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一、胶板印刷纸介绍 

（一）定义 

纸制品是指以纸浆为主要原料，经过打浆、抄造、加工等一系列工艺过程后制成的产品的

总称，广泛用于印刷、包装、生活、工业制造等领域，主要分为包装用纸、文化用纸、生活用

纸、特种纸等四类。包装用纸包括瓦楞纸、箱板纸、白板纸、牛皮纸、食品包装纸等，产量、消

费分别占全国纸制品 63%与 68%；文化用纸包括涂布印刷纸、非涂布印刷纸与新闻纸，产量、

消费比全国纸制品分别为 29%与 27%；生活用包括纸巾、厨房用纸等，产量、消费占全国纸制

品分别为 9%与 8%，特种纸包括砂纸、滤纸、电气绝缘纸、医疗用纸等特定领域用纸，产量、

消费非占全国纸制品分别为 4%与 3%。 

胶版印刷纸为印刷用纸，分为单面胶纸与双面胶纸。双胶纸是指在造纸过程中将胶料涂敷

在纸的两面以改善其表面物理性质，使其具有伸缩性小、油墨吸收均匀、平滑度好、质地紧密

不透明、抗水性能强等特点。双胶纸的产业链覆盖了制浆、造纸和图书出版印刷、文具制造等

领域。上游主要包含纸浆期货交割标的物漂白硫酸盐针叶木浆、漂白硫酸盐阔叶木浆、化学机

械浆和相关化学辅料，如淀粉、碳酸钙、烧碱等，另有少量企业使用竹浆、再生纸浆等作为生产

双胶纸的原材料。产业链中游为文化用纸纸厂、贸易商、相关仓储和物流行业，产业链的下游

包括图书印刷出版行业、文具制造行业等。 

图表 1.2024 年纸制品生产比例 图表 2. 2024 年纸制品消费比例 

  

数据来源：中国造纸协会，兴证期货研究咨询部 
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图表 3. 胶版印刷纸产业链 

 

数据来源：公开资料整理，兴证期货研究咨询部 

 

（二）分类 

胶板印刷纸分类主要依据质量与包装方式。质量方面主要以克重划分，胶版印刷纸常用重

量一般在 60-120g/平方米，该区间内进一步细分为合格品、一等品与优等品，也有轻克重与高克

重胶版纸，其中 25-40g/平方米通常用于词典、便携手册印刷，200g/平方米及以上的高克数胶版

印刷纸常用于书刊、笔记本硬质封面、挂历等。 

其中，合格品为重量在 120-200g/立方米的胶版印刷纸，常用于企业宣传册、挂历、书刊封

面印刷等对纸张厚度、抗折叠度有一定要求的刊物印刷。一般品为重量在 90-110g/立方米的胶

版印刷纸，用于便签本、笔记本等需要一定硬度的产品。优等品为重量在 60-80/立方米的胶版印

刷纸，主要用于书籍、课本内页、传单印制等。 

根据包装方式不同，胶板印刷纸分为平板纸和卷筒纸。双胶纸计量单位为令，一令纸为 500

张，不足一令纸部分按方计算，一张纸为 2 方，一令纸为 1000 方，按宽度分为正度（787mm）

和大度（889m）两种。平板包装的双胶纸是指预先切裁好的单张矩形纸张，主要用于中短版印

刷，如起印量较低的画册、宣传页、包装盒、精装书页等商业印刷与包装印刷。贮藏方面，平板

双胶纸为避免纸张弯曲变形，通常采用平放堆垛方式进行储存，占地面积较大防潮、防刮花要

求高，交易时需重点检查是否存在破损、浸水、弯曲严重等问题。卷筒包装的双胶纸是指卷在

纸芯上的连续不断的长卷纸，适用于长版、大规模印刷，起印量较高，如教科书、小说、报纸等

刊物，相较于平板包装，卷筒包装占地面积小，可以竖立存放，交易时需重点关注卷纸两端是

否存在撞伤毁损以及卷芯变形情况。平板双胶纸的包装单元为“件”，卷筒双胶纸包装单位为“卷”

