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本周期货、现货市场概述 

期货市场： 

外盘方面： 

1、 智利 Arauco 公司木浆 5 月份最新外盘报价：针叶浆银星报盘 610 美元/吨，较上一

轮涨 10 美元/吨；本色浆金星报盘 590 元/吨，较上一轮持稳，阔叶浆明星暂未报价。 

2、 据悉，伊利姆 5 月份木浆外盘动态，针叶面价提涨 10 美元/吨，针叶浆 610 美元/

吨；阔叶浆报盘持稳上一轮；本色浆乌本块提涨 30 美元/吨，面价 440 美元/吨。 

3、 埃尔多拉多宣布计划从 5 月 1 日起，将欧洲、中东和非洲地区漂白桉树硫酸盐浆的

价格提高 30 美元/吨，至 710 美元/吨。 

        报价/分析/数据/走势图 
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截止 5月 15日，海外确诊人数已飙升到 4458364人，累计死亡 299059人，确诊人数：

美国 1457593人，西班牙 272646人，俄罗斯 262843 人，英国 233151 人，美国日新增超 2.6

万，海外疫情拐点尚难预测。 

PPPC 数据：2020 年 2 月全球生产商纸浆库存天数 42 天，库存天数较 1 月增加 3 天，

其中针叶浆 37 天，阔叶浆 47 天，处在正常水平。欧洲港口木浆库存 3 月为 137 万吨，较

上月下降 10%，欧洲港口库存持续下滑。 

2月国际库存天数回升，与发运量下滑有关：国内港口库存预计后期将存累库压力。 

 

海关数据统计，2020 年国内 3 月中国纸浆进口量为 268.0 万吨，进口金额 95.7 美元/

吨，2020 年 1-3 月进口量 736.4 万吨，累计同比增加 32.3%，金额 263.5 亿元，累计同比

下降 4.8%。 

 

现货市场：本周，进口木浆现货市场交投显清淡，纸浆期盘震荡偏弱，由于主要地区

纸浆库存有累库迹象，叠加下游纸厂出货不畅，现货市场木浆价格偏弱运行，下游纸纸制

品需求有限，补货意愿一般，成交偏刚需。 

本周，针叶浆，现货市场成交清淡，纸浆期货公司价格大幅下跌，带动木浆现货价格

下行，业者出货倾向实单实谈，参考山东地区银星 4440元/吨，俄针 4440元/吨，月亮 4550

元/吨，阿拉巴马 4320元/吨，太平洋 4400 元/吨，凯利普 4800元/吨，部分针叶浆报价下

滑 50元/吨左右，浆价承压运行，预计短期浆市供需情况改善有限，浆价弱势震荡整理为

主；阔叶浆，阔叶浆市场供应平稳，但生活纸需求减少，下游采购谨慎，叠加智利、巴西

纸浆到中国发运量平稳，而国内需清淡，浆价承压下行，本周浆价下调 50-100 元/吨，参

考山东地区鹦鹉 3750元/吨，明星 3720元/吨，卡拉宾 3700元/吨，小鸟 3700 元/吨，杨

木 3700元/吨，短期浆市供需偏弱整理；本色浆，本色浆市场供应量偏少，实单成交侧重

商谈，参考报价金星报盘 4650元/吨，乌本块现货偏少，据悉，期货约 6月初到港，期货

报盘 3600元/吨，乔治王子 4800-5200 元/吨，成交量较为有限；化机浆，进口化机浆现货

市场供应紧张缓解，山东现货参考报价 4100元/吨，华南区货少价稳报盘 4300 元/吨。 

 

国产浆市场回顾 
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国产木浆方面，国产木浆方面，据悉，森博阔叶浆生产线例行年度检修至本月 8日开

机生产，阔叶浆现货市场报价 3800元/吨，江苏南通王子预计检修持续至 6月初，本月影

响产能约 10万吨，广西宏源浆厂报盘持稳，桉木浆板 3650元/吨，竹木浆板 4000 元/吨，

长协客户优先；国产化机浆方面，国产化机浆据闻部分化机浆厂亦有年度检修计划，正常

出货，濮阳龙丰化机浆出厂报价 3600 元/吨左右，实单据量商谈；国产竹浆方面，下游需

求减弱，但竹浆厂报价倾向稳盘，赤天化本周浆线正常生产，竹浆报盘 4600 元/吨，永丰

竹浆报盘 4350元/吨；甘蔗浆方面，下游市场维持刚需成交，报盘持稳，纸厂压价采买，

实单价格稳中下行，参考报价广西凤糖漂白蔗渣湿浆 3350 元/吨，广西博冠甘蔗浆 3400

元/吨；草浆与苇浆方面，苇浆暂时持观望态势，草浆报盘不变。 

  

