
请务必阅读最后一页免责声明 1

证券研究报告——造纸行业周报

行业评级：看好

发布日期：2026.3.3

造纸行情走势图

数据来源：Wind 大同证券

大同证券研究中心

分析师：杨素婷

执业证书编号：S0770524020002

邮箱：yangst@dtsbc.com.cn

研究助理：温慧

执业证书编号：S0770125070012

邮箱：wenh@dtsbc.com.cn

地址：山西太原长治路 111 号山

西世贸中心 A座 F12、F13

网址:http://www.dtsbc.com.cn

核心观点

 纸品价格稳中有升，提价计划落地：本周纸品价格呈现上行态

势，箱板纸、瓦楞纸均价分别上涨 50 元/吨，白卡纸、白板纸

价格保持平稳。规模纸厂发布白板纸涨价函，叠加节后企业复

工复产推进，需求端逐步回暖，龙头此前提价计划落地后，后

续价格上行概率较高，行业盈利修复逻辑持续强化。

 纸浆库存回落价格上涨，成本支撑增强：纸浆期货库存降至

15.30 万吨（周减 1601 吨），期货收盘价上涨 28 元/吨；国内

漂针浆、漂阔浆均价分别上涨 65 元/吨、95 元/吨，国际纸浆

价格保持平稳。纸浆供需格局边际改善，价格上行形成成本支

撑，利好木浆系纸品盈利稳定性。

 政策产业协同，行业复苏动能集聚：政策层面，工业生产者出

厂价格降幅收窄，行业景气度边际回升；产业层面，纸企复工

复产有序推进，供给端逐步恢复至常态，叠加前期绿色转型与

技术创新成果落地，行业向“稳健复苏+高质量发展”转型趋

势明确。

 当前板块处于“盈利修复+景气回升”关键阶段，建议聚焦“提

价弹性+成本受益”双主线。一方面，把握纸品提价主线，箱

板纸、瓦楞纸涨价落地，白板纸提价预期升温，叠加需求回暖，

龙头企业短期盈利弹性显著；另一方面，布局木浆系受益标的，

纸浆价格上行形成成本支撑，木浆系纸品盈利稳定性较强，具

备原料布局优势的企业长期成长空间广阔。短期可跟踪白板纸

提价落地进度与复工复产需求释放情况，若提价顺利传导可加

仓龙头标的；中期关注纸浆供需变化与行业盈利修复节奏，若

景气度持续回升可延长龙头企业持仓周期。

 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。

纸品提价落地，板块盈利修复可期

【2026.2.23-2026.3.1】

http://www.dtsbc.com.cn
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一、行业要闻

2026 年 1 月造纸和纸制品业工业生产者出厂价格同比下降 2.4%

近日，国家统计局发布 2026 年 1 月份工业生产者出厂价格数据情况。2026 年 1 月份，

全国工业生产者出厂价格同比下降 1.4%，降幅比上月收窄 0.5 个百分点;环比上涨 0.4%，涨

幅比上月扩大 0.2 个百分点。

2026 年 1 月份印刷和记录媒介复制业工业生产者出厂价格同比下降 3.7%；造纸和纸制

品业工业生产者出厂价格同比下降 2.4%。

规模纸厂发布白板纸涨价函

近期，受原材料价格持续上涨及营运成本压力加剧影响，国内多家纸业企业宣布上调纸

品价格。对此，您怎么看，欢迎评论区留下您的观点!

太仓玖龙纸业：受营运成本上涨影响，我集团决定:自二 0 二六年三月二十五日起，太

仓基地所有灰底白板纸价格上调 50 元/吨。

东莞玖龙纸业：受营运成本上涨影响，我集团决定:自二 0二六年三月二十五日起,东莞

基地所有灰底白板纸价格上调 RMB/HKD50 元/吨(USD7/吨)。

重庆玖龙纸业：受营运成本上涨影响，我集团决定:自二 0 二六年三月二十五日起，重

庆基地所有灰底白板纸价格上调 50 元/吨。

江西富临纸业有限公司：因原材料价格持续上涨，同时我司产品品质及稳定性大幅提升，

导致我司生产成本大幅提高。本着长期诚信服务、共同发展、保质保量的经营理念。经公司

研究决定，从 2026 年 3 月 1 日起对产品售价进行调整:

