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控产能，调结构——简评“十二五”造纸行业规划 

 

 

国家发改委、工信部、国家林业局 1 月 9 日联合发布《造纸工业

发展“十二五”规划》（以下简称《规划》）。其中主要明确了以下几

点： 

“十二五”期间将严格控制产能过剩纸种的重复建设。 

《规划》预计，到 2015 年全国纸及纸板消费量将达 11470 万吨，

比 2010 年年均增长 4.6%；纸及纸板总产能为 13000 万吨左右，

总产量达到 11600 万吨，年均增长 4.6%。同比“十五”和“十一

五”期间（如下图所示），造纸产能增速有了较大的下降，说明

造纸产业将会从单纯的“扩产能”走向了“调结构”。 

《规划》调整产业结构主要包含以下若干原则： 

1、控制造纸总量规模。规划指出，将以满足国内需求为主，合

理控制总量，严格控制产能过剩纸种的重复建设，引导市场有序

竞争，并提出应加快现有企业整合，淘汰落后产能，防治污染，

以促进产业升级。发改委要求，要着力加快解决重点流域和重点

区域的造纸工业结构调整和污染问题。现有制浆造纸企业要进一

步加大力度淘汰污染严重的落后工艺与设备，抓紧技术改造，淘

汰年产 5.1 万吨以下的化学木浆生产线、单条年产 3.4 万吨非木

浆生产线和单条年产 1 万吨及以下废纸浆生产线，以及窄幅、低

车速、高消耗、低水平造纸机。禁止采用石灰法地池制浆(宣纸除

外)、限制新上项目采用元素氯漂白工艺(现有企业逐步淘汰)，禁

止进口国外落后的二手制浆造纸设备。完善“三废”治理设施，严

格控制污染物排放。对经限期治理仍不能达标的企业或生产线要

依法整顿或关停。“十二五”期间，继续实行产业退出机制，调整

和明确淘汰标准，量化淘汰指标，加大淘汰力度。新增日处理污

水能力 300 万吨，淘汰纸及纸板落后产能 1000 万吨以上。 

图 1 机制纸历年产量情况 
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2、发展行业龙头。根据《规划》提出的工业发展目标，到 2015 年，年产 100 万吨以上大型综合性制浆造

纸企业集团达到 20 余家，其中若干企业的销售额进入全球纸业排名 100 强。通过加大企业重组力度，完善产业

组织形式，逐步形成大型企业为龙头、中小企业协调发展的产业组织结构。 

综合以上两方面因素，将会利好一些目前产能规模较大，已经具有规模经济，并且环境治理较好的上市公

司，例如华泰股份(600308)、太阳纸业(002078) 以及岳阳林纸(600963)。 

加快推进林纸一体化工程建设 提高原料中木纤维的比重 

《规划》中反复强调的另一项重要任务则是加快推进林纸一体化工程建设，提高木纤维比重。在“十二五”