包装纸、废纸市场分析 

包装用纸市场： 

本周，包装用纸明稳暗降，个别纸种出现涨跌不一。白板纸、白卡纸出口转内销，国内库

存压力增加，个别纸种价格下跌 100 元/吨左右。因为需求不振 4月底，包装纸价格呈现下

行态势。4月 29日宣布，当天起至 5月 6日，原纸出货价格优惠 50-300元/吨。与降价伴

随而来的还有停机现象，华南、华东多家纸厂开始停机检修，时长为 5天-15天不等。五一

长假过后，持续低迷的纸业市场终于步入了上涨通道。自 5月 6日起，国废价格普遍上涨

20-50元/吨；5月 7日，包括玖龙纸业在内的多家纸厂宣布纸价上涨 50-100 元/吨。 

国内白板纸需求不旺，纸厂出货压力增大，中低端品牌价格下滑 100-200元/吨。本周包装

纸需求低迷，包装厂订单不足，海外订单依旧没有好转，华东、华南影响严重，纸厂为促

进发货，销售政策灵活，价格下调 100-200 元/吨，个别订单跌幅 300 元/吨。另外，由于

近期白卡纸供需压力加大，价格下滑明显，部分纸厂开发低端超高松白卡纸，替代灰底白

板纸，抢夺订单，进一步加剧了白板纸的供需压力。短期内白板纸价格仍然存在下跌压力，

长远看，伴随海外疫情趋缓，经济逐步复苏，白板纸价格有望触底反弹。 

白卡纸供需失衡依旧存在，价格小幅下跌 100-200元/吨。本周主流消费市场华东、华南依

旧呈现疲软态势，化妆品、手提袋、电子消费品等终端包装品需求不旺，包装厂订单不足，

经销商出货困难，特别是服务终端的经销商库存已超过 60天，个别接近 75天，库存压力

较大，价格继续下滑；纸厂方面，库存天数 15-25天的均有，库存压力较大的纸厂已采取
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停机限产措施，预计纸厂库存仍然可控。 

箱板纸、瓦楞纸厂明稳暗降，个别纸厂出货价下调 50-100元/吨。包装纸整体需求低迷，

纸价目前已跌至纸厂成本边缘，工厂利润微薄，五一节后纸厂试图提价 50元/吨提振市场

信心，同时积极宣传海外疫情有趋缓态势，各国主要经济体逐步降低疫情防控级别，但下

游客户观望为主，对于提价信心不足，特别是以外单为主的客户目前经营压力较大，按需

采购为主，经销商亏损严重，短期内提价压力较大，预计未来仍然低位震荡为主。 

 

国废黄板纸： 

本周国废市场持续低位震荡，部分地区受到货源量不足影响价格小幅上涨 20-100 元/吨，

一部分客户受成品纸库存压力，国废采购价略降 20-50 元/吨。本周国废整体供需基本平稳，

受制于外废价格上涨，因此华东部分地区纸厂小幅上调国废采购价格，幅度 20-100元/吨，

但西南部分地区价格略有下调，整体处于平稳上涨态势，但从目前市场行情看，下游成品

包装纸价格低迷，纸厂继续上调国废采购价格的意愿不高，预计短期看国废价格低位运行

概率较大。 

废白纸类价格表现不一，受下游市场需求不一影响，个别纸厂采购价小幅下调 20-50元/吨，

大部分纸厂表现较为稳定，报纸价格整体处于低位徘徊。 

美废继续维持上涨态势，8#、12#分别上涨 5美元/吨、15 美元/吨。本周美国本土供求依旧

紧张，贸易商出货压力较小，废纸价格大幅上涨 20-40美元/吨，受次影响，出口中国的废

纸价格继续小幅上涨，但中国买家普遍持以观望态度，成品纸需求疲软、市场开工率不高，

国废价格低位运行，纸厂没有追涨采购进口废纸的意愿，预计供需双方仍将博弈；目前，

12#主港报价约 190 美元/吨左右。 

日废市场报价暂稳，交投一般，市场供应数量有限。目前主港参考价格：8#报 220 美元/吨，

10#报 120-135美元/吨，11#报 130-140美元/吨。市场实际成交可再议 

欧废市场交投气氛一般，场内报价走稳，实单待推进，主港参考价格：A5（9010）175 美元

/吨，OCC955报 125 美元/吨，UKOCC 报 210-220美元/吨。 

 

市场影响因素及后市预测 
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后市预测：疫情全球持续蔓延，海外疫情拐点尚难预测，市场经济下滑，市场需求不旺，