一、我司所有灰底白板纸在原价格基础上上涨价 50 元/吨

二、所有未完成订单(包含已预付款的)均在此调价范围

江苏凯盛纸业有限公司：在如此激烈的市场竞争中，原材料价格持续上涨导致我司生产

及经营成本居高不下，本着长期诚信服务、共同发展、保质保量的经营理念。经公司研究决

定对产品售价进行如下调整:2026 年 3 月 1 日起江苏凯盛纸业凯旋牌、凯华牌涂布白板纸在

原价格基础上上调 50 元/吨。

“川南竹浆纸”获工信部消费名品区域品牌

近日，工业和信息化部公示 2025 年度中国消费名品名单。该名单涵盖企业品

牌 165 个、区域品牌 76 个、特定人群适用产品品牌 35 个。其中，“川南竹浆纸”区域品牌，

经四川省造纸行业协会申报，四川省经济和信息化厅的指导协助下，成功入选。
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四川是全国主要竹产区，竹子制浆造纸历史悠久。竹子具有低碳、生态、绿色、环保、

可再生的特性，选择竹浆纸，意味着更少的森林砍伐、更低的碳排放。一张薄纸，承载的是

对“双碳”目标的响应，对“以竹代塑”“以竹代木”的践行。全省约 90%竹子被用于纸浆

造纸，竹浆满足人们的多元生活场景，被广范用于生活用纸、食品包装原纸、特种食品医疗

包装纸等，四川竹浆纸产量占全国 2/3 以上，年产值突破 243 亿元，已成为四川竹产业中支

柱产业。

周期热潮推动下 弱势品种造纸要翻身？业内称积极信号初显

本轮周期热潮推动下，有色金属、磷化工等强势品种大幅走强，作为弱势品种的造纸也

开始受到市场关注，主要个股如玖龙纸业(02689.HK)、太阳纸业(002078.SZ)、仙鹤股份

(603733.SH)、博汇纸业(600966.SH)等月线连续收红。

造纸业上行预期升温，但实际基本面情况如何?

财联社记者多方采访了解到，目前造纸行业确实有一些回暖信号，体现在纸企密集发布

涨价函、机构对纸企关注度提升等方面，纸企修复利润的需求也非常强。但由于需求端一直

承压，行业尚未摆脱内卷式竞争，多位上市纸企人士直言，现阶段很难判断行业是否要转牛，

需求端难有起色，更大概率是其他大宗商品带动。

今年 1-2 月，国内白卡纸和生活纸厂商先后大规模开始涨价，其中，白卡纸统一上调

200 元/吨，生活纸上调 100 元/吨，新价格从今年 3月 1日开始执行。目前这轮涨价尚未落

地，实际效果还有待进一步观察，在过去几年行业低谷期，“提价 100 元/吨，实际只落地

50 元/吨”的情况并不少见，本轮涨价能否全部落地将是判断上半年行业景气度的重要参考。

虽然纸企在涨价函中称，涨价系原料成本攀升影响，但实际情况是，近期国内阔叶浆现

货价格并未上涨而是小幅下行，业内认为，纸企此举更多是为修复利润，同时为后续纸浆涨

价预留空间。

（以上资料均来源于纸业网）

二、行业高频数据

本周（2026.2.23-2026.3.1）纸浆期货市场双指标均有所调整。一方面，纸浆期货库存

有所回落，库存规模 15.30 万吨，周环比减少 1601 吨，库存规模边际回落；另一方面，纸

浆期货收盘价为 5188 元/吨，周环比上涨 28 元/吨，价格端上行。
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从聚氨酯原料市场表现来看，本周 TDI 与 MDI 价格变化均呈上行态势。数据显示，截至

2月 27 日，国内 TDI 均价较上周上升 250 元/吨至 14900 元/吨，国内 MDI 均价较上周上升

150 元/吨至 14100 元/吨。

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 5415 元/吨，周环比上涨 65 元/吨，国内漂阔浆价格为 4672.5 元/吨，周环

比上涨 95 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，周环比持

平。

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

图表 2：TDI&MDI 价格走势（元/吨）

数据来源：Wind，大同证券
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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

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“稳中有升”特征。截至 2月 27 日，箱板纸均价为 4600 元/吨，

