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1.纸浆行情回顾&展望

1.1 行情回顾

主力合约延续偏强震荡态势，但夜盘有小幅

下跌；现货方面，进口木浆现货市场昨日多有调

涨；外盘方面，继俄罗斯伊利姆及智利 Arauco 等

品牌 3 月外盘提涨后，巴西金鱼、加拿大昆河等

3 月外盘陆续提涨。

1.2 后市展望

库存方面，青岛港港内及高栏港出货速度有

所回升，常熟港出货速度变化不大，总库存较节

前有所下调；下游，受原料端高价支撑叠加市场

需求预期升温影响，成品纸市场报价表现强势；

宏观方面，隔夜美股大幅下跌，市场情绪有所走

弱。预计纸浆短期延续高位震荡整理。

1.3 策略建议

建议续持多单同时关注情绪面变化，仅供参

考。
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2.纸浆价格

2.1 纸浆现货价格
表：进口漂白针叶浆现货价格（分地区）数据

现货市场

 山东地区(元/吨） 广东地区(元/吨） 江浙沪地区(元/吨）

当日报价 7050-7300 6950-7300 7050-7300

前日报价 7050-7300 7000-7250 7050-7300

涨跌 150/300 150/300 250/200

数据来源：Wind，兴证期货研发部
昨日，主要地区现货市场跟随盘面提涨，具体看，山东 7200-7600（150/300），江浙沪

7200-7600（150/300），广东 7200-7500（250/200），实际交投偏刚需。

2.2 纸浆现货价差
表：进口漂白针叶浆现货价格（分品种）—以山东为例数据

品名 2021/02/25 2021/02/24 2021/02/23

凯利普山东 7525 7275 7275

鹦鹉山东 6100 5975 5925
现货报价（元/

吨）
凯利普—鹦鹉 1425 1300 1350

数据来源：Wind，兴证期货研发部
图：漂白针&阔叶浆价差---以山东为例（单位：元/吨）
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数据来源：Wind，兴证期货研发部

分品种来看，山东进口针叶浆凯利普与山东阔叶浆鹦鹉昨日报价继续拉涨，针、阔叶浆价

差有所扩大。

2.3 纸浆期货价格
表：纸浆期货主力合约收盘价&折美元价数据

日期 2021/02/25 2021/02/24 2021/02/23

收盘价 7476 7286 7234

折美元价 1016.12 989.59 981.31

距上一日涨跌幅 2.61% +0.72% +4.21%

数据来源：Wind，源点资讯，兴证期货研发部

图：纸浆期货主力合约收盘价走势图        图：美元兑人民币中间价走势图
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数据来源：Wind，兴证期货研发部
纸浆主力合约延续偏强震荡态势，实收 7476 元/吨，盘中触及 7536 元/吨高点，续刷上市

以来新高，上涨 190 元/吨或+2.61%；现货市场昨日多有调涨；外盘方面，各品牌针、阔叶浆
3 月外盘提涨氛围浓郁，预计纸浆短期延续高位震荡整理。
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2.4 纸浆期货价
表：纸浆期货合约对比数据

期货市场

期货合约
开盘

价

最高

价

最低

价

收盘

价

涨

跌

涨跌幅

（%）
持仓量

变动

（%）

成

交

量

变动

（%）

SP 

2105（元/

吨）

7304 7536 7220 7476
+19

0
+2.61% 214000 -3.74%

559

000
+16.46%

SP 

2109（元/

吨）

7240 7438 7142 7402
+24

4
+3.41% 17265 +7.34%

182

45
+44.51%

数据来源：Wind，兴证期货研发部（按照单边计算）

图：SP2105 与 SP2109 收盘价对比图
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图：纸浆 SP2105 合约持仓量走势         图：纸浆 SP2105 合约成交量走势

20
20
-12
-27

20
21
-01
-11

20
21
-01
-26

20
21
-02
-10

20
21
-02
-25

0
20000
40000
60000
80000
100000
120000
140000
160000
180000
200000
220000
240000

持仓量（单位：张）
  

20
20
-1
0-
28

20
20
-1
1-
12

20
20
-1
1-
27

20
20
-1
2-
12

20
20
-1
2-
27

20
21
-0
1-
11

20
21
-0
1-
26

20
21
-0
2-
10

20
21
-0
2-
25

0

100000

200000

300000

400000

500000

成交量（单位：张）

数据来源：Wind，兴证期货研发部

SP2105 合约 25 日延续偏强震荡；持仓量方面，SP2105、SP2109 涨跌各异；成交量方面，

 SP2105 合约成交量增加，显示市场交投活跃度相应增强；跨期价差方面，25 日纸浆 SP2105

与 SP2109 合约跨期价差缩小至 74 元/吨。

2.5 纸浆基差              

表：漂白针叶浆基差数据

山东银星现货-SP2105(元/吨） 山东银星现货-SP2109(元/吨）

当日报价 -76 -2

前一日报价 -136 -8

涨跌 +60 +6

 数据来源：Wind，兴证期货研发部
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图：漂白针叶浆基差---以山东为例（单位：元/吨）
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部

