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纸浆量化赋分表



一、核心观点：强势反弹后，触及关键压力位，接下来关注调整

核心逻辑：

本周纸浆的强势已经吸引市场资金的关注，本周兑现后已经出现高位调整，继续保持多头跟踪。基本面上，

纸浆现货市场交投情绪一般，呈阔稳针弱局面，节日期间港口出货速度放缓，库存累库，针叶浆仍面临陈货

仓单的压下游需求表现平淡，对纸浆原料采购积极性有限。技术上纸浆期货面临近月仓单注销压力，目前已

经沿5日均线上行，接下来要关注回踩均线的可能性，依托均线做防守，多头继续保持跟踪。

技术上已经回踩5日均线，且基差上已经修复与银星的价格，形成平水，因此短期多头兑现的可能性较大，多

头关注止盈，并且关注接下来能否再度上攻，信号则关注能否阳线站上均线。

主要风险因素：

1、海外生产出问题；

2、下游需求再度承压宏观。



二、驱动分析：针叶浆价格呈现止跌，阔叶浆价格震荡上扬

进口针叶浆、进口阔叶浆均价重心继续上涨，卖方基于可外售货源不多、外盘成本高挺，以及纸浆期货盘

面偏强提振等利多因素，进一步上调进口阔叶浆市场价格；进口本色浆供需变化有限，主要受上周价格上

涨导致本周均价环比微涨。全球阔叶浆龙头企业巴丝宣布2026年将调配一条产线专门用于生产溶解浆，这

一条浆线可年生产150万吨漂白阔叶化学浆。

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



国内9月纸浆进口量回升

数据来源：同花顺，齐盛期货整理

根据海关数据，2025年9月纸浆进口总量295.2万吨，环比+11,3%，同比+10.3%，累计2706.1万吨，

累计同比+5.6%。



国外发运情况

数据来源：浆易通，齐盛期货整理



仓单仍未累积，港口库存小幅去库

本周期纸浆港口库存呈现窄幅累库的走势，据隆众资讯数

据显示，截至2025年11月13日，中国纸浆主流港口样本库

存量为211.0万吨，较上期累库10.2万吨，环比上涨5.1%，

同比上涨21.3%。目前港口库存绝对水平仍高，供应压力

持续存在。

上海期货交易所纸浆仓单仍然未见累积，处于偏低水

平。

数据来源：上海期货交易所，齐盛期货整理 数据来源：隆众资讯，齐盛期货整理



需求端：本周纸价表现平稳

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



需求端：造纸开工窄幅调整

本周双铜纸开工负荷率在65.65%，环比下降0.94个百分点，本周趋势由升转降。周内多数产线维持正常开工水

平，江苏个别产线停机检修，带动行业整体开工负荷下降。

本周双胶纸开工负荷率在52.20%，环比下降0.33个百分点，本周趋势由升转降。周内江苏个别产线检修，山东

部分中小厂开工不足，但其余规模产线按计划排产，综合来看行业开工水平环比略降。

本周白卡纸行业周度开工负荷率及产量较上周增加，开工负荷率增加0.11个百分点，产量增加0.16%，涨幅收窄

2.37个百分点。本周主流企业开工正常，暂无检修情况，国内整体产量微幅增加。企业订单较足，排产较积极。

本周生活用纸样本企业开工负荷率较上周上升0.08个百分点，与上周变化趋势相反，产量较上周增加0.18%，与

上周变化趋势相反。周内因促销节下游刚需补单，叠加涨价函带动，市场动销节奏略好转，纸企开工积极性提

升。但少数企业开工意愿略降，导致总开工负荷率和产量提升有限。

整体来看，本周下游各个原纸开工负荷率走势仍显分化，其中生活用纸及白卡纸企业受到市场交投节奏好转以

及纸厂多数维持正常开工状态带动，总体开工水平存在回升迹象；但双铜纸、双胶纸则受到个别产线检修影响，

整体开工水平稍降。下游纸厂开工调整有限，但多数企业仍以关注自身出货及盈利改善为主，因此对于高价浆

存有观望情绪，略掣肘浆市高价放量进程。



需求端：造纸开工窄幅调整

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



需求端：造纸产量维持平稳

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



需求端：库存整体累库

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理



下游利润延续低迷

数据来源：齐盛期货整理



三、市场展望：基差呈现向上修复，目前已经和银星平水

周内上海期货交易所纸浆期货主力合约价格上行趋势明显，期现商询单积极性提升，现货贸易商惜售挺价

心态明确，周内进口针叶浆现货价格随盘上行。但纸厂签单心态谨慎，市场成交依旧以小单为主。当前纸

浆期货价格已经平水银星，短期可能触及价格上边际。

数据来源：同花顺，齐盛期货整理



纸浆价差分析：继续关注针-阔叶价差的波动

数据来源：卓创资讯，齐盛期货整理

阔叶浆与盘面基差重新走廓，不过已经不是关键拖累，因为阔叶浆也开始企稳，不过盘面也会承压这个价

差，短期反弹兑现后关注调整。



总结：短期已经触及反弹边际，关注接下来的调整情况

本周纸浆的强势已经吸引市场资金的关注，本周兑现后已经出现高位调整，继续保持多头跟踪。基本面上，

纸浆现货市场交投情绪一般，呈阔稳针弱局面，节日期间港口出货速度放缓，库存累库，针叶浆仍面临陈货

仓单的压下游需求表现平淡，对纸浆原料采购积极性有限。技术上纸浆期货面临近月仓单注销压力，目前已

经沿5日均线上行，接下来要关注回踩均线的可能性，依托均线做防守，多头继续保持跟踪。

技术上已经回踩5日均线，且基差上已经修复与银星的价格，形成平水，因此短期多头兑现的可能性较大，多

头关注离场的可能性，并且关注接下来能否再度上攻，信号则关注能否阳线站上均线。
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