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注  数据来源 ：卓创资讯。基差 = 现货价格 – 期货价格。

图 1 纸浆基差

注  数据来源：Wind。进口利润 = 现货价格 – 离岸价（FOB）。

图 3 银星牌漂白针叶木浆进口利润

注  数据来源 ：Wind。

图 5 我国再生纸浆进口量

注  数据来源 ：卓创资讯。

图 2 纸浆期货主力合约折合美元价格

注  数据来源 ：卓创资讯。

图 4 金鱼牌漂白阔叶木浆在山东的现货价格

注  数据来源 ：Wind。

图 6 国内主港地区纸浆库存总计
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—————— 纸浆期货市场相关数据 ——————

◎ 裴凯伦 宁波中哲物产

供应扰动连绵不绝 市场预期现货偏紧
2021 年 12 月中旬，加拿大洪水的影响刚刚有所减缓，加拿大针叶木浆北木的计

划外检修和芬兰 UPM 罢工就接踵而至。盘面稍有回调后，在供应驱动下继续流畅上 

涨。从 11 月中旬开始，连绵不绝的供应扰动，让市场对近月供应产生担忧，强化了现

货看涨预期。因此，近月的月间结构从 contango 结构（注 ：正向结构）向 back 结构 

（注 ：近月合约高，远月合约低）转变。现货看涨预期能否兑现，价格能否继续打开上

行空间，需要观察需求端正反馈进度。目前需求端持稳为主，未见原料持续上涨刺激

出需求端的爆发力量。


