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一、国内宏观新闻（4.29）

国际新闻

UNCTAD 下调全球增长预期：2026 年全球增速预期降至2.6%（2025 年 2.9%），贸易增速减半，中东冲

突与高油价拖累复苏。

美伊谈判进展：巴基斯坦斡旋下美伊谈判持续，分歧缩小但铀浓缩、霍尔木兹海峡管控仍为症结；美方称 

“有进展但不保证成功”。

OPEC + 拟增产：6 月 7 日会议或提议 7 月增产18.8 万桶 / 日，沙特、伊拉克等具备闲置产能国主导。     

国内新闻

广西柳州地震应急响应：国家防减救灾委针对柳州柳南区 5.2 级地震启动四级救灾响应。

巴基斯坦总理访华：巴总理夏巴兹・谢里夫将于5 月 23—26 日正式访华；今日习近平主席与巴总统互致贺

电，庆祝建交75 周年。

外资净流入 A 股：4 月外资净流入 A 股约2000 亿元，创今年 1 月以来新高；沪深 300 指数 4 月涨8%。

油价上调：国内成品油价格上调，加满一箱 50L 多花约8 元。

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22日，全国基准价1766元（日涨 1.96%，月涨 8.54%）

供需：国内废旧黄板纸市场延续稳中偏强格局。供应端整体可流通资源有限，叠加部分地区降雨扰动，打
包站收货量较少，部分业者存有看涨惜售心理，市场实际货源供给相对紧张；需求端下游成品纸企业涨势
依旧，纸厂采购情绪平稳。预计短期内废旧黄板纸价格将延续温和上涨趋势.

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

品种聚焦



GOLDTRUSTFUTURESCO. ， LTD

箱板纸基本面分析
基本情况

价格：截至5月22日，全国主流（普箱 / 普通箱板）：3550–3650（近两日普遍涨 50）。

供需：废黄板纸是包装箱板纸的核心原料，在包装纸综合成本中占比高达60%-70%。废纸原料
价格上涨是本次纸企密集涨价的核心驱动因素。能源、物流成本、化工辅料价格也处于高位运行，生
产端综合成本压力持续加大。需求侧制约因素：当前正处于包装纸传统消费淡季，下游包装企业在前
期已进行了适度补库，其原纸库存已处于中高水平，继续大量采购的意愿明显不足；"618"电商大促
临近虽带来一定备货需求，但在淡季背景下对整体需求的拉动有限。

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：受废纸价格支撑，短期价格偏强，下游包装厂订单未见明显增量，经过前期集中补库，下

游原纸库存已普遍上升至中高水平，短期内继续大量采购的空间有限，可能制约箱板纸价格的上涨幅度。

品种聚焦
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截至5月22日，双胶纸价格报价不变，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22日现货市场报价针叶浆价格继续下调，山东地区针叶浆参考价在4950元/吨左右，阔叶浆在4550元/吨左
右，今日盘面跟随现货下挫。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。纸浆现货走弱，
期货贴水，不建议追空，盘面跌破震荡区间，建议短期观望。

GOLDTRUSTFUTURESCO. ， LTD

纸浆期货基本面分析
基本情况

品种聚焦
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