近期各纸品表现均不理想，包括生活用纸以内的成品价格均有大幅下调，双胶纸降价尤为

明显，加工利润较前期下降明显，纸企多消化前期原料库存，补库意愿一般。随着中小纸

厂停机限产情况增多，个别大型纸厂停机检修计划增多，因此，纸厂采购木浆动力不足，

贸易商出货缓慢，为刺激发货，销售政策依旧灵活，另外，近期外盘市场推涨的态势趋缓，

实际成交价格甚至有所下调，因此外盘对现货市场价格产生一定压制，短期内现货木浆价

格预计仍然低位震荡为主。 

  

期货报盘一览表 

表 1：针叶浆外盘报价表（单位：美元/吨） 

品 名 
19年

2 月 

19年

3 月 

19年

4 月 

19年

5 月 

19年

6 月 

19年

7 月 

19 年

8 月 

19 年

9 月 

19 年

10 月 

19 年

11 月 

19 年

12 月 

20 年

01 月 

20 年

02 月 

20 年

03 月 

20 年

04 月 

20 年

05 月 

银星 680 710 730 710 620 580 590 580 590 590 590 570 590  600 610 

俄针 
净价

670 

面价

720 

面价

740 

净价

670 
630 

580/ 

500 

600/ 

570 

600/ 

570 
涨 10 涨 20 

净价

580 

净价

550 

600/

560 

600/

560 
600 610 

马牌 700  700  600   580 580 580  580 580 590 590  

雄狮  720 730 710 610 
净价

570 

净价

590 
570 570 570  570   610  

金狮  730 740 720 620 
净价

580 

净价

600 
580 590 590  590   620  

北木 730 
750/ 

740 

750/ 

740 
730 670 630 610 

610/ 

600 
610 610  610 620  640  

凯利

浦 

净价

700 
730 730 700 600 580 580  580 570 580 580 590 590 590  

月亮 700 730 730 700 600  580  580 570 570 570 590 590 600  

数据来源：中纸在线信息 

 

表 2：阔叶浆外盘报价表（单位：美元/吨） 

品名 
19 年

3 月 

19 年

4 月 

19 年

5 月 

19 年

6 月 

19 年

7 月 

19 年

8 月 

19 年

9 月 

19 年

10 月 

19 年

11 月 

19 年

12 月 

20 年

01 月 

20 年

02 月 

20 年

03 月 

20 年

04 月 

20 年

05 月 
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数据来源：中纸在线信息部 

 

表 3：本色浆外盘报价表（单位：美元/吨） 

品名 
19 年

3 月 

19 年

4 月 

19 年

5 月 

19 年

6 月 

19 年

7 月 

19 年

8 月 

19 年

9 月 

19 年

10 月 

19 年

11 月 

19 年

12 月 

20 年

01 月 

20 年

02 月 

20 年

03 月 

20 年

04 月 

20 年

05 月 

金星 710 710 710 650 570 570 550 
550/

540 

550/

540 
530 540 560  590 590 

乌本

块 
涨 10 550 550 550 

450/ 

420 

450/ 

420 
450 

430/

400 

430/

400 

430/

400 

430/

400 

430/

400 

450/

420 

450/

420 
涨 30 

数据来源：中纸在线信息部 

 

表 4：化机浆外盘报价表（单位：美元/吨） 

品 名 
19 年

2 月 

19 年

3 月 

19 年

4 月 

19 年

5 月 

19 年

6 月 

19 年

7 月 

19 年

8 月 

19 年

9 月 

19 年

10 月 

19 年

11 月 

19 年

12 月 

20 年

01 月 

20 年

02 月 

20 年

03 月 

20 年

04 月 

佳 维

（75 
530 530 530     460  470  490 500 510 530 

昆 河

（75 
550 550 530 530 470 450  460 470 470  490 490  530 

数据来源：中纸在线信息部 

 

指数 

布阔 
面价

680 
涨 30 710 610 

530/

500 

530/

500 
500 470 470 470 470 470 

500/

470 

510/

480 

510/

480 

金鱼  720   540 505 480 
480/ 

460 

净价

465 
465 465 465 465 500  

小鸟    600  470 460 
450/ 

460 
   470 460 490  

智利

明星 

面价

680 
720 

净价

700 
550 520 500 490 475 475 475 460 485  475 495 

新明

星 
 720  630  

500/ 

490 
490 475 475     475 495 

鹦鹉 720 720  610 540 505 
净价

470 
480 

净价

465 
465 465 465 465 500  

小叶

相思 
720  680   470 涨 10  

455/ 

450 
 470     
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从中纸指数来看，2020 年 05 月 15 日，漂针浆中纸指数 100.47 点，环比上周五下降

0.49%；漂阔浆中纸指数 80.35 点，环比上周五下降 1.2%。 

 
图 1：进口漂针浆价格指数走势 

 

 

 

