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核心观点

 纸品提价范围扩大，价格稳中有支撑：本周纸品价格整体平稳，

瓦楞纸企业因成本压力调涨 30-50 元/吨，白卡纸春节后 200

元/吨提价计划落地概率高，箱板纸、白板纸价格保持稳定。

纸企春节停机检修减少供应，叠加下游包装需求回暖，为纸价

提供支撑，行业盈利修复逻辑持续强化。

 纸浆库存微升价格回调，供需格局相对平稳：纸浆期货库存升

至 14.24 万吨（周增 2893 吨），期货收盘价下降 50 元/吨至

5286 元/吨；国内漂针浆、漂阔浆均价小幅下降，国际纸浆价

格保持平稳。短期价格波动不改变供需紧平衡底色，成本端对

纸品盈利的压力逐步缓解。

 出口表现亮眼，政策产业协同发力：2025 年生活用纸、吸收

性卫生用品、湿巾出口量分别增长 25.00%、10.43%、20.91%，

出口优势持续凸显；政策层面广西明确 2030 年产能目标，产

业端国产化装备突破与港口物流优化，行业向“规模化、国际

化、绿色化”转型步伐加快。

 当前板块处于“盈利修复+长期成长”关键阶段，建议聚焦“提

价弹性+出口/政策受益”双主线。一方面，把握纸品提价主线，

瓦楞纸涨价落地、白卡纸春节后提价概率高，叠加停机减供，

龙头企业短期盈利弹性显著；另一方面，布局出口与政策受益

标的，生活用纸、卫生用品出口高增，广西产能规划与国产化

装备突破，具备出口优势与产能布局的企业长期成长空间广

阔。

 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。

企业提价共振，行业出口向好

【2026.1.26-2026.2.1】

http://www.dtsbc.com.cn
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一、行业要闻

2025 年中国生活用纸和卫生用品进出口情况

生活用纸：根据海关统计数据，2025 年，中国生活用纸出口量连续 4 年增长，进口量

虽也有增长，但总量相对较少。中国生活用纸市场以出口为主，国内生活用纸产量和产品种

类已经能够满足本地市场需求，进口产品对国内市场影响微小。2025 年，生活用纸总出口

量达到170.44万 t，比2024年增长25.00%;出口金额为25.14亿美元，比2024年增长4.39%;

出口平均价格比 2024 年下降 16.49%，出口呈现量增价减的趋势。2025 年，生活用纸全年总

进口量仅为 5.08 万 t，进口的生活用纸以原纸为主，占比为 92.24%。 ‍

吸收性卫生用品：中国吸收性卫生用品出口量多年来保持平稳增长，进口量则不断下滑。

2025 年，吸收性卫生用品的总出口量已远高于总进口量，国产的产品能够满足国内市场需

求，中国一次性卫生用品在国际市场的影响力和竞争力不断增强。2025 年吸收性卫生用品

的总出口量达 175.52 万 t，比 2024 年增长 10.43%，出口金额达 44.79 亿美元，比 2024 年

增长 5.23%。女性卫生用品、婴儿纸尿裤、成人失禁用品的出口量均有不同程度的增长。婴

儿纸尿裤在吸收性卫生用品出口量中占比最大，为 43.66%。吸收性卫生用品总进口量自 2017

年的 25.5 万 t 逐年递减，2025 年总进口量仅 2.38 万 t。近年来，国内吸收性卫生用品产能

增长、品质提升，消费者对进口产品的需求下降。

湿巾：2025 年，中国湿巾出口量比 2024 年增长，进口量虽微增，但总量较少，湿巾出

口量远高于进口量。2025 年，湿巾的总出口量为 100.90 万 t，比 2024 年增长 20.91%。出

口产品以清洁湿巾为主，出口量占比为 83.73%。2025 年，湿巾进口量仅 2.71 万 t，总进口

额 1.69 亿美元，进口量总体很少，对国内湿巾消费市场的影响较小。进口湿巾产品主要为

消毒湿巾，进口量占比为 88.09%。

30-50 元/吨 部分纸企调涨瓦楞纸

历经一段时间的调整后，瓦楞纸价格由跌转涨。

近日，国内多家造纸企业宣布，瓦楞纸在原价格基础上上调 50 元/吨，涨价原因普遍为

“成本上升”。正如山东世纪阳光纸业表示：“产品一度处于亏损边缘，公司虽已采取各种

减耗措施，但仍不能缓解成本上升带来的巨大压力……”