周环比上涨 50 元/吨；瓦楞纸均价 3390 元/吨，周环比上涨 50 元/吨，白卡纸均价为 4560

元/吨，周环比持平。

今日白板纸市场稳定运行，国内白板纸市场均价为 3553 元/吨，周环比持平。今日国内

白板纸市场低端价格 2600 元/吨，高端价格 4000 元/吨。本周个别停机纸厂恢复生产，白板

纸小幅增加，下游企业复工后采购意愿不高，市场成交量较少，预计下期停机纸厂及下游企

业复工复产数量增多，市场供需量逐步恢复。（资料来源：我的钢铁网）
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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

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

正隆砸 3.1 亿美元扩建越南造纸基地 将成为越南最大造纸企业

中国台湾造纸龙头正隆宣布加码 3.1 亿美元（约新台币 98 亿元），扩建越南平阳造纸

厂第三期产线，预计 2026 年上半年内完成，届时在越南的包装纸年产能从 70 万公吨增至

100 万公吨，跃居越南最大低碳智慧造纸基地，满足当地的国际科技电子大厂、制造与消费

性包装市场。

正隆表示，越南平阳造纸厂规划五期开发，前三期产线聚焦包装纸，累计投资额 6.7 亿

美元(约合新台币 210 亿元)，下一步第四期规划年产能 5万吨家庭生活用纸产线，第五期规
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划年产能 5万吨纸管纸产线。

正隆 1 月营收 36.85 亿元，月减 5.9%、年增 19.21%，其中台湾市场贡献营收约 65%、

越南市场贡献营收 29.99%，台湾仍是主要获利来源。

仙鹤联手东升 发力高性能纸及纤维复合新材料领域

2月 9日，来宾市三江口新区管理委员会与广西仙鹤福洛兰新材料有限公司、来宾东升

仙鹤新材料有限公司、来宾高旭仙鹤新材料有限公司项目签约仪式在来宾顺利举行。本次签

约项目总投资达 9 亿元，预计年产值约 11 亿元，年税收约 1.2 亿元，新增就业岗位约 750

个，是新区推动高性能纸及纤维复合新材料产业链延链、补链、强链的关键举措，将为新区

产业高质量发展注入强劲新动能。

签约仪式前，市三江口新区管委会主任梁荣贵与仙鹤股份有限公司董事长王敏良、上海

东升新材料有限公司董事长施晓旦及企业核心团队举行座谈。梁荣贵对企业家一行的到来表

示热烈欢迎，双方就项目推进计划、建设节点、服务保障等事宜进行深入交流洽谈，为项目

顺利签约奠定坚实基础。

座谈结束后，项目投资协议正式签署。市三江口新区管委会副主任黄勇、上海东升新材

料有限公司董事长施晓旦、广西仙鹤新材料有限公司总经理戴贤中、上海东升新材料有限公

司轻钙项目负责人于海洋作为各方代表共同签约。市三江口新区党工委专职副书记蓝明辉、

管委会副主任刘阳平等领导出席仪式并共同见证签约。

此次签约落地的系列项目，聚焦高性能纸及纤维复合新材料产业链布局，将进一步完善

新区新材料产业体系，提升产业集聚度和核心竞争力，助力三江口新区打造特色鲜明、优势

突出的新材料产业集群。

世纪阳光纸业要在晨鸣工业园建年产 50万吨漂白化学浆项目

2月 11 日，阳光纸业在官网对山东圣华生物精炼科技有限公司年产 50 万吨漂白化学浆

项目进行了第一次环评公示。

所在位置：寿光市晨鸣工业园，寿光市文家街道，文昌路以西，潘曲街以北

建设性质：新建

建设内容：新建一条年产 50 万吨漂白化学浆生产线，新建原料堆场、备料工段及其他

公辅设施，安装生产线 1条，配套蒸煮锅、洗浆机、碱炉等国内外先进设备(其中包括 1台

55MW 抽背式汽轮发电机组配套 65MW 发电机，用于余热余压综合利用发电)。项目投产后年

产 50 万吨漂白化学浆，年余热余压发电量约 4.4 亿千瓦时(电量自用)，产出中低压蒸汽供

项目自用，多余蒸汽外售。
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项目产能：50 万 t/a 漂白硫酸盐阔叶木浆

