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需求放量不足，纸浆跌跌不休
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一． 行情回顾

图表 1：上期所纸浆期货主力合约走势图

数据来源：Wind

受供应增加及需求放量偏弱因素影响，五一假期后浆价承压下挫，从接近 7500 点最低跌至

5900 附近。除宏观面相比前期明显转差的原因外，影响价格走势的原因主要有以下几点：第一，

进口木浆现货市场供应量同比增加，处于往年高位；第二，下游原纸市场价格全线下行，部分纸厂

停机检修，原料采买积极性偏低，影响浆市有效放量；第三，新一轮进口木浆外盘传闻各异，业者

预期偏空，浆价上行动力消失；第四，行业淡季提前来临，业者多空心态博弈，纸品市场偏空预期

影响浆市交投氛围。

二． 基本面分析

1. 外盘报价停涨，短期供应偏多

成本方面，智利 Arauco2021 年 6 月份进口木浆外盘报价持平，其中针叶浆银星 980 美元/吨，

阔叶浆明星 800 美元/吨，本色浆金星 850 美元/吨。Arauco 和依利姆新一轮报价持平，浆厂对盘

面上涨的驱动减弱。
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图表 2：进口针叶浆美金价报盘统计

品种 产地 品牌 价格条款 报价 涨跌 时间

漂针浆

加拿大 月亮 CFR 中国主港 980 0 2021 年 6 月

加拿大 凯利普 CFR 中国主港 990 0 2021 年 6 月

加拿大 马牌 CFR 中国主港 980（传闻） 0 2021 年 6 月

智利 银星 CFR 中国主港 980 0 2021 年 6 月

俄罗斯 乌斯奇 CFR 中国主港 950 0 2021 年 6 月

图表 3：进口阔叶浆美金价报盘统计

品种 产地 品牌 价格条款 报价 涨跌 时间

漂阔浆

俄罗斯
乌斯奇、布

拉茨克
CFR 中国主港

780（暂不报

价）
0 2021 年 6 月

巴西 鹦鹉 CFR 中国主港 780 0 2021 年 5-6 月

巴西 金鱼 CFR 中国主港 780 0 2021 年 5-6 月

智利 明星 CFR 中国主港 800 0 2021 年 6 月

印尼 小叶相思 CFR 中国主港 780 0 2021 年 6 月

据海关数据显示，我国 2021 年 4 月份针叶浆进口量 73.60 万吨，环比下降 3.10%，均价 727.10

美元/吨；阔叶浆进口量 119.98 万吨，环比下降 6.66%，均价 546.12 美元/吨。总量来看，4 月纸

浆进口总量 261.30 万吨，同比上涨 8.2%，2021 年前 4 个月纸浆进口量为 1063 万吨，均高于往

年同期，供应偏多，利空纸浆。

图表 4：漂针浆（智利银星）国外报价 图表 5：纸浆进口量同比
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2. 港口库存偏高

截止 5 月中下旬，国内主要地区及港口（青岛港、常熟港、保定地区、高栏港）纸浆库存总计

约 203.34 万吨，较上周增加 1.8%。受到进口纸浆数量增多，下游需求弱势影响，纸浆库存增多，

利空浆价。

图表 6：国内港口纸浆库存情况

数据来源：卓创资讯

3. 淡季来临，下游需求放量有限，成品纸企库存较高

1.文化用纸：双胶纸、铜版纸市场行情偏弱运行。影响价格走势的主要因素有：第一，4 月初

规模纸积极跟进订单落实，价格大幅拉涨；中小厂家月初跟涨，订单偏淡，中下旬价格窄幅下挫；

第二，下游印厂多以刚需补库为主，社会需求仍显低迷。部分纸厂纸机存停机情况，开工率略有下

滑。

2.包装用纸：包装用纸之前受到政策推动，成品纸价格上涨幅度打，涨价函不断。目前原料纸

浆偏弱运行，高位支撑点不稳。前期纸厂开开工率较高，库存高位，纸厂或将继续从供应端降低压

力，限产保价为主。随着高价成交减少，预计月底白卡纸市场继续向区间底部移动。

3.生活用纸：生活用纸市场价格趋弱调整，上月末发布的涨价函并未有效推进，且个别规模纸

企纸价较低，拖累业者信心；下游加工厂、贸易商多随用随采，需求跟进欠佳；且纸企库存压力较

大，为优先去库。4 月份国内生活用纸装置整体开工负荷率较上月下行 5.95 个百分点。生活用纸纸

企利润承压，下游生产积极性不足，部分纸企停机检修。
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图表 7：瓦楞纸地区均价 图表 8：箱板纸地区均价

数据来源：Wind

图表 9：白板纸地区均价 图表 10：白卡纸地区均价

数据来源：Wind

图表 11：双胶纸地区均价 图表 12：铜版纸地区均价

数据来源：Wind
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图表 13：下游纸厂开工率

数据来源：卓创资讯

三． 行情展望

目前处于纸浆下游淡季，且前期涨价函后续无力，下游目前成品纸需求一般，放量有限，纸企

开工率普遍下降，库存高位。短期来看，纸浆暂无上涨动能。但是在外盘价格的支撑下，支撑下降

区间有限。前期盘面大幅下跌后，利空情绪有所释放，震荡偏弱为主。



研究报告

管理风险 创造财富 6

请仔细阅读正文后的免责声明


