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盘面行情回顾：震荡偏强

数据来源：同花顺，新湖研究所

• 本周浆价于周初下跌后维持窄幅震荡运行。前一周末，美方再度声称中国违反日内瓦经贸会谈，两者间局势再度转紧，

商品情绪有所走弱，浆价随之一同回调。基本面而言，港口库存维持高位震荡，海外报价维稳，下游运营情况边际变

量不大。因此，浆价回落后维持低位震荡运行。



期现价格：海外CFR报价持平，现货小幅下跌

数据来源：ifind，隆众，新湖研究所
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山东针叶浆现货报价（元/吨）
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基差走强
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数据来源：隆众，新湖研究所



价差：79走弱
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国际发运：3月发运增量明显
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数据来源：彭博，PPPC,新湖研究所



国内进口：4月漂针浆和漂阔浆进口量环比同比均有所下滑
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国产浆产量：产量和开机变化有限
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数据来源：隆众，新湖研究所



国际库存：漂阔浆和漂针浆库存均有所下滑

数据来源：彭博，PPPC, 隆众，新湖研究所
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国内库存：国内港口合计库存215.7万吨，周环比去库0.4万吨
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纸厂开工率：铜版纸开工率小幅下滑，其余纸制品企业负荷抬升
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纸厂利润：利润受到挤压
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成品纸产量：白卡纸产量继续增加
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成品纸库存：白卡纸和生活用纸小幅去化，其余略微累库

数据来源：隆众，新湖研究所
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数据来源：新湖研究所

基本面 内   容

现 货 本周各品牌现货价格小幅下跌50元/吨；智利Arauco新一轮木浆CFR报价与上期持平

供 应 据PPPC统计，3月全球漂针浆发运量环比增加9.9%，发往中国的化学浆环比增加20%

需 求
白卡纸需求依旧亮眼，开机产量利润环比增加，库存延续去化；双胶纸开机产量和库存小幅抬升，利
润小幅收窄；铜版纸开机产量小幅下降，库存延续累库，利润缩窄：生活用纸开机产量小幅抬升，库
存小幅去化。

库 存 本周港口纸浆库存为215.7万吨，周环比小幅去库0.4万吨

基 差 基差走强

宏观
周四中美两国领导人展开通话，就贸易问题达成一定共识；周末特朗普发文称两国贸易代表将于6月9
日在伦敦会晤谈判；消息人士称中国向美国三大汽车制造商的供应商发放了稀土许可证；多家公司透
露波音重启对华飞机交付

观点

本周浆价下跌后维持窄幅震荡运行。上周末美方再度声称中国违反日内瓦经贸会谈，两者间局势再度
转紧，商品情绪有所走弱，浆价随之一同回调，随后维持低位震荡。基本面而言，纸浆边际变量相对
有限。供给侧，本周现货价格小幅下跌50元/吨，智利Arauco新一期CFR报价维持不变，港口库存周环
比去化0.4万吨。需求侧，下游白卡纸表现依旧亮眼，开机环比再度提高的背景下库存延续去化态势，
海外订单需求持续性较强。相较而言，其他纸制品表现一般，生活用纸运营情况环比好转，双胶纸和
铜版纸周环比延续转弱。宏观侧，下半周变量较多，周四夜间中美两国领导通话氛围较好，就贸易问
题达成一定共识，并相约两国贸易代表于周一在伦敦展开第二轮会谈。此外，相关消息传波音重启对
华飞机交付以及中国将对美国部分公司发放稀土许可证，揭示着两国贸易关系逐步缓和，此次会谈或
存一些实质性进展，商品情绪预计有所回暖。短期，浆价或随宏观而再度反弹。中期而言，海外减产
逐步兑现，港口库存或从高位有所去化，浆价估值仍有修复空间。
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一切为了提升客户盈利能力

一切为了优秀员工持续成长

创新服务

       价值共享
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