或“支”，一件纸的张数并不固定，主要取决于克重与尺寸。平板包装双胶纸一件重量为 250kg，

卷筒包装双胶纸直径一般为 1.1-1.2 米，重量在 700-1000kg 不等标签上将注明产品名称、规格、

克重、尺寸、数量、重量、生产批号、生产厂家等信息。 
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图表 4. 平板包装双胶纸 图表 5. 卷筒包装双胶纸 

  

数据来源：公开资料整理，兴证期货研究咨询部 

二、胶板印刷纸产业链分析 

（一）成本构成 

双胶纸生产成本主要包括木浆成本、化工辅料、能源成本与其他成本四项，其中木浆成本

占比达 70%-75%，占比最大，化工、能源与其他成本占比分别为 5%-10%，可以发现木浆成本

对双胶纸价格影响极大。双胶纸制造涉及阔叶木浆、针叶木浆与化机浆，其中针叶木浆主要用

于调节纸张韧性，木浆成本占比一般达 20%-25%，阔叶木浆与化机浆均用于调节纸张平整度，

累计占比达 75%-80%%，化机浆主要用于平衡成本，与阔叶木浆存在替代关系，但是过量添加

将影响纸张质量，最高添加量为 70%，化机浆添加比例变动较大，主要受其与阔叶木浆的价差

影响。化工辅料包括填料、胶料、色料、化学助剂等，其余成本包括双胶纸生产过程中的煤、电

消耗以及相应的人工、机械成本等。 

木浆作为双胶纸主要生产材料，目前我国木浆进口依存度高，双胶纸成本受海外影响较大。

2024 年，我国木浆产量 2679 万吨，进口量 2610 万吨，进口比例达 50%。其中阔叶浆产量 1029

万吨，进口量为 1558 万吨，进口量占总供应 60%，主要进口巴西、印度尼西亚等国阔叶浆，进

口来源相对集中；针叶浆进口量为 832.92 万吨，国内针叶浆供应基本来源于海外，主要进口加

拿大、美国、瑞典、智利等国的针叶浆。若海外木浆价格波动较大，我国双胶纸成本波动同样存

在放大可能。 
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图表 6. 双胶纸生产成本构成 

 

数据来源：公开资料整理，兴证期货研究咨询部 

（二）产量与产能 

双胶纸产量、产能稳步上升。我国是胶板印刷纸第一生产国，产区基本集中于华东、华南、

华中三地，总产能占比分别为 60%、18%与 17%。近年来，随着教材改版等工作的推进，我国

双胶纸行产量稳定上升。2017-2024 年期间，我国双胶纸产量由 868.6 万吨上升至 1049.22 万吨，

增幅达 20.7%，产能同样从 1133 万吨上升至 1608 万吨，增幅达 41.9%。但是产能利用率却出现

回落，截至 2024 年 12 月，双胶纸产能利用率回落至 61%，新增产能多为规模纸企产能补充，

扩大产线规模的同时通过优化原料及运输成本、新增基地布局等方式，来提高自身市场占有率。

其中，晨鸣纸业、太阳纸业、亚太森博、玖龙等规模纸厂基本占据 45%产能，2024 年累计投放

148 万吨新产能，并且预计将于 2025 年再次投放 200 万吨产能，行业竞争或有所加剧。 

图表 7. 双胶纸产量 图表 8 双胶纸产能利用率 

  

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 
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（二）进出口 

我通常为胶板印刷纸净出口国，进口量极少。我国胶板印刷纸年进口量为 19-25 万吨，主要

进口来源有印度尼西亚、日本、俄罗斯、中国台湾省等国家与地区，进口地相对集中。出口量为

95-100 万吨，主要出口日本、菲律宾、中国香港、澳大利亚等国家与地区。 

图表 9. 双胶纸进出口情况 

 

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

 

（三）下游需求 

我国双胶纸销量整体稳定，近年缓慢上升。2024 年双胶纸销量为 972.72 万吨，下游需求主

要集中于图书、期刊、本册等方面，其中图书需求最高，占比达 90%。2024 年图书大类销售中，

以教辅为代表的文教类仍然保持一定的增长趋势，但是在剔除教辅材料后，其余图书大类均出

现明显回落。教辅材料的稳定增长在一定程度上带动双胶纸需求，的但是其余图书大类销售偏

慢仍将对双胶纸下游需求形成拖累。 
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图表 10. 双胶纸销量 图表 11. 双胶纸下游需求 

