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成本高位进口增加 预计纸浆高位震荡  

 

摘要 

 

10 月纸浆期货价格呈现倒“N”走势。现货方面，截止至 10 月底，银

星针叶浆山东地区主流报价 7450/吨，较月初下跌 100 元/吨。基差方面，

本月现货价格高位震荡，基差跟随期货价格波动，本月基差在 600-950 区

间震荡，走势强劲。港口库存方面，截止至 10 月底，三大纸浆港口库存

预计 166 万吨，较 9月底下滑 3.49%，整体库存维持低位。 

展望后市，俄乌冲突对海外供应端的影响逐步减弱，进口量预计持续

回升。成本方面，智利 Arauco 公布 2022 年 11 月份报盘出现松动，但考

虑到人民币汇率大幅贬值，进口成本仍接近 7900 元/吨，对国内浆价起到

一定支撑。 

操作上，建议 SP2301 合约于 6500-7000 区间交易。 
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一、行情回顾  

10 月纸浆期货价格呈现倒“N”走势。现货方面，截止至 10 月底，银星针叶浆山东地

区主流报价 7450/吨，较月初下跌 100 元/吨。基差方面，本月现货价格高位震荡，基差跟

随期货价格波动，本月基差在 600-950 区间震荡，走势强劲。 

图：漂针木浆与漂阔木浆价格 

 

图：纸浆期价走势 

 

图：纸浆基差 
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二、纸浆供应状况 

1、全球库存情况 

据 PPPC，世界 20国商品浆供应商库存 8月底为 43天（标准计算方式），其中漂白软

木浆库存天数较上期增加 2 天，为 44 天，漂白硬木浆库存天数增加 1 天，为 44 天。世界

20国商品浆供应商8月总出货量较7月上涨5.6%。其中，漂白软木浆出货量环比增加5.0%，

漂白硬木浆出货量环比增加 5.7%。 

据 Europulp 数据显示，2022 年 9 月份欧洲港口纸浆月末库存量环比下跌 5.2%，同比

下跌 12.4%，库存总量由 8月末的 119.20 万吨下降至 113.04 万吨。 

图：全球生产商库存天数 
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图：欧洲木浆港口库存 

 

2、国内进口状况 

据海关总署公布的数据显示,中国2022年9月纸浆进口量为250.1万吨,同比增涨8.3%，

环比下降 4.0%。1-9 月累计进口量 2204.6 万吨，累计同比减少 3.6%。 

细分品种来看，其中，漂白针叶浆进口数量57.6万吨，环比下降3.8%，同比下降18.4%；

漂白阔叶浆进口数量 120.2 万吨，环比下降 2.3%，同比上涨 36.8%。 

图：纸浆进口量及均价 
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3、国内港口库存状况 

截止至 9 底青岛港纸浆总库存约 117 万吨(较 8 月底上涨 5.41%), 常熟港纸浆总库存

约 51.3 万吨(较 7月底下跌 6.90%)，保定总库存约 3.7 万吨(较 7月底下跌 7.50%)。 

图：国内纸浆港口库存 

 

4、交易所仓单 

据上海期货交易所公布数据显示，截至 10月 30 日，上海期货交易所纸浆库存 19.9 万

吨，较月初下降 2.8 万吨；纸浆期货仓单为 19.4 万吨，较月初下降 0.8 万吨；10 月份纸

浆期货仓单减少，仓库库存减少。  

图：上期所纸浆库存和仓单走势 
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三、纸浆需求情况 

1、造纸及纸制品业出口交货值 

据国家统计局公布数据显示，9份造纸及纸制品业出口交货值记 62.4 亿元，同比上涨

30.80%。2021 年四季度伊始，造纸和纸制品的出口业务呈现高增长。主要因为海外供应端

扰动频繁，欧洲地区供应链受冲击较为严重，供应不足导致刚性需求被异常放大。后续来

看，在高通胀及美联储加息的背景下，需求将持续回落，且四季度海外供应端存在修复预

期，造纸及纸制品业出口交货值增速将出现回落。 

图：造纸及纸制品业出口交货值 
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2、机制纸及纸板产量 

据国家统计局统计数据显示，2022 年 9 月机制纸及纸板产量为 1156.6 万吨，同比增

加 5.80%。今年以来，纸品生产成本居高不下，纸企开工负荷低位运行，导致近几月机制纸

及纸板产量同比连续下滑。 

图：机制纸及纸板产量 

 

四、成品纸市场情况 

1、文化纸市场分析 

据隆众资讯数据监测，10月份 70g 双胶纸企业含税均价约为 6479.7 元/吨，环比涨幅

3.4%，同比涨幅 22.9%。原料浆高位震荡，生产成本难以下降。月内部分出版需求释放，但

总体难掩需求颓势，市场需求增量不大；据隆众资讯数据监测， 10 月份 157g 铜版纸企业

含税均价约为 6096.8 元/吨，环比涨幅 4.2%，同比涨幅 14.8%。月内生产成本居高不下，

需求支撑较弱。纸企挺价意愿增强，月末部分企业发布 11 月 1 日起价格上调通知，幅度

100 元/吨。 

2、生活纸市场分析 

据隆众资讯数据监测，截至 10 月 27 日，河北木浆大轴市场主流价在 8600-8800 元/

吨，山东木浆大轴市场主流价在 8500-8800 元/吨，四川竹浆大轴市场主流价 8700-8800 元

/吨，广西地区甘蔗浆大轴市场主流价在 7400-7600 元/吨。月内电商大促影响减弱，叠加

部分地区受疫情影响物流受限，纸企开工负荷下降。 

3、包装纸市场分析 

10 月份白卡纸市场价格持续上涨。据隆众资讯数据监测，10 月 250-400g 白卡纸市场
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月度均价 5312.1 元/吨，环比上涨 0.7%，同比下降 6.3%。月内部分地区受公共卫生事件影

响运输物流不畅，整体生产状况变化不大，下游维持刚需。月末龙头企业开启新一轮提价，

市场观望情绪加剧。 

五、观点总结 

供应方面，截止至 10 月底，三大纸浆港口库存预计 166 万吨，较 9 月底下滑 3.49%，

整体库存维持低位。供应方面，国际主流市场的发运量有所恢复，纸浆近两月进口量同比

均有上升。需求方面，月内原料浆价高位运行，生产成本难以下降，叠加部分地区受疫情

影响物流不畅，纸厂需求难见增量，多以刚需为主。 

展望后市，俄乌冲突对海外供应端的影响逐步减弱，进口量预计持续回升。成本方面，

智利 Arauco 公布 2022 年 11 月份报盘出现松动，但考虑到人民币汇率大幅贬值，进口成本

仍接近 7900 元/吨，对国内浆价起到一定支撑。 

操作上，建议 SP2301 合约于 6500-7000 区间交易。 

 

【风险因素】 

（1）海外供应链修复，港口纸浆进货量增多。 

（2）终端需求未见起色 
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