期间，我国造纸原料中木浆比重将由 22.0%提高至 24.3%，木浆增量约为 700 万吨，其中国产木浆比重由 8.4%

提高至 10.3%，木浆增量约为 400 万吨。 所需木材纤维原料依靠国内外两种资源，国内逐步实现造纸工业用材

以原料林基地供应为主。 

在国内，加强原料林基地建设，大力推进林纸一体化，栽培优良树种， 提高林地单产，提高企业可控制林

业基地比重，提倡发展“公司＋基地＋合作组织” 和适当发展“公司＋基地＋农户” 等经营模式，提高基地

供材能力。在利用国外纤维资源方面，将鼓励国内企业到境外进行林木资源开发或投资建设大型林纸一体化项

目以及造纸原料林基地；同时鼓励企业从国外进口木材、木片，在国内适宜地区建设大型商品纸浆及木浆造纸。 

这将利好在国外有项目储备林和制浆能力的上市公司，例如太阳纸业(002078)、岳阳林纸(600963)等。 

在对“规划”进行整体解读的基础上，我们认为造纸行业随着需求端总量增速的减缓，大规模产能扩建期

已经过去，随之而来将会是剧烈的产业整合。由于造纸产业具有资本密集型以及规模经济的特点，随着产业整

合的深入，已经完成产能布局以及扩张的企业具有规模经济优势和议价能力，将会成为产业整合中的中坚力量。

因此，我们关注现有产能较大的公司，如晨鸣纸业（000488）、太阳纸业（002078）、华泰股份（600308）以及

岳阳林纸(600963)。重组需要更多的资源与政策支持，行业内整合将会利好央企背景的纸业企业，例如中纸系统

下的冠豪高新(600433) 和岳阳林纸(600963)。 

《新材料产业“十二五”重点产品目录》已对外公布，其中 252 条为“热敏磁票”，其主要性能指标为兼具

磁记录性能及热敏显色性能，优异的耐化学性、耐高温性、耐沸水性，良好的印刷适应性。即以热敏纸为基材

的动车车票（面兰背黑）。这使我们对特种纸的行业属性有了新的认识，特别是制造工艺更加复杂、更具科技含

量的无碳复写纸、彩票用“三防”热敏纸，都可以归于新材料，而生产这类特种纸的厂家，如冠豪高新（600433）

也应归类于新材料行业。 

从全行业角度来看，造纸行业位于产业链的中端，上游的林浆原材料价格波动与下游的需求端的限制对造

纸行业具有明显的抑制作用，因此我们提议关注有较丰富储备林资源以及制浆能力的企业和下游需求端增长确

定的企业。我们维持对冠豪高新（600433）的买入评级，建议关注太阳纸业(002078)、岳阳林纸(600963)、恒丰

纸业（600356）和民丰特纸（600235）。 

 

 

 



 

  

2 

行业简评研究报告 

HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN 

[table_page] 造纸印刷 

 

请参阅最后一页的重要声明 

 

[table_research]  
分析师介绍 

张朝晖：对外经济贸易大学工商管理硕士，绝对收益分析员，从业 12 年。专注于公

司重组、兼并、收购、再融资前后及过程中的投资价值发现。 

报告贡献人 
叶广辉  010-85156332  yeguanghui@csc.com.cn 

研究服务 
社保基金销售经理 

彭砚苹 010-85130892  pengyanping@csc.com.cn 

北京地区销售经理 

张博 010-85130905  zhangbo@csc.com.cn 

张明 010-85130232  zhangming@csc.com.cn 

陈杨 010-85156401  chenyangbj@csc.com.cn 

上海地区销售经理 

李冠英 021-68825003  liguanying@csc.com.cn 

杨明 010-85130908  yangmingzgs@csc.com.cn 

朱律 010-85130231  zhulv@csc.com.cn 

戴悦放 021-68825001  daiyuefang@csc.com.cn 

姜东亚 010-85156405  jiangdongya@csc.com.cn 

深圳地区销售经理 

赵海兰 010-85130909  zhaohailan@csc.com.cn 

任威 010-85130923  renwei@csc.com.cn 

张娅 010-85130230  zhangya@csc.com.cn 

周李 0755-23942904  zhouli@csc.com.cn 

段佳明 010-85156402  duanjiaming@csc.com.cn 

保险销售经理 

韩松 010-85130609  hansong@csc.com.cn 

付广华 010-85130681  fuguanghua@csc.com.cn 

私募销售经理 

钱宏伟 021-68805057  qianhongwei@csc.com.cn 

 



 

  

3 

行业简评研究报告 

HTTP://RESEARCH.CSC.COM.CN 

[table_page] 造纸印刷 

 

请参阅最后一页的重要声明 

评级说明 

以上证指数或者深证综指的涨跌幅为基准。 

买入：未来 6 个月内相对超出市场表现 15％以上； 

增持：未来 6 个月内相对超出市场表现 5—15％； 

中性：未来 6 个月内相对市场表现在-5—5％之间； 

减持：未来 6 个月内相对弱于市场表现 5—15％； 

卖出：未来 6 个月内相对弱于市场表现 15％以上。 
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