从供需角度来看，春节即将来临，电商、食品、饮料等行业的包装需求显著回暖，下游

包装企业普遍进入春节订单的“冲刺期”，对于纸价上涨形成一定的支撑作用。同时，不少

纸企逐步进入年度停机检修期，减少了原纸供应量，而下游包装企业不久后也将迎来春节长

假，纸企此时宣布原纸涨价，有利于促进涨幅落地。

2025 年造纸和纸制品业实现利润总额 443.0 亿元 同比下降 13.6%
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1 月 27 日，国家统计局发布 2025 年全国规模以上工业企业利润情况。2025 年，全国规

模以上工业企业实现利润总额 73982.0 亿元，比上年增长 0.6%(按可比口径计算)。造纸和

纸制品业实现利润总额 443.0 亿元，同比下降 13.6%;印刷和记录媒介复制业实现利润总额

312.4 亿元，同比下降 6.6%。2025 年，规模以上工业企业实现营业收入 139.20 万亿元，比

上年增长 1.1%;发生营业成本 118.75 万亿元，增长 1.3%;营业收入利润率为 5.31%，比上年

下降 0.03 个百分点。其中，造纸和纸制品业实现营业收入 14186.7 亿元，同比下降 2.6%;

印刷和记录媒介复制业实现营业收入 6376.4 亿元，同比下降 4.8%。

（以上资料均来源于纸业网）

二、行业高频数据

本周（2026.1.26-2026.2.1）纸浆期货市场双指标均有所调整。一方面，纸浆期货库存

有所回升，库存升至 14.24 万吨，周环比增加 2893 吨，库存规模边际回升；另一方面，纸

浆期货收盘价为 5286 元/吨，较上周下降 50 元/吨，价格端下行。

从聚氨酯原料市场表现来看，本周 TDI 与 MDI 价格变化均呈“分化运行”态势。数据显

示，截至 1月 30 日，国内 TDI 均价较上周上升 300 元/吨至 14250 元/吨，MDI 均价则较上

周下降 50 元/吨，最新报价为 13950 元/吨。

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
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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

内漂针浆价格为 5437.5 元/吨，环比上周下降 7.5 元/吨，国内漂阔浆价格为 4637.5 元/吨，

环比上周下降 50 元/吨，国际漂针浆均价为 710 元/吨，国际漂阔浆均价为 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

本周国内纸品价格呈现“平稳运行”特征。截至 1月 30 日，箱板纸均价为 4550 元/吨，

瓦楞纸均价 3340 元/吨，白卡纸均价为 4560 元/吨，均与上周持平。

白板纸市场稳定运行，国内白板纸市场均价为 3539 元/吨，较上周环比持平。国内白板

纸市场低端价格 2600 元/吨，高端价格 4000 元/吨。本周白板纸市场供应稳定需求转弱。本

周纸厂开工正常，产量稳定，下游订单减少，市场成交量下滑。2月起纸厂开始陆续停机检

修，下游完成订单后也将安排放假，预计市场交投转弱。后市观望白板纸市场供需及纸厂调

价政策。（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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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

