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PART ONE

主要观点及策略概述



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

观点：纸浆底部或有显现，关注11-1正套

行情综述：本周纸浆期货先跌后涨，11合约在周二到周三触及新低后现货基差货成交转暖，阔叶浆在本

周亦出现较为良好的成交；9-11价差走强，一度突破+30元/吨；11-1价差先跌后涨。

纸浆基本面：供给方面，针叶浆供给端减量消息频发，主要集中于北美/北欧浆厂在四季度的检修/临时停

产以及部分浆厂转产本色浆；Arauco外盘报价维持到Canfor浆厂停产前的价格。需求端，本周针叶浆现

货在盘面创新低的情况下成交明显好转，阔叶浆价格在4300元/吨也得到良好成交；但终端成品纸价格仍

未见起色，白卡纸价格延续跌势，四季度旺季仍没有苗头。库存方面，本周针叶浆小幅去库，阔叶浆去

库明显。

分析：针叶浆从现货市场成交和针阔价差角度均表现出较为明显的底部特征，盘面在4500-4600元/吨区

间存在一定的支撑，但上方仍受到630美元/吨的进口成本制约，在4700-4800元/吨存在压力，故短期预

计窄幅震荡。从交易逻辑上看，虽然就目前来看“弱需求”逻辑已经被相当程度定价，但做多逻辑仍不

明确：主要表现为针叶浆产业链高库存仍未出现明显去化证据以及四季度的旺季预期仍未得到成品纸价

格支持。后续重点关注PPPC库存、新一轮外盘报价以及下游成品纸价格情况。



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

策略：区间震荡 / 11 -1正套

单边：区间震荡。目前从市场交易情况来看，针叶浆期价在4500-4600元/吨区间受到现货买盘的支撑；同时

阔叶浆在4300元/吨附近的企稳也通过针阔比价对针叶浆价格有一定支撑。但上方仍受到630美金的进口成

本压制，09/11合约预计在4600-4800元/吨区间震荡。

月间套利：11-1正套。当前现货市场上老货基本得到有效出清，而新货则较为宽松；预计新老价差将会有所

收敛，故11合约对应的老货和01合约对应新货之间的价格也有缩小的可能。
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PART TWO

浆纸产业链价格数据



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

本周纸浆期货持仓量下降

资料来源：Wind、钢联、国贸期货研究院

纸浆期货主力合约收盘价（元/吨） 纸浆期货总持仓量（手）

纸浆期货周成交量总和（手） 纸浆期货交割量（吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

现货市场：针叶浆基差稳定，阔叶浆价格止跌企稳

资料来源：钢联、卓创资讯、国贸期货研究院

山东针叶浆银星现货价格（元/吨） 山东阔叶浆金鱼现货价格（元/吨） 山东针叶浆月亮现货价格（元/吨）

山东针叶浆太平洋现货价格（元/吨） 山东针叶浆乌针现货价格（元/吨） 山东针叶浆布针现货价格（元/吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

现货市场：化机浆报价平稳，八月竹浆价格平稳

资料来源：钢联、卓创资讯、国贸期货研究院

中国化机浆出厂价（元/吨） 中国竹浆出厂价（元/吨）
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外盘报价：针阔外盘报价稳定

资料来源：国贸期货研究院

北欧/北美针叶浆外盘价格（美元/吨） 智利针叶浆外盘价格（美元/吨）

俄罗斯针叶浆外盘价格（美元/吨） 巴西阔叶浆外盘价格（美元/吨）
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木片：广西木片价格出现小幅回落

资料来源：卓创资讯、海关总署、国贸期货研究院

山东杨木木片市场价格（元/吨） 河南杨木木片市场价格（元/吨）

广西桉木片市场价格（元/吨） 进口阔叶木片美金价（美元/吨）
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成品纸：本周白卡纸价格小幅下降，其他成品纸价格稳定

