多重利好叠加，板块配置价值凸显：当前造纸行业迎来

“提价红利+政策赋能+结构优化”三重利好。需求端，消费品

供需适配政策带动包装需求，下游刚性采购支撑市场；供给端，

龙头主导提价，低效产能逐步出清，行业集中度提升；转型端，

再生材料推广与数智化升级打开长期成长空间。板块估值处于

历史低位，叠加全年净利润向好预期，配置价值进一步提升。

 风险提示

需求不及预期风险，原材料价格波动风险，政策落地偏差风险。

政策持续赋能，行业加快转型

【2025.12.01-2025.12.07】

http://www.dtsbc.com.cn
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一、行业要闻

山东造纸协会赴世纪阳光、晨鸣纸业、圣普特环保走访调研

2025 年 11 月 28 日，山东省造纸协会专职副会长赵振东和副主任韩磊到山东世纪阳光

纸业集团有限公司、山东晨鸣纸业集团股份有限公司、山东圣普特节能环保科技有限公司走

访调研，了解企业生产运营，交流产业发展，沟通协会有关工作。

在世纪阳光集团，与董事长、省协会副会长王东兴等围绕企业近期生产运营、行业发展

趋势、在建项目进展情况等进行了深入交流，沟通了省协会有关工作。在晨鸣集团，与党委

书记张中山、董事长姜言山等主要负责人围绕行业现状、市场趋势及企业进一步复工复产等

进行了座谈交流，参观考察了寿光基地 100 万 t/a 化学浆、80 万 t/a 铜版纸、51 万 t/a 文

化纸生产线的运行情况。在圣普特节能环保科技，董事长武金龙、技术总监邵长松介绍了企

业近期生产经营状况以及主导产品在造纸、莱赛尔纤维等行业的应用情况，并参观了新厂区

建设现场。

六部门印发《关于增强消费品供需适配性进一步促进消费的实施方案》的通知

近日，工业和信息化部、国家发展改革委、商务部、文化和旅游部、中国人民银行和市

场监管总局联合印发《关于增强消费品供需适配性进一步促进消费的实施方案》(以下简称

《方案》)，以消费升级引领产业升级，以优质供给更好满足多元需求，实现供需更高水。

《方案》提出，到 2027 年，消费品供给结构明显优化，形成 3个万亿级消费领域和 10

个千亿级消费热点，打造一批富有文化内涵、享誉全球的高品质消费品;到 2030 年，供给与

消费良性互动、相互促进的高质量发展格局基本形成，消费对经济增长的贡献率稳步提升。

包装纸原纸价格持续上扬，多家造纸企业密集发布调价通知

央视财经报道显示，自今年三季度以来，包装纸行业所需的原纸价格便开启了连续上涨

的态势;进入四季度后，国内多家造纸企业再度启动了新一轮的提价动作。相关统计数据显

示，截至 11 月 24 日，国内瓦楞纸日均价为 3213 元/吨，较去年同期上涨 17.65%;箱板纸日

均价则达到 3889 元/吨，同比涨幅为 6.86%。值得注意的是，在此背景下，近期国内多家知

名造纸企业已密集发布产品调价相关通知。

第九届中国回收纸行业大会在天津召开

11 月 26-27 日，以“数智重构回收生态，绿色赋能产业循环”为主题的第九届中国回

收纸行业大会在天津召开。中再生协会会长徐铁城在致辞中指出，当前行业正处在政策与产

业变革的历史交汇点：国家“两新”政策将回收体系纳入重点支持范畴;统一大市场建设推

动行业深耕实体运营;超长期国债等金融工具强化了项目资金保障。行业新格局正在加速形

成：一方面，央企与国企积极引领布局，另一方面，末端企业向前端延伸。值得注意的是，
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2025 年政府工作报告首次明确提出“大力推广再生材料使用”，相关部门正加快完善再生