三、公司重要事件及公告

亚太森博——数智提质 扩能增效 2025 发展答卷亮眼

近日，走进亚太森博(山东)浆纸有限公司生活用纸二期项目工地，工程车辆穿梭不息，

建设者们抢工期、抓进度，一派繁忙景象。为响应市场多元需求，进一步拓展产业版图，总

建筑面积超 9万平方米的生活用纸二期项目于 2025 年底正式启动建设。

生活用纸二期工程第一条生产线预计今年年底可实现投产，2027 年上半年项目全部建

成投产。届时，亚太森博在生活用纸领域的产能规模、生产效率与市场竞争力将实现质的飞

跃，不仅能进一步巩固企业在行业内的领先地位，更能为地方经济发展贡献更多产值与就业

岗位，成为推动浆纸行业高质量发展的重要引擎。

2025 年，亚太森博始终坚守实业初心，聚焦主业发展，在创新中突破，在改善中提升。

在多重挑战与机遇并存的市场环境中，以技术升级为突破、设备迭代为支撑、仓储优化为抓

手，推动产能规模、产品品质与绿色效能同步跃升——漂白硫酸盐化学木浆同比增长 2.8%、

莱赛尔纤维同比增长 2.7%、文化纸同比增长 3.7%，生活纸产量以 16.1%的迅猛增幅实现跨

越式突破。2025 年，企业经营效益持续向好，入库国地税同比增长 21.8%，进出口总值同比

增长 2.6%，盈利水平稳步提升。同时，企业在行业影响力再攀新高，稳居中国轻工业造纸

行业第 7名，成功荣登山东企业 200 强榜单。

未来，亚太森博将持续以扩能升级为抓手，以数智转型为引擎，在浆纸行业高质量发展

赛道上稳步前行，不断为区域经济发展注入新活力。
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上海翔港包装业绩狂飙 去年净利润同比预增 52%-110%

日前，上海翔港包装科技股份有限公司(以下简称“上海翔港包装”)披露 2025 年年度

业绩预增公告，预计 2025 年度实现归母净利润 1 亿元-1.38 亿元，与上年同期相比，将增

加 3426.92 万元到 7226.92 万元，同比增加 52.14%到 109.95%。

上海翔港包装成立于 2006 年，于 2017 年上市，总部和生产基地位于上海临港泥城工业

产业园区，是一体化包装解决方案供应商。公司致力于以彩盒、标签等相关包装印刷产品的

研发、生产和销售，主要为日化、食品、烟草等领域的企业提供全方位的包装印刷服务。

近几年来，上海翔港包装的经营业绩一直处于高速增长状态。2024 年，该公司实现营

收 8.85 亿元，同比增长 27.55%;实现归母净利润 6573.08 万元，同比增长 755.25%;2025 年

上半年，该公司营收和归母净利润数据分别为 5.15 亿元、7831.61 万元，分别同比增长

43.76%、432.14%。

对于未来增长计划，上海翔港包装将在巩固传统包装业务的市场地位的基础上，将不断

向新零售、国潮等细分领域拓展。公司董事会和管理层一直在探索尝试利用资本市场和上市

公司平台进行新的业务布局，为企业带来新的增长点。

晨鸣纸业湛江基地二厂生产线顺利开机

继寿光基地、江西基地、吉林基地顺利复工复产后，晨鸣集团湛江基地再传复产捷报：

1月 28 日，湛江基地二厂生产线顺利开机，正式恢复满负荷生产状态。

湛江基地二厂生产线设计车速达 1200m/min，幅宽 5560mm，年产能 19 万吨，主要生产

高品质文化用纸和特种纸，产品质量与生产效率均处于行业领先水平。

在复产筹备阶段，湛江基地二厂严格遵循“安全第一、注重效率、突出效益”原则，从

人员、设备、原料、资金等环节周密部署，统筹推进设备检修、技术升级、物料保障及管理

革新，确保生产线开机后迅速进入稳定运行状态，各项生产指标达到设计标准。

此次湛江基地二厂顺利复工，进一步完善了晨鸣集团在华南地区的产能布局，有效提升

了高品质文化用纸和特种纸的区域市场供应能力，为满足客户对高端纸品的需求提供坚实保

障。

玖龙纸业盈利大增 216.0%至 230.7%

1 月 28 日，玖龙纸业(02689.HK)在港交所发布公告称，2025 年下半年盈利介于 21.5 亿

元至 22.5 亿元之间，较上年同期的 6.803 亿元增长 216.0%至 230.7%。

盈利增长主要是因为产品销售量增加、销售价格上升以及原材料成本下降，从而导致毛

利润大幅增加。
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其中，玖龙纸业于 2024 年 6 月发行 400.000.000 美元永续资本证券。本期间永续资本

