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纸浆 

 

一、 核心要点 

1、 周度数据 

 

观察角度 名称 上一周 本周 涨跌 

期货 收盘（元/吨） 4488 4606 +118 

持仓（手） 98278 98607 +329 

前 20名净持仓 -23856 -28261 增加 4405 

   现货 地区（针叶浆） - - - 

华东地区均价 

（元/吨） 

4450 4480 +30 

基差 -38 -126 -88 

国际报价（银星）

（美元/吨） 

590 590 0 
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内外价差 -201 -176 +25 

现货 阔叶浆（元/吨） 3720 3720 0 

漂针阔价差 730 760 +30 

 

2、 多空因素分析 

 

利多因素 利空因素 

全球生产商木浆库存天数环比下降 1天至 41天。 隆众数据显示，2 月中旬青岛纸浆库存增至 125

万吨，常熟纸浆库存增至 67.5 万吨，港口库存继

续回升。 

3 月依利姆俄浆外盘报价上涨 20 美元/吨；乌针

布针主港外盘价格 570 美元/吨。 

上期所纸浆期货仓单为 135118 吨，较上周增加

940吨。 

人民币兑美元汇率报 7.0210，较上周走贬。  

  

  

周度观点策略总结： 

隆众数据显示，2 月中旬青岛纸浆库存增至 125 万吨，常熟纸浆库存增至 67.5 万吨，港口库存

呈现回升。目前大型纸厂复工率约 70%-80%，中小型纸厂复工率低位回升。现货市场稳中有涨，物

流运输改善，下游复工逐步启动；3 月依利姆俄浆外盘报价上调 20 美元/吨，复工预期提振纸浆期价，

但港口库存回升限制上行空间，关注下游复工需求情况。 

技术上，SP2005 合约连续回升，上方测试 4630-4660 区域压力，下方趋于回测 4530-4550 一线

支撑，短期纸浆期价趋于震荡为主，建议周度以 4530-4660 区间交易为主。 

二、周度市场数据 

1、国内纸浆价格 

图1：山东漂针木浆价格                           图2：漂针木浆与漂阔木浆价格 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

现货市场小幅上调，山东银星漂针木浆现货报价为 4480元/吨，较上周上涨 30元/吨，山东凯普利漂针木

浆现货报价为 4500元/吨；山东银星漂针木浆与金鱼漂阔木浆的价差为 760元/吨。 

 

 

2、纸浆价格指数 

图3：纸浆价格指数                             图4：漂针木浆价格及物量指数 

   

数据来源：瑞达研究院 中国造纸协会 

据中国造纸协会公布数据显示，2019年12月纸浆价格总指数为89.19点，环比跌幅为1%，同比跌幅为

28.7%；其中，漂针木浆价格指数为92.43点，环比跌幅为0.6%；漂阔木浆价格指数为84.75点，环比跌幅为

1.1%；纸浆物量总指数为80.37点，较上月上涨0.8点，涨幅为1%，同比涨幅为2.5%。漂针木浆物量指数为

82.3点，环比涨幅为1.3%；漂阔木浆物量指数为78.12点，环比涨幅为0.7%。 

 

 

3、国际纸浆价格 

图5：国际纸浆价格                             图6：纸浆期价与人民币汇率 
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

智利银星漂针木浆CFR价格报590美元/吨，与上一周持平；人民币兑美元汇率报7.0210，较上周调降367个

基点，人民币兑美元汇率再度跌破7关口。 

 

 

4、上海纸浆期现走势 

图7：上海纸浆指数与纸浆现货走势 

 

数据来源：瑞达研究院  上海期货交易所 

上海纸浆指数与山东银星纸浆现货价差处于80至175元/吨区间，期货升水继续走阔。 

 

 

5、上海纸浆跨期价差 
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图8：上海纸浆2005-2009合约价差                 

 

数据来源：瑞达研究院  WIND 

上海纸浆2005合约与2009合约价差处于-140至-168元/吨区间，远月升水缩窄至区间波动。 

 

 

6、上期所仓单 

图9：上海纸浆仓单 

 

数据来源：瑞达研究院 上海期货交易所 

上海期货交易所纸浆期货仓单为134178吨，较上一周增加1738吨。 

 

 

7、国内港口库存 

图10：国内纸浆港口库存                           



                                                                                市场研报★策略周报 
 

 

瑞达期货研究院                      服务微信号：Rdqhyjy                www.rdqh.com 

 

数据来源：瑞达研究院  卓创 

截至1月下旬，国内三地纸浆库存合计约 167.5万吨，环比增加9.9万吨，环比增幅为6.3%，同比增幅为3%。

青岛库存为100万吨，环比增加2万吨；常熟库存59万吨，环比增加7万吨；保定库存8.5万吨。 

 

 

8、全球木浆库存 

图11：全球生产商木浆库存天数                 图12：欧洲木浆港口库存                     

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至 2019年 11月，全球木浆生产商库存天数为 41天，环比下降 1天，同比则增长 1天；针叶浆生产商库

存天数为 34 天，环比增加 1 天，阔叶浆生产商库存天数为 48 天，环比下降 1 天。从欧洲库存来看，11 月
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份欧洲木浆港口库存为 184.2 万吨，环比降幅为 1.5%，同比增幅为 20%。 

 

 

9、全球木浆出运量 

图13：全球木浆出运量                          图14：阔叶与针叶木浆出运量 

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

据PPPC统计数据显示，2019 年11月全球木浆出运量为434.5万吨，同比增长9%。其中，针叶浆出运量199.1

万吨，同比增长10.2%；阔叶浆出运量 218.8万吨，同比增长6.4%。 

 

 

10、下游状况 

图15：铜版纸出厂价                            图16：新闻纸出厂价  
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数据来源：瑞达研究院 WIND 

山东晨鸣铜版纸出厂平均价报 6050元/吨；华泰纸业新闻纸出厂平均价报 4450元/吨，与上周持平。 

 

 

图17：白卡纸价格                              图18：白板纸价格 

   

数据来源：瑞达研究院  WIND 

山东太阳白卡纸平均价报5960元/吨；山东博汇白卡纸平均价报7060元/吨；浙江三星纸业白板纸平均价报

4360元/吨，与上周持平。 
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图19：造纸及纸制品产成品存货                  图20：造纸及纸制品毛利率  

   

数据来源：瑞达研究院 WIND 

截至 2019 年 12 月造纸及纸制品业产成品存货为 492.9 亿元，环比下降 2.4%，同比下降 12.2%；四季度造

纸及纸制品业毛利率为 14.78%。 
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