纸等品种的推广机制。面对“十五五”新起点，徐铁城期望本届大会能凝聚行业智慧，共同

探索回收纸行业高质量发展的新路径。

通过与会代表之间深入交流，大会凝聚了行业共识，清晰勾勒出在“数智化”与“绿色

化”双轮驱动下，中国回收纸行业迈向“十五五”高质量发展的实施路径，为产业未来发展

注入了坚定信心与强劲动力。

（以上资料均来源于纸业网）

二、行业高频数据

本周（2025.12.01-2025.12.07）纸浆期货市场双指标均有所调整。一方面，纸浆期货

库存均值持续下降，均值降至 20.88 万吨，周环比减少 2242.4 吨，库存规模边际收缩；另

一方面，纸浆期货收盘价均值为 4747.2 元/吨，较上周上升 42 元/吨，价格端呈现微升趋势。

图表 1：纸浆库存期货（吨）及收盘价（元/吨）

数据来源：Wind，大同证券

从聚氨酯原料市场表现来看，本周 TDI 与 MDI 价格变化均呈上行趋势。数据显示，截至

12 月 5 日，国内 TDI 均价较上周上升 240 元/吨至 1.41 万元/吨，MDI 均价则较上周上升 130

元/吨，最新报价为 1.47 万元/吨。
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图表 2：TDI&MDI 价格走势（元/吨）

数据来源：Wind，大同证券

本周纸浆市场呈现“分化运行”特征，国内纸浆价格有所变化。具体数据显示，本周国

内漂针浆均价为 5507.5 元/吨，较上周下降 30 元/吨，国内漂阔浆均价为 4375 元/吨，较上

周上升 50 元/吨。国际市场方面，漂针浆均价为 700 元/吨，漂阔浆均价为 630 美元/吨，均

与上周持平。

图表 3：国内漂针浆价格走势（元/吨） 图表 4：国内漂阔浆价格走势（万吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券
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图表 5：国际漂针浆价格走势（元/吨） 图表 6：国际漂阔浆价格走势（万吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券

近期国内纸品中包装纸价格呈现上调趋势。截至 12 月 5 日，箱板纸均价为 4650 元/吨，

较上周上涨 50 元/吨，瓦楞纸均价 3990 元/吨，较上周上涨 50 元/吨，白卡纸均价为 4550

元/吨，较上周上涨 100 元/吨。

今日白板纸市场稳中上行，国内白板纸市场均价为 3467 元/吨，较上一工作日环比上涨

1.14%。今日国内白板纸市场低端价格 2600 元/吨，高端价格 3900 元/吨。今日纸厂报价上

调后白板纸市场成交价格跟进上调，同时龙头纸厂发布中旬上调计划，市场观望氛围浓厚。

（资料来源：我的钢铁网）

图表 7：国内箱板纸价格走势情况（元/吨） 图表 8：国内瓦楞纸价格走势情况（元/吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券
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三、公司重要事件及公告

玖龙纸业（北海）有限公司荣获 AEO 海关高级认证

2025 年 12 月 1 日南宁海关企业管理与稽查处领导与北海海关领导亲临企业，为玖龙纸

业（北海）有限公司正式颁发“海关高级认证企业”证书，标志着公司在合规经营、贸易安

全与国际竞争力提升上迈出关键一步!

作为玖龙集团布局广西的重要生产基地，玖龙纸业北海基地自 2020 年成立以来，始终

坚守“没有环保就没有造纸”理念，深耕林浆纸一体化产业，打造涵盖纸浆制造、纸制品生

产、货物进出口等多元业务的现代化产业体系。此次通过 AEO 高级认证，是海关部门对公司

内部控制、财务状况、守法规范、贸易安全等全维度管理能力的权威认可，更是企业践行诚

信经营、追求高质量发展的有力见证。

亚太森博“探寻一张纸的环保密码”项目荣膺金钥匙“卓越解决方案”

11 月 28 日，2025“金钥匙——面向 SDG 的中国行动”发布典礼在北京举办。本次评选

共有 128 家企业的 129 项解决方案参与，经过初评筛选、公众网络展示、现场路演展示以及

专家评审，亚太森博(山东)浆纸有限公司“探寻一张纸的环保密码”项目以“可持续发展教

育”赛道路演第 1名的成绩荣获“金钥匙·卓越解决方案”，成为全国唯一一家获奖的制浆

造纸企业。该奖项是对亚太森博在绿色制造、环保创新与公众教育领域长期耕耘的充分认可

与褒奖。

为了打破对传统造纸行业的印象，展现现代浆纸产业的绿色蝶变，亚太森博精心打造了

图表 9：国内白卡纸价格走势情况——山东博汇

（元/吨）

图表 10：国内白卡纸价格走势情况——华夏太

阳（元/吨）

数据来源：Wind，大同证券 数据来源：Wind，大同证券
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“探寻一张纸的环保密码”这一综合性科普项目。我们坚信，真正的可持续发展，不仅在于