证券持有人的应盈利约人民币 2亿元人民币。

本集团预计本公司的权益持有人应盈利在本期间约人民币19.5亿元至人民币20.5亿元

之间，较去年同期人民币 4.7 亿元增加 315.2%至 336.5%。

（以上资料均来源于纸业网）

四、投资策略

当前板块处于“盈利修复+长期成长”关键阶段，建议聚焦“提价弹性+出口/政策受益”

双主线。一方面，把握纸品提价主线，瓦楞纸涨价落地、白卡纸春节后提价概率高，叠加停

机减供，龙头企业短期盈利弹性显著；另一方面，布局出口与政策受益标的，生活用纸、卫

生用品出口高增，广西产能规划与国产化装备突破，具备出口优势与产能布局的企业长期成

长空间广阔。短期可跟踪白卡纸提价落地进度与纸企停机执行情况，若提价顺利传导可加仓

龙头标的；中期关注出口需求持续性与广西产能建设节奏，若行业供需紧平衡持续可延长龙

头企业持仓周期。若终端需求复苏不及预期，优先保留白卡纸、出口型龙头仓位，规避中小

废纸系产能企业，降低行业结构性分化带来的业绩波动风险。

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

分析师声明：

作者具有中国证券业协会授予的证券投资咨询执业资格并注册为注册分析师，本

报告准确客观反映了作者本人的研究观点，结论不受第三方授意或影响。在研究

人员所知情的范围内本公司、作者以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证

券不存在利害关系。

本报告采用的研究方法均为定性、定量相结合的方法，本报告所依据的相关资料

及数据均为市场公开信息及资料（包括但不限于：Wind/同花顺 iFinD/国家统计

局/公司官网等），做出的研究结论与判断仅代表报告发布日前的观点，具备一

定局限性。

免责声明：

本报告由大同证券有限责任公司（已具备中国证监会批复的证券投资咨询业务资

格）制作。本报告所载资料的来源及观点皆为公开信息，但大同证券不能保证其

准确性和完整性，因此大同证券不对因使用此报告的所载资料而引致的损失负任

何责任。

本报告所载的意见、评估及预测仅为本报告出具日的观点和判断。本公司不保证

文中观点或陈述不会发生任何变更，在不同时期，本公司可发出与本报告所载资

料、意见及推测不一致的报告。

市场有风险，投资需谨慎。此报告仅做参考，并不能依靠此报告以取代独立判断。

本报告仅反映研究员的不同设想，见解及分析方法，并不代表大同证券有限责任

公司。

《证券期货投资者适当性管理办法》于 2017 年 7 月 1 日起正式实施，本报告仅

供本公司签约客户使用，若您并非本公司签约客户，为控制投资风险，请取消接

收、订阅或使用本报告中的任何信息。本公司也不会因接收人收到、阅读或关注

自媒体推送本报告中的内容而视其为客户。
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特别提示：

1、投资者应自主做出投资决策并自行承担投资风险，任何形式的分享证券投资

收益或者分担证券投资损失的书面或口头承诺均为无效。

2、未经允许投资者不得将证券研究报告转发给他人。

3、投资者需慎重使用公众媒体刊载的证券研究报告。

4、本报告预计发布时间可能会受流程等因素影响而延迟，但最大延迟不会超过

一周。

版权声明：

本报告版权为大同证券有限责任公司所有，未经书面许可，任何机构和个人不得

以任何形式翻版、复制和发布。如引用需注明出处为大同证券研究中心，且不得

对本报告进行有悖原意的引用、删节和修改。

分析师承诺：

本人、本人配偶及本人的利害关系人与报告内容所涉标的公司不涉及利益冲突。


