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山鹰国际控股股份公司 

投资者关系活动记录表 

 

投资者关系活动

类别 

 

□特定对象调研   □分析师会议   

□媒体采访           ■业绩说明会  

□新闻发布会       □路演活动  

□现场参观           □电话会议 

参与单位名称及

人员姓名 
投资者网上提问 

时间 2026年 5月 26日 

地点 上 海 证 券 交 易 所 上 证 路 演 中 心 （ 网 址 ：

http://roadshow.sseinfo.com/） 

上市公司接待人

员姓名 

董事长、总裁：吴明武先生 

副总裁、董事会秘书：严大林先生 

董事、财务负责人：许云先生 

独立董事：刘文先生 

投资者关系活动

主要内容介绍 

 

投资者提出的问题及公司回复情况 

公司就投资者在本次说明会中提出的问题进行了回复： 

1、近期瓦楞纸价格出现上涨，公司产品均价的涨幅、毛利

率的修复情况如何？当前原材料（废纸、木浆）成本的传导效

率如何？ 

您好，近期受行业供需变化等因素，瓦楞纸市场价格呈现

上调趋势，公司瓦楞纸产品价格总体随行就市，相关产品毛利

率较前期呈现一定修复态势。通常情况下，成本向产品售价的

传导受各种因素影响存在一定时滞，公司拥有产业链一体化优

势，产业链上下游协同效应使公司具有较强的成本控制能力和

原料供应能力，并为客户提供一站式包装整体解决方案。公司

能够更及时、准确地掌握回收纤维和原纸的市场价格信息，有



 

 

利于公司适时调整原材料和产品的定价策略，从而有效控制生

产成本。感谢您的关注。 

2、公司固定资产规模较大，年折旧金额超过 30亿元，当前

产能利用率大概在什么水平？公司是否有明确的产能优化或资

产处置计划，以降低单位产品的折旧成本？ 

您好，公司 2025 年度固定资产计提折旧 17.36 亿元，当前

产能利用率90%-95%。未来战略核心将由“规模扩张”转向成本

控制、精益运营，公司将持续优化固定资产使用效率，提升产

能利用率，有序处置、改造低效资产，推进精益生产。感谢您

的关注。 

3、对比同行玖龙、理文，公司在浆纸一体化、原材料自给

率上的差距较大，未来是否有提升原材料自给率的规划，以对

冲成本波动？ 

您好，公司造纸板块将通过在公司华中、宿州和吉林等近

年来新建的基地建设木浆生产线来逐步完善“高端包装纸浆纸

一体化建设”，该举措一是能大幅减少单位产能投资额，降低

存量产能单位成本；二是在原材料价格波动时，提升核心原料

的自供比例可以增强成本端的主动调节能力；三是通过浆纸一

体化生产的高端包装纸，成本将具备较大优势，能够有效提高

公司在高端包装纸领域的市场份额，通过“少投资、做高端”

的举措，持续改善公司整体资产回报率。感谢您的关注。 

4、公司目前有息负债规模仍较高，财务费用对利润的侵蚀

较为明显。请问公司未来的降负债、优化债务结构的具体措施

是什么？ 

您好，现阶段公司在债务结构优化方面取得了实质性进

展：一是公司已平稳度过可转债集中兑付高峰，“山鹰转

债”“鹰 19 转债”均已实现转股及到期兑付，相关系统性风险

已解除；二是截至 2025 年末，一年内到期的非流动负债规模由

2024年末的 57.66亿元大幅下降至 21.33亿元，降幅超过 60%；

三是以四大国有银行及政策性银行为主体的融资占比稳步提



 

 

升，有助于实现财务费用的合理管控。后续公司将系统性修复

企业信用体系，严控资本开支，逐步优化债务结构、降低杠杆

水平。感谢您的关注。 

5、公司未来 1-2 年的核心经营目标是什么？是优先降负

债、保现金流，还是优先提升盈利、修复利润表？ 

您好，2026年起，公司将迎来关键转型。即 1、从资产规模

扩张向流动性充裕转型，修复利润水平；2、业务结构高质化转

型，提高资产回报。公司将持续推动降负债举措，提升抗风险

能力，同时在运营管理上将“自由现金流”持续优化作为核心

目标之一，严控资本及费用支出，落实降本增效举措推动企业

从“资本拉动增长”的重投入模式向“运营拉动增长”的高回

报模式转型。感谢您的关注。 

6、对于行业长期产能过剩，公司产能利用率低的问题，公

司如何看待未来 2-3 年的行业格局？公司在产品结构升级上有

什么规划？ 

您好，2025 年，箱板瓦楞纸供需格局呈现差异化发展。箱

板纸头部纸企产能增速虽有所放缓，但近年来布局的产能持续

释放，同时大型纸厂秉持谨慎停机原则，开工节奏保持稳定，

推动行业产能利用率提升至66%，市场供给有所增加。公司产能

利用率在90%-95%，远高于行业平均水平。当前，造纸行业已进

入深度调整阶段，利润空间的收窄有望进一步加速行业落后产

能出清，推动行业竞争格局持续优化，为优质企业发展创造更

有利的市场环境。同时，2026 年公司也将积极推动高端纤维木

浆项目落地，实现高端纤维自主，从而全面提升成本竞争力。

感谢您的关注。 

7、公司在 ESG 方面有哪些成果？ 

您好，作为深耕再生资源回收、造纸、包装全产业链的国

际化企业，公司高度重视可持续发展理念，具体内容如下：

一、依托全产业链一体化优势，公司深耕循环经济，筑牢碳管

理体系，优化能源结构、严控污染物排放、推进资源高效利



 

 

用。公司成功通过 EATNS 碳管理体系评审并成为全国领先获得

相应认证的企业，公司及下属子公司浙江山鹰、华中山鹰、华

南山鹰、广东山鹰分别获碳管理体系贯标评定证书；二、公司

坚持创新驱动，严守产品质量与安全底线，以优质服务赋能客

户；三、始终把员工放在核心位置，全力保障员工合法权益、

守护员工职业健康、助力员工成长发展；四、不断完善公司治

理架构，强化风险管控与内部控制。具体内容详见公司《2025

年可持续发展报告》。感谢您的关注。 

8、公司研发占比如何？ 

您好，2025 年度公司研发费用 8.41 亿元，较上年基本持

平，占营业收入比 2.92%，详见公司《2025年年度报告》。感谢

您的关注。 

9、公司海外业务发展如何？ 

您好，公司通过回收纤维资源获取、优势市场深耕及高端

纸种布局，稳步推进国际战略落地。持续在美国、英国、荷兰

等全球回收纤维主产区开展贸易业务，并在东南亚布局再生浆

生产基地，保障上游原材料的优质供应。公司控股子公司凤凰

纸业归属于木浆系造纸细分领域，拥有多品类产品，现有浆纸

综合年产能 56 万吨，其中浆产能 34 万吨、纸产能 22 万吨。包

装板块紧跟大客户出海拓展的步伐，在越南、泰国建设二级

厂，进一步提升了包装板块横向服务能力。公司将持续践行

“一带一路”倡议，加快包装业务海外拓展步伐，寻求新的增

长机遇。感谢您的关注。 

附件清单 无 

日期 2026-05-26 

 