资料来源：卓创资讯、国贸期货研究院

双胶纸现货价格（元/吨） 铜版纸现货价格（元/吨）

生活用纸现货价格（元/吨） 白卡纸现货价格（元/吨）
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PART THREE

纸浆供需基本面数据



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

针叶浆进口量：2026年6月针叶浆进口量环比上涨

资料来源：海关总署、国贸期货研究院

中国针叶浆进口量（万吨） 加拿大针叶浆进口量（万吨） 芬兰针叶浆进口量（万吨）

智利针叶浆进口量（万吨） 俄罗斯针叶浆进口量（万吨） 瑞典针叶浆进口量（万吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

阔叶浆进口量：2026年6月阔叶浆进口量环比小幅下降

资料来源：海关总署、国贸期货研究院

阔叶浆进口量（万吨） 化机浆进口量（万吨）

巴西阔叶浆进口量（万吨） 印尼阔叶浆进口量（万吨）
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南美三国纸浆出口量：7月南美三国对华出口量小幅下降

资料来源：海关总署、国贸期货研究院

南美三国阔叶浆出口量合计（万吨） 巴西阔叶浆出口量合计（万吨）

智利阔叶浆出口量合计（万吨） 乌拉圭阔叶浆出口量合计（万吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

化学浆发运量：5月W20对华化学浆发运量环比小幅上涨

资料来源：PPPC、国贸期货研究院

W20产浆国化学浆发运量（万吨） W20产浆国针叶浆发运量（万吨） W20产浆国阔叶浆发运量（万吨）

W20产浆国化学浆发运占比 W20产浆国针叶浆发运占比 W20产浆国阔叶浆发运占比
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木片进口量：2026年6月中国木片进口量小幅下降

资料来源：海关总署、卓创资讯、国贸期货研究院

中国阔叶木片进口量（万吨） 中国从越南阔叶木片进口量（万吨） 中国从澳大利亚阔叶木片进口量（万吨）

山东+河南木片采购量（万吨） 山东木片采购量（万吨） 河南木片采购量（万吨）
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纸浆国产量：2026年7月国产浆产量环比小幅上涨

资料来源：钢联、国贸期货研究院

中国国产浆月度产量（万吨） 中国阔叶浆产量（万吨）

中国化机浆产量（万吨） 中国竹浆产量（万吨）
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海外浆厂库存：2026年5月海外浆厂累库

资料来源：PPPC、国贸期货研究院
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

中国纸浆港口库存：本周针叶浆港口库存小幅上涨

资料来源：钢联、国贸期货研究院
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

欧洲纸浆港口库存：6月纸浆库存消费比上涨

资料来源：UTIPULP、国贸期货研究院
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

中国木浆用纸产量：2026年7月文化用纸产量环比大幅下降

资料来源：钢联、国家统计局、国贸期货研究院

四大木浆用纸产量合计（万吨） 双胶纸月度产量（万吨） 铜版纸月度产量（万吨）

生活用纸月度产量（万吨） 白卡纸月度产量（万吨） 中国机制纸产量（万吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

中国造纸行业库存：2025年6月成品纸库存基本持平

资料来源：国家统计局、国贸期货研究院

中国造纸行业库存（万元） 中国造纸行业产成品库存（万元） 中国造纸行业非产成品库存（万元）

中国造纸行业库存同比（%） 中国造纸行业产成品库存同比（%） 中国造纸行业非产成品库存同比（%）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

