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一、国内宏观新闻（4.29）

国际新闻
1、美伊谈判重大突破：双方就协议草案达成谅解，或于5.26 官宣；伊朗冻结资产解冻，霍尔木兹海峡 30 

天内恢复通航。
2、油价暴跌：WTI 原油日内跌超 **7%** 失守 90 美元，布伦特跌 7.14% 至 96.14 美元，创 1 个月新低。
3、全球市场：美股休市（阵亡将士纪念日）；欧股普涨，德国 DAX 涨 2.03%、法国 CAC40 涨 1.84%。
4、日本 3 万亿日元补充预算：用于能源补贴，应对中东危机冲击。

5、以色列扩大对黎打击：内塔尼亚胡下令军方加大对真主党打击力度。

国内新闻
1、外交高访：习近平会见巴基斯坦总理夏巴兹，强调深化中巴经济走廊与多领域合作；向塞尔维亚总统武

契奇颁授 “友谊勋章” 并会谈今日头条。
2、“十五五” 电网投资超 5 万亿：发改委披露 2026–2030 年新型电网重点投向绿电直连、储能、特高压

等。
3、华为发布半导体 “韬定律”：以 “时间缩微” 替代 “几何缩微”，突破制程极限；预计 2031 年达 

1.4 纳米等效水平。
4、处方药网售新规：药监局发布合规指南，要求实名购药、药师在岗、风险预警等今日头条。
5、市场与产业：离岸人民币升破7.17创 5 个月新高；氧化铝期货大涨5%；上海原油跌4%。

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26日，生意社废纸基准价为1780.00元/吨，与上一交易日持平，较本月初（1627.00元/吨）
上涨9.40%。当前一年位置处于中位，最小值为1492.00元/吨，最大值为2008.00元/吨，平均值
1659.58元/吨。

供需：当前废纸市场呈现典型的"供应紧、需求稳、价格涨"格局。供应端，南方持续降雨天气制约打包站
回收作业，打包站实际收货量有限，叠加部分打包站看涨惜售，市场流通货源持续偏紧。需求端方面，下
游成品纸保持上涨趋势，对废纸价格形成支撑，纸厂到货量不佳，多通过上调采购价来保障正常生产。值
得关注的是，当前废纸涨幅大于原纸涨幅，纸厂成本压力持续加大，下游包装企业承接能力趋弱。

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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数据来源：同花顺iFinD、金信期货观点仅供参考，市场有风险，入市需谨慎
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GOLDTRUSTFUTURESCO. ， LTD

箱板纸基本面分析
基本情况

价格：5月26日，生意社瓦楞原纸基准价为2830.00元/吨，较本月初（2722.00元/吨）上涨
3.97%，当前一年位置处于中低位。同花顺iFind数据显示，瓦楞纸现货报价3620元/吨，近一周无变
化；最近一个月累计上涨150元/吨，涨幅4.32%。

供需：包装箱板纸市场呈现出"强成本、弱需求"的博弈特征。成本端，废纸价格持续上行，叠加
纸企库存处于低位水平，规模纸企拉涨意愿强烈。供应端方面，五一假期纸厂集中检修，叠加龙头纸
企频繁发布涨价函，共同推动了价格重心的整体上移。然而需求端下游二级厂原纸库存多处中高位水
平，纸企新增订单不足，市场整体仍处传统淡季，高价原纸接受度偏低，未形成大规模集中采购潮。

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26日，双胶纸价格报价下调，主流高白报价4400-4700，主流本白报价4100-4200。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26日现货市场报价针叶浆价格上调，山东地区针叶浆参考价在5000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，盘面跌破震荡区间，建议短期观望。基本面弱势+盘面贴水
现货，不建议做空。

GOLDTRUSTFUTURESCO. ， LTD

纸浆期货基本面分析
基本情况

品种聚焦
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