  

数据来源：Mysteel，兴证期货研究咨询部 

三、胶板印刷纸期货、期权合约 

（一）合约基本介绍 

1.胶板印刷纸期货合约交易代码为 OP。 

2.交易单位设置为 40 吨/手，折合 160 件平板纸与 40-55 件卷筒纸。 

3.挂牌合约为 OP2601、OP2602、OP2603、OP2604、OP2605、OP2606、OP2607、OP2608。 

4.交易保证金为合约价值的 8%（套保交易保证金为合约价值的 7%），涨跌停板幅度为±6%，

首日涨跌停板幅度为其 2 倍。 

5.期货合约为连续合约，保障交割需求，期权合约为最近两个连续月份合约，其后月份在标

的期货合约结算后持仓量达到一定数值之后的第二个交易日挂牌。 

图表 12. 双胶纸期货合约 

交易品种 胶板印刷纸 

交易单位 40吨/手 

报价单位 元（人民币）/立方米 

最小报价变动 2 元/立方米 

涨跌停板 上一交易日结算价的±4% 

合约月份 1-12 月 
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交易时间 
上午 9:00-11:30，下午 13:30-15:00，以及交易所规定的其他

交易时间 

最后交易日 合约月份的 15日 

交割日期 最后交易日后连续二个工作日 

交割等级 
定量为 65g/𝑚2、70g/𝑚2、75g/𝑚2、80g/𝑚2的双面胶版印刷纸。 

质量符合或者优于 GB/T 30130-2023《胶版印刷纸》 

交割地点 上海期货交易所交割库 

最低交易保证金 合约价值的 5% 

交割方式 实物交割 

交易代码 OP 

上市交易所 上海期货交易所 

数据来源：上海期货交易所，兴证期货研究咨询部 

图表 13. 双胶纸期权合约 

合约标的物 胶板印刷纸期货合约 

合约类型 看涨期权、看跌期权 

交易单位 1 手胶板印刷纸期货合约 

报价单位 元（人民币）/立方米 

最小报价变动 1 元/立方米 

涨跌停板 与标的期货合约涨跌停板幅度相同 

合约月份 
最近两个连续月份合约，其后月份在标的期货合约结算后持仓量达

到一定数值之后的第二个交易日挂牌，具体数值交易所另行发布 

交易时间 
上午 9:00-11:30，下午 13:30-15:00，以及交易所规定的其他交

易时间，21:00-23:00 

最后交易日 
标的期货合约交割月前第一月的倒数第五个交易日，交易所可以根

据国家法定节假日等调整最后交易日 

到期日 同最后交易日 
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行权价格 

行权价格覆盖标的期货合约上一交易日结算价上下浮动 1.5 倍当日

涨跌停板幅度对应的价格范围。 

行权价格≤5000元/吨，行权价格间距为 50 元/吨； 

5000元/吨<行权价格≤10000 元/吨，行权价格间距为 100元/吨； 

行权价格>10000元/吨，行权价格间距为 200 元/吨. 

行权方式 
美式。买方可以在到期日前任一交易日的交易时间提交行权申请；

买方可以在到期日 15:30之前提交行权申请、放弃申请。 

交易代码 
看涨期权：OP-合约月份-C-行权价格  

看跌期权：OP-合约月份-P-行权价格  

上市交易所 上海期货交易所 

数据来源：上海期货交易所，兴证期货研究咨询部 

（二）交割品介绍 

胶板印刷纸交割品为克重为 65g/𝑚2、70g/𝑚2、75g/𝑚2、80g/𝑚2，宽度 780mm、787mm、

880mm、889mm 的卷筒纸，尺寸偏差应当不超过±3mm。 

交割地方面，拟设立交割仓库区域为浙江、江苏、山东、天津等主要消费地、物流集散地，

拟设立交割厂库区域为山东、湖南、广西、福建、浙江、广东等地。费用方面，交割仓库仓储租

金为 1 元/吨·天，入出库费用均为 20 元/吨，交割厂库仓储租金为 0.9 元/吨·天,出库费用为 20

元/吨。 

图表 14. 双胶纸交割费用 

 

数据来源：上海期货交易所，兴证期货研究咨询部 
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