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周度观点汇总
宏观简评：

3 月制造业 PMI 回升至 50.4%，重返扩张区间;外贸方面，前期出口数据保持两位数增长,海关总署数据显示，
2026年1-2月以美元计价的出口累计值6565.8亿美元，同比增长21.8%，增速为2022年2月以来最高，较
2025年12月的6.6%大幅上升15.2个百分点，远超市场预期。制造业供需两端同步回暖，企业补库意愿提升，
外贸订单回暖对箱板纸、瓦楞纸等包装纸种的需求形成实质性利好。

货币政策维持适度宽松基调，流动性合理充裕、融资成本保持低位，有利于造纸及包装企业缓解资金压力、稳
定开工与原料采购节奏。但当前经济复苏仍以结构性改善为主，终端消费与印刷需求尚未全面走强，下游印包
企业备库偏谨慎，原纸涨价传导仍有阻力，纸浆与原纸价格继续以成本支撑 + 供需博弈为主导。

综合来看，宏观面逐步回暖但弱现实仍在，对纸业以 “托底预期” 为主，短期难带来爆发式需求；中期需继
续跟踪 PMI、社零、基建与外贸高频数据，用以判断包装与文化纸需求的持续性恢复力度。
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周度观点汇总

废纸箱:废旧黄板纸（全国均价）：1582 元 / 吨，环比 + 3 元 / 吨（+0.18%），废纸系整体跌多涨少，
废旧报纸降幅偏明显；主因纸企到货增加、下游需求疲软，纸企采购偏谨慎。

箱板纸：箱板纸（全国均价）：3595 元 / 吨，环比 + 2 元 / 吨（+0.05%），毛利润：713 元 / 吨，环
比 - 2 元 / 吨（-0.24%），本期价格微涨，但原料涨幅更大，利润小幅收窄。

双胶纸：双胶纸（全国均价）：4543 元 / 吨，环比持平，毛利润：-489 元 / 吨，环比 - 9 元 / 吨（-
1.88%），持续亏损，检修装置恢复生产，产量小幅增加，市场货源宽松；下游印厂刚需采购，整体交
投平淡。

纸浆：总供应量：135.7 万吨，环比 - 0.1 万吨；总需求量：88.7 万吨，环比 + 1.9 万吨；供需差 47.0 
万吨，延续供大于求，主流港口库存：235.2 万吨，环比 - 4.3 万吨（-1.8%），仍处年内高位。
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品种 周度观点

废纸

需求：废纸主要流向包装箱板纸生产线，下游原纸厂刚需补货为主，采购量未出现集中放量，
整体需求平稳。

供给：废旧黄板纸（全国均价）：1582元/吨，环比+3元/吨（+0.18%）,国际油价高位震荡，
海运成本上行，推升美废、再生浆价格国内废纸系价格小幅分化。

库存：下游采购量未出现集中放量，整体需求平稳，废纸库存可用天数环比回升。

利润：废纸回收盈利改善，毛利率继续环比+1%。废纸回收商盈利空间窄幅波动，纸厂废纸采
购成本小幅抬升，对后端包装纸成本形成微弱支撑。

结论：总体来看，市场正从供大于求转向供小于求格局，废纸盈利继续改善。
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图一：企业库存（天数）
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图二：利润
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图三：废纸现货价
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图四：废纸产量，年度



品种 周度观点

包装纸
箱板纸

需求：需求端受下游复工刚需支撑，且纸板企业同步跟调，市场交投活跃度尚可。刚需为主，
终端需求未见明显放量，供需博弈为主。

供给：箱板纸（全国均价）：3595 元 / 吨，环比 + 2 元 / 吨（+0.05%）。本周产量环比微跌，
变化不大。

库存：库存方面，本周箱板纸库存天数较上周增加了1天，但整体压力依然可控，为纸厂挺价提
供了支撑。

利润：毛利润：713元/吨，环比-2元/吨（-0.24%），本期价格微涨，但原料涨幅更大，利润
小幅收窄。

结论：在废纸成本回升及龙头纸企持续挺价的背景下，市场维持上行趋势的概率较高。
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图二：利润
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图三：包装纸价格
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品种 周度观点

双胶纸

需求：出版招标未开启，终端需求疲软，下游刚需采购，无集中补库，供需失衡加剧。

供给：双胶纸（全国均价）：4543 元 / 吨，环比持平，检修装置恢复生产，产量小幅增加，市
场货源宽松。

库存：由于出货不畅，纸厂及社会库存压力仍存，库存持续上升，供需矛盾未能有效缓解。

利润：毛利润：-489 元 / 吨，环比 - 9 元 / 吨（-1.88%），持续亏损中。

结论：总体来看，双胶纸市场处于供需博弈的僵持阶段，缺乏明确上涨动力。
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图一：企业库存（周度）
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图三：双胶纸指数
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图四：双胶纸产量



品种 周度观点

纸浆

需求：总需求量：88.7 万吨，环比 + 1.9 万吨，下游刚需采购，无明显放量，供需差47.0 万吨，
供大于求格局延续，压制浆价反弹高度。

供给：总供应量：135.7 万吨，环比 - 0.1 万吨；总需求量：88.7 万吨，环比 + 1.9 万吨；供需
差 47.0 万吨，延续供大于求。

库存：主流港口库存：235.2 万吨，环比 - 4.3 万吨（-1.8%），仍处年内高位。

利润：浆厂盈利空间受价格下行挤压，国内纸企浆料成本小幅下降，缓解部分成本压力，但未
显著改善成品纸盈利。

结论：本周纸浆供需宽松格局未变，价格冲高回落，高位库存仍是核心压制因素，短期大概率
维持区间震荡走势，难有趋势性行情。
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图一：库存（万吨，月度）
GOLDTRUST FUTURES CO.，LTD



GOLDTRUST FUTURES 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

GOLDTRUST FUTURES CO.，LTD

图二：供给
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图三：纸浆指数
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图四：纸浆利润
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