技术层面的革新，更在于与公众的坦诚沟通和理念共建。

山东晨钟机械成功签约山东奥德奥投资安哥拉 10 万吨板纸制浆项目

冬日初启,暖阳如诗，近日山东晨钟机械又传喜讯，成功签约山东中洋集团非洲安哥拉

10 万吨板纸制浆项目。项目生产线包括一台商品木浆线，一条脱墨浆线，一条 OCC 废纸制

浆线。本次签约是双方第四次项目合作，是山东晨钟机械走出国门，努力开拓一带一路海外

市场的又一硕果。此次双方再次牵手，不仅是双方对过往合作成果的高度认可，更是基于对

晨钟专业能力、产品质量和服务水平的深度信任。

博汇纸业拟投资 17.01 亿元扩建化学木浆产能

12 月 3 日晚，山东博汇纸业股份有限公司(以下简称“博汇纸业”)公告称，为调整现

有原材料产品结构，提高原料、产品多样化，该公司决定在现有厂区内利用已有生产线，规

划年产 32 万吨化学浆项目，项目总投资达 17.01 亿元。

公告显示，该项目是在博汇纸业现有年产 9.5 万吨化学木浆技改工程基础上进行改扩

建，基于已有生产线的技术积累，该项目将采用国际先进的工艺技术和装备，并配置最新的

自动化、数字化、智能化和装备到生产、物流、能源、水环等整个项目，改扩建后，该生产

线各项技术经济指标将处于领先水平，产品质量有保证;同时还可提高效率、降低消耗、减

少排污，符合“坚持环境保护、节能减排”的规划原则，并可延伸企业的产业链。该公司有

关人士表示，本项目建成后能够有效提高公司原材料自供比例，降低公司生产成本，提升公

司的核心竞争力与影响力。同时，该项目建设完成后不会新增关联交易、同业竞争、资金占

用等情况。

（以上资料均来源于纸业网）

四、投资策略

当前板块处于“盈利兑现+转型加速” 的关键阶段，建议兼顾短期提价收益与长期政策

红利双主线：

一方面，把握包装纸提价主线，龙头企业提价落地能力强，瓦楞纸、白卡纸、箱板纸价

格稳步上行，下游需求支撑下，短期盈利弹性确定性概率较高；另一方面，布局政策受益与

转型标的，再生材料推广、数智化转型政策密集落地，具备再生原料布局、循环产业链构建

能力的企业，长期抗周期能力与成长性更强。

短期可跟踪包装纸提价落地情况与白板纸涨价兑现进度，若供给收缩超预期可加仓龙头

纸企等弹性标的；中期关注再生材料推广政策落地节奏与企业转型项目进展，若政策红利超

预期，可延长政策受益标的持仓周期。
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五、风险提示

需求不及预期风险：若下游包装、出版印刷需求受宏观经济波动影响回落，或传统旺季

需求兑现力度不足，可能导致纸价上涨难以持续，挤压企业盈利空间。

原材料价格波动风险：国际纸浆价格受全球供应链、主要产出国政策影响较大，若后续

纸浆、废纸等原材料价格超预期上涨，将显著增加纸企成本压力，拖累业绩表现。

政策落地偏差风险：支持造纸及生物质精炼产业的政策若在地方执行中出现落地节奏放

缓、支持力度不及预期的情况，可能影响行业绿色转型进程及相关企业发展进度。
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证券投资评级的类别、级别定义：

类别 级别 定义

股票评级

强烈推荐
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数 20％

以上

谨慎推荐
预计未来 6~12 个月内，股价表现优于市场基准指数 10％

~20％

中性
预计未来 6~12 个月内，股价波动相对市场基准指数-10％

~+10％

回避
预计未来 6~12 个月内，股价表现弱于市场基准指数 10％

以上

“＋”表示市场表现好于基准，“－”表示市场表现落后基准

类别 级别 定义

行业评级

看好 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现强于市场基准指数

中性 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现跟随市场基准指数

看淡 预计未来 6~12 个月内，行业指数表现弱于市场基准指数

注 1：公司所处行业以交易所公告信息为准

注 2：行业指数以交易所发布的行业指数为主

注 3：基准指数为沪深 300 指数
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