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一、国内宏观新闻（4.29）

国际新闻

1、美国：新任美联储主席上任 + 理事辞职（5 月 15 日）凯文・沃什正式就任美联储主席，面临 “增长放

缓 + 通胀上行” 类滞胀压力。鸽派理事米兰递交辞呈（任期仅 8 个月），为沃什腾出席位。纽约联储威廉姆斯：

当前无加息 / 降息理由，政策维持观望。

2、美国通胀与油价再升温，4 月 CPI 同比3.8%（+0.5pct），创近 3 年新高。4 月进口价格环比 +1.9%、

出口+3.3%，能源成本驱动。WTI 原油重返101 美元 / 桶，布伦特105 美元 / 桶，中东紧张持续推升溢价。

国内新闻

1、中美元首会谈（5 月 14 日，北京）习近平主席与特朗普总统会晤，确立 “中美建设性战略稳定关系” 

为新定位，指导未来 3–5 年双边关系。中方强调台湾问题是中美关系最重要、最敏感问题；双方就中东、乌克

兰、朝鲜半岛等交换意见，同意保障霍尔木兹海峡航运畅通。

2、4 月金融数据出炉（5 月 14 日）M2：353.04 万亿，同比 + 8.6%（环比 + 0.1pct）。M1：114.58 万

亿，同比 + 5.0%（环比 - 0.5pct）。前 4 月社融增量15.45 万亿（同比少增 8930 亿）；人民币贷款8.59 万亿。

市场解读：信贷增速放缓或成新常态，融资结构转向债券与直接融资。

宏观速览
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GOLDTRUSTFUTURESCO. ， LTD

废纸基本面分析
基本情况

价格：5月15日，全国废旧黄板纸市场均价升至约1709.50元/吨，较5月1日的1653.83元/吨上涨55.67
元/吨。福建泉州玖龙纸业当日上调A级废黄纸收购价30元/吨，调整后到厂价为1750元/吨。山东枣庄丰
源中科造纸上调20-40元/吨，湖北长江汇丰纸业白废类下调20元/吨；

供需：市场行情稳中偏强。目前废纸整体流通量依然偏低，部分打包站存在惜售情绪，导致供应端偏紧。
下游纸厂采购心态平稳，主要满足刚需，对价格形成支撑。

库存：纸企废纸库存小幅下降，市场交投氛围有所回暖。造纸产业链整体库存压力仍存，但废纸环节库存
去化对价格形成一定支撑。

利润：瓦楞及箱板纸企业毛利率处于波动下行通道，对废纸环节的利润空间形成挤压。纸厂废纸制浆利润
小幅收缩，边缘纸厂利润微薄。

核心结论：价格止跌反弹，由跌转涨；供应收缩、纸厂抢货，短期偏强运行。

品种聚焦
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废纸现货价格
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GOLDTRUSTFUTURESCO. ， LTD

箱板纸基本面分析
基本情况

价格：截至5月14日，瓦楞纸全国均价已较4月底累计上涨80元/吨，涨幅达2.76%。隆众资讯最新数
据显示，当前瓦楞纸价格约3008元/吨，箱板纸价格涨至约3600元/吨。

供需：规模纸企库存暂无太大压力，且河南雅都等纸企已于5月13日早8时起，对所有克重的瓦楞纸
和箱板纸上调50元/吨，场内涨价氛围浓郁。下游二级厂原纸库存处于中位，采购主要以常规备货为
主，拿货积极性一般，市场处于博弈阶段。

库存：全国平均库存天数：7-10 天（中性偏低），较节前（6-7 天）略升，仍处低位区间。
龙头纸企（玖龙 / 山鹰 / 理文）：5-8 天，五一检修 + 挺价控产，库存压力小、挺价意愿强。

利润：原料废纸稳、纸价跌，箱板纸厂利润持续承压，中小厂亏损面扩大，大厂靠规模与浆纸一体化
勉强维持微利。

    结论：箱板纸淡季弱势难改，库存高、需求弱，价格易跌难涨，4 月下旬或有大厂挺价，但反弹空间   
有限。

品种聚焦

数据来源：公开资料、金信期货观点仅供参考，市场有风险，入市需谨慎



数据来源：Mysteel、金信期货观点仅供参考，市场有风险，入市需谨慎

热点聚焦
GOLDTRUSTFUTURESCO. ，
LTD

箱板纸现货价格

品种聚焦



截至5月15日，双胶纸价格环比没变，主流高白报价4650，主流本白报价4350。双胶纸下游需求
仍处于淡季，贸易商及生产企业库存均呈累库态势，企业以刚需采购为主，且预期将持续少量刚需
采购。供给平稳：生产企业整体开工保持平稳，但受需求疲软影响，部分厂家库存压力有所上升。
纸浆占成本 60%-70%，浆价偏弱拖累成本支撑，纸企毛利低迷、实单让利普遍。供给过剩、需求
疲软、高库存，价格僵持偏弱，反弹需等待需求实质性回暖与库存拐点。短期延续逢高空思路。

GOLDTRUSTFUTURESCO. ， LTD

双胶纸期货基本面分析
基本情况

品种聚焦
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5月15日现货市场报价针叶浆价格稳定，山东地区针叶浆参考价在5100元/吨左右，阔叶浆在4550元/吨
左右，最新主流港口库存 229.9 万吨，环比去库 7.2 万吨，但仍处年内高位；海外减产未实质兑现、到港平
稳；下游纸厂刚需补库、对高价接受度低，供强需弱、低位震荡，反弹空间有限。纸浆市场短期呈区间震
荡走势，当前位于区间下沿，考虑低多思路对待。

GOLDTRUSTFUTURESCO. ， LTD

纸浆期货基本面分析
基本情况

品种聚焦
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