项目投资：总投资为 319028 万元，环保投资约占总投资的 10%。

公开资料显示，晨鸣纸业在晨鸣工业园建有年产 100 万吨漂白阔叶浆项目，同时筹备有

年产 30 万吨漂白针叶浆在建项目。而阳光纸业的新项目也位于晨鸣工业园，与晨鸣纸业的

项目仅相隔一条马路，为未来双方的原料合作打下了基础。

玖龙纸业半年大赚 20 亿 同日宣布 3 月包装纸继续提价

2 月 25 日，玖龙纸业(02689)发布截至 2025 年 12 月 31 日止 6 个月的未经审核中期业

绩。公司的销量同比增长 8.3%至约 1240 万吨;收入同比增长 11.2%至约 372.21 亿元;毛利润

同比增长 67.4%至约 53.47 亿元，净利润同比增长 225.1%至约 22.12 亿元;归母净利润同比

增长 318.8%至约 19.67 亿元。

在财务回顾中，公司的毛利率从去年同期的 9.5%增加至 14.4%，主要由于产品售价上升

和原料成本下降。销售及市场推广成本同比增加 29.1%，达到约 16.08 亿元，主要是由于覆

盖地区扩大和新纸机及浆品生产线而产生的成本所致。经营盈利同比增加 113.4%至约 34.08

亿元，主要由于毛利润增加所致。

在管理层讨论与分析中，公司强调了其浆纸一体化战略的成功实施，确保了原料供应的

稳定并有效抵御了外购木浆价格波动的风险。此外，公司的高端市场占有率进一步提高，尤

其是在高附加值纸种的战略性拓展方面。公司的业务分部主要集中在包装纸和文化用纸等领

域，整体表现强劲，显示出良好的市场竞争力。

在公布业绩的同日，玖龙纸业国内多个基地同时宣布了新一轮包装纸涨价通知，从 3月

4日起，主要产品全部提价。

东莞玖龙:3 月 4 日起，玖龙牛卡(特)、玖龙牛卡、海龙优质 V 牛卡、白面牛卡、涂布

牛卡、地龙优质 V牛卡、地龙牛卡、再生牛卡、瓦楞纸价格上调 50 元/吨。天津、河北玖龙:3

月 4 日起，所有牛卡(含再生牛卡)、瓦楞纸价格上调 50 元/吨。泉州玖龙:3 月 4 日起，地

龙牛卡、再生牛卡、瓦楞纸价格上调 50 元/吨。湖北玖龙:3 月 4 日起，地龙优质 V 牛卡、

地龙牛卡、再生牛卡价格上调 50 元/吨。太仓玖龙:3 月 4 日起，地龙优质牛卡、地龙牛卡、

再生牛卡、瓦楞纸价格上调 50 元/吨。沈阳玖龙:3 月 4 日起，瓦楞纸价格上调 50 元/吨。

重庆玖龙:3 月 4 日起，海龙 T 牛卡、地龙优质牛卡、地龙 A 牛卡、地龙牛卡、江龙牛卡、

再生牛卡、瓦楞纸价格上调 50 元/吨。

山东博汇纸业拟建化机浆技改项目 增加产能 20 万吨

近日，山东博汇纸业股份有限公司公示了化机浆技改项目。

项目总投资 21901 万元，环保投资 4750 万元，占总投资的 21.7%，全部由企业自筹解
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决。

项目主要为博汇纸业工厂区 1#化机浆生产线及博汇纸业西厂区 2#化机浆生产线的技改

扩建。本项目为现有工程年产 20 万吨化机浆项目(1#)、年产 20 万吨化机浆项目(2#)的技改

项目，分别在博汇纸业东厂区 1#化机浆生产线及博汇纸业西厂区 2#化机浆生产线原有厂房

及附属设备基础上，新增双辊挤浆机、螺旋压榨等设备，新增余热回收系统 2套。项目建成

后，化机浆单线产能由 20 万吨/年提升至 30 万吨/年，1#、2#化机浆生产线化机浆总产能由

年产 40 万吨扩建至 60 万吨。

（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+景气回升”关键阶段，建议聚焦“提价弹性+成本受益”双主

线。一方面，把握纸品提价主线，箱板纸、瓦楞纸涨价落地，白板纸提价预期升温，叠加需

求回暖，龙头企业短期盈利弹性显著；另一方面，布局木浆系受益标的，纸浆价格上行形成

成本支撑，木浆系纸品盈利稳定性较强，具备原料布局优势的企业长期成长空间广阔。短期

可跟踪白板纸提价落地进度与复工复产需求释放情况，若提价顺利传导可加仓龙头标的；中

期关注纸浆供需变化与行业盈利修复节奏，若景气度持续回升可延长龙头企业持仓周期。若

终端需求复苏不及预期，优先保留提价龙头与木浆系标的仓位，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
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