2 月 25 日，山东进口针叶浆银星现货价有所上调；基差方面，山东银星现货与 SP2105

合约基差增强。

2.6 纸浆外盘价格
        表：漂白针叶浆外盘报价数据（总）

产地 品牌 人民币现货价 增减

北木 7600 +275

凯利普 7525 +250

月亮 7425 +200

金狮 7525 +200

雄狮 7425 +200

加拿大

马牌 7425 +200

银星 7400 +250
智利

太平洋 7400 +325

俄罗斯 乌针、布针 7400 +225

数据来源：Wind，源点资讯，兴证期货研发部
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图：漂白针叶浆北木&银星&乌针布针外盘价格（单位：美元/吨）
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针叶浆乌针、布针中国主港市场海运外盘价CFR（单位：美元/吨）

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部

外盘方面，近期，继俄罗斯伊利姆 3 月外盘报涨 90-120 美元/吨后，智利针叶浆银星，

阔叶浆明星，本色浆金星分别较上一轮提涨 90 美元/吨，110 美元/吨及 80 美元/吨至 900 美元/

吨，730 美元/吨及 780 美元/吨。外盘市场整体提价氛围浓郁。

3.纸浆供给

3.1 纸浆发运量&进口量

纸浆 W-20发运量

类别 月份 单位 当期值 环比 同比

漂针浆 11月 万吨 189.9 -9.2% -5.2%
W-20发运量

漂阔浆 11月 万吨 232.1 +6.1% -1.0%

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部
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图：中国漂针浆进口量历年对比（单位：万吨）
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数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部

发运量方面，漂针浆 11 月发运量为 189.9 万吨，环比下跌-9.2%；漂阔浆 11 月发运量

为 232.1 万吨，环比上升 6.1%。进口量方面，单就针叶浆而言，8 月中国针叶浆进口量较 7 月

份变幅不大；而就纸浆进口总量而言，据海关总署最新数据显示，中国 9 月纸浆进口量为

283.8 万吨，单月数据创历史新高环比增幅达到 9.5%，同比增幅则是达到了 31.13%；1-9 月纸

浆累积进口达到 2259 万吨，同比增幅达到 14%。

4.纸浆库存

4.1 主要港口库存
图：国内主要港口纸浆库存（单位：千吨）
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纸浆港口库存

类别 月份 单位 当期值 环比 同比

青岛港 1月 万吨 92 -8% -8%
国内港口库存

常熟港 1月 万吨 70 +27.27% +18.64%

保定港 1月 万吨 8 +14.29% -11.11%

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部

国内港口库存方面，青岛港港内及高栏港出货速度日内有所回升，库存分别较上周下

调 8.1%及 6.7%，常熟港出货速度变化不大，其库存较上周增加 15.38%。

4.2 库存天数

纸浆 W-20库存天数

类别 月份 单位 当期值 环比 同比

漂针浆 11月 天 35 -2.1% +2.20%
W-20库存天数

漂阔浆 11月 天 39 -6.5% -27.80%

图：木浆库存天数历年对比（单位：天）



日度报告

10

数据来源：建信资讯，兴证期货研发部

库存天数方面，据最新消息，截至 11 月，漂针浆库存天数达到 35 天，环比下调 2.1%，

同比上升 2.2%；漂阔浆库存天数达到 39 天，环比下调 6.5% ，同比下修 27.8%，库存天数月

内有不同程度下调，漂针浆库存天数历史上变动不大，漂阔浆库存天数处于历史低位。

4.3 纸浆仓单数据
表：漂白针叶浆仓单数据

地区 仓库 期货 增减

中储临港 0 0

上海远盛 961 0上海

合计 961 0

中供南通 0 0

常熟威特隆 10172 0江苏

合计 10172 0

浙江 建发物流平湖 1000 0

青岛国际物流 28022 984

外运华中胶州 39264 0

青岛青银 6628 -916

建发物流黄岛 14990 0

山东

合计 88904 68

仓单总计（单位：吨） 101037 68
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数据来源：上海期货交易所，兴证期货研发部

2 月 24 日，漂白针叶浆仓单吨数有所上调，实际日增 68 吨，较上月上调+17.71%，漂

针浆仓单行情日内变动不大。

5．纸浆需求
表：纸浆系成品纸市场价

成品纸类别（单位：元/吨） 2021/02/25 2021/02/24 变动 备注

双铜纸
晨鸣雪兔 157g A

级
6450 6450 0

山东 含税送到

价

双胶纸 晨鸣云镜 70g 6500 6500 0
山东 含税送到

价

白卡纸
晨鸣白杨 250-

400g
7800 7800 0 华东 自提

生活用纸 大轴原纸 6800 6800 0 河北自提

废纸 废黄纸板 2352 2352 0 山东 市场价

废纸 废纯报纸 2900 2900 0/0 广东东莞 自提

废纸 废书页纸 2455 2455 0/0
山东潍坊 市场

价

数据来源：卓创资讯，兴证期货研发部

成品纸方面，3 月，恰逢春季出版社招标，文化用纸浆进入传统旺季需求高峰，受成本

端高价支撑叠加市场需求预期升温影响，成品纸市场报价持续坚挺。

6.纸浆资金变化
表：SP2105 前 20 成交持仓情况表
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数据来源：Wind，兴证期货研发部

据 Wind 数据显示，SP2105 合约节前持仓前五的公司依次为华泰期货、东证期货、

海通期货、中信期货、国富期货。市场前二十名多头持仓报 220225，-5929；空头持仓报

188361，-5772，多头与空头齐跌，当前市场多头情绪略胜一筹。
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