中国木浆用纸厂内库存：7月木浆用纸厂内库存大幅去库

资料来源：钢联、国贸期货研究院

中国双胶纸厂内库存（万吨） 中国铜版纸厂内库存（万吨）

中国生活用纸厂内库存（万吨） 中国白卡纸厂内库存（万吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

中国木浆用纸社会库存： 7月木浆用纸整体小幅下降

资料来源：钢联、国贸期货研究院

中国双胶纸社会库存（万吨） 中国铜版纸社会库存（万吨）

中国生活用纸社会库存（万吨） 中国白卡纸社会库存（万吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

2026年6月中国成品纸进口量下降

资料来源：钢联、国贸期货研究院

中国双胶纸进口量（万吨） 中国铜版纸进口量（万吨）

中国生活用纸进口量（万吨） 中国白纸板进口量（万吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

2026年6月中国木浆用纸出口量环比下降

资料来源：钢联、国贸期货研究院

中国双胶纸出口量（万吨） 中国铜版纸出口量（万吨）

中国生活用纸出口量（万吨） 中国白纸板出口量（万吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

宏观：7月制造业PMI环比下降

资料来源：钢联、国贸期货研究院

中国:制造业PMI 中国:非制造业PMI:商务活动 中国:CPI:当月同比

中国:PPI:当月同比 中国:社会消费品零售总额:当月同比 中间价:美元兑人民币
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

中国纸浆供需平衡表：

资料来源：国贸期货研究院

中国化学浆供需平衡表（万吨）
标题行

2020年 2021年 2022年 2023年 2024年 2025年 2026年Q1 2026年4月 2026年5月 2026年6月

纸浆供应量 4526 4695 4911 5685 5763 6061 1659.3 591.3 540.7 518.8 

化学浆进口量 2548 2370 2280 2814 2610 2794 740.9 289.1 222.5 212.06

化学浆国产量 1490 1808 2115 2309 2643 2749 776.4 261.375 275.5 266.7

非木造纸浆产量 489 517 516 563 510 518 141.9 40.8 42.7 40

纸浆需求量 4610 4658 4825 5549 5649 5966 1502.0 541.6 537.4 518.2 

未涂布书写纸纸
浆需求量

1274 1278 1302 1390 1416 1399 342.7 125.604 129.3 117.1

涂布纸纸浆需求
量

461 468 495 513 525 551 140.1 46.089 48.3 49.41

生活用纸纸浆需
求量

1184 1160 1157 1271 1321 1393 340.4 122.6232 118.7 119.2779

白卡纸纸浆需求
量

1227 1199 1258 1353 1381 1404 389.8 140.28 135.2 130.2

其他纸纸浆需求
量

464 552 612 1022 1006 1219 289.0 107.0 105.93 102.1

纸浆初期库存 167 168 165 157 176 186 200.0 239.0 235 228

纸浆末期库存 168 165 157 176 186 200 206.8 235.0 228 228

供需差 -84 40 95 117 104 81 150.5 53.7 10.3 0.6 
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

纸浆品牌价差：本周针阔价差小幅走阔

资料来源：钢联、国贸期货研究院
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

纸浆基差及分位图：针叶基差稳定，阔叶浆基差稳定

资料来源：钢联、国贸期货研究院

针叶浆银星基差（元/吨） 针叶浆乌针基差（元/吨） 阔叶浆金鱼基差（元/吨）

针叶浆银星基差分位图（元/吨） 针叶浆俄针基差分位图（元/吨） 阔叶浆金鱼分位图（元/吨）
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本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

纸浆月差及分位图：本周9-1价差先弱后强

资料来源：上海期货交易所、国贸期货研究院

纸浆1-5月差（元/吨） 纸浆5-9月差（元/吨） 纸浆9-1月差（元/吨）

纸浆1-5月差分位图（元/吨） 纸浆5-9月差分位图（元/吨） 纸浆9-1月差分位图（元/吨）
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全球主要浆厂利润情况：针叶厂利润修复

资料来源：海关总署、国贸期货研究院
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国内主要纸厂利润情况：包装纸和文化纸利润同比下降

资料来源：海关总署、国贸期货研究院
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中国纸浆进口利润：纸浆进口利润走弱

资料来源：钢联、国贸期货研究院
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针叶浆银星进口位图（元/吨） 阔叶浆明星进口位图（元/吨）
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中国成品纸生产利润：7月成品纸造纸利润环比小幅上涨

资料来源：钢联、国家统计局、国贸期货研究院
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