图 2：进口漂阔浆价格指数走势图 

数据来源：中在线信息部 
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漂针、阔浆现货价格走势图 

 
图 3：进口漂针浆现货价格走势图 

 

 

图 4：进口阔叶浆现货价格走势图 

数据来源：中在线信息部 
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国内各地区现货价格一览 

表 5：山东地区进口纸浆报价表（单位：元/吨） 

品目 品牌 上周价格 本周价格 涨跌幅 备注 

针叶浆 

银星 4450 4440 10  

凯利浦 4750 4750   

北木 5100 5000 100  

阔叶浆 

老明星 3800 3750 50  

鹦鹉 3800 3750 50  

本色浆 

乌本块 3400 3400   

金星 4650 4650   

数据来源：中纸在线信息部 

山东地区： （5.11） 

针叶浆：山东地区针叶浆价格行情动态，市场报价不变，参考报价银星 4440 元/吨，

乌针 4480 元/吨，南方松 4400 元/吨，月亮、凯利普 4800 元/吨，北木 5100 元/吨，实单

实谈。 

阔叶浆：山东地区阔叶浆价格行情动态，市场刚需采购，参考报价鹦鹉、明星 3750元

/吨，阿尔派 3700元/吨，小鸟 3700-3750 元/吨。 

本色浆：山东地区本色浆价格行情动态，现货市场供应量偏少，参考报价金星 4650 元

/吨，金星富品 4550 元/吨，乔治王子造纸级 4800 元/吨，实单实谈。 

化机浆：山东地区化机浆价格行情动态，货少价稳，参考报价佳维 4100 元/吨，实单

实谈。 

表 6：江浙沪地区进口纸浆报价表（单位：元/吨） 

品目 品牌 上周价格 本周价格 涨跌幅 备注 

针叶浆 

银星 4450 4440 10  

凯利浦 4850 4800 50  

太平洋 4400 4400    

阔叶浆 明星 3850 3750 50  
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鹦鹉 3800 3750 50  

本色浆 金星 4650 4650  实单谈 

数据来源：中纸在线信息部 

江浙沪地区：（5.12）  

针叶浆：江浙沪地区针叶浆行情价格动态，现货市场成交清淡，参考报价银星 4440 元

/吨，阿拉巴马 4400元/吨，俄针 4450元/吨，月亮 4600 元/吨，凯利普 4800 元/吨，北木

5100 元/吨，实单实谈。 

阔叶浆：江浙沪地区阔叶浆价格行情动态，现货市场刚需采购为主，参考报价鹦鹉、

金鱼 3750元/吨，麒麟 3750 元/吨，卡拉宾 3700-3750 元/吨，小鸟 3700 元/吨，实单实谈。 

本色浆：江浙沪地区本色浆价格行情动态，供需两淡，参考报价金星 4650元/吨，乌

本块 3400元/吨，乔本电子级 5200元/吨，实单实谈。 

化机浆：江浙沪地区化机浆价格货少价稳，现货供应紧张，参考报价昆河、佳维 4100

元/吨左右，实单商谈为主。 

 

表 7：华南地区进口纸浆价格表（单位：元/吨） 

品目 品牌 上周价格 本周价格 涨跌幅 备注 

针叶浆 

银 星 4600 4550 50  

凯利浦 4850 4800 50  

阔叶浆 

鹦鹉 3900 3900   

明星 3900 3900   

本色浆 金星 4650 4650   

数据来源：中纸在线信息部 

华南地区： （5.15） 

针叶浆：华南地区针叶浆价格行情动态，市场报盘偏少，商家倾向实单实谈，参考报

价银星4550元/吨，万宝路4500元/吨，乌针4550元/吨，凯利普4800元/吨，北木5000元/吨。 

   阔叶浆：华南地区阔叶浆价格行情动态，需求清淡，下游备货谨慎，业者采取实单商谈，

参考报价金鱼货、鹦鹉、明星3900元/吨，蒙迪3850元/吨，二类阔叶3850元/吨左右。 
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本色浆：华南地区本色浆价格行情动态，现货供应量偏少，参考报价金星4650元/吨，金

星副品4550元/吨，实单实谈。 

   化机浆：华南地区化机浆行情价格动态，货少价稳，参考报价佳维、昆河4300元/吨左

右，实单商谈为主。 

 

华北地区： （5.13） 

针叶浆：华北地区针叶浆价格行情动态，市场交投清淡，参考报价银星4450元/吨，俄

针4450元/吨，加针4800-5100元/吨，实单价格商谈为主。 

阔叶浆：华北地区阔叶浆价格行情动态，原纸出货不畅，木浆价格偏弱运行，参考报

价鹦鹉 3800元/吨，老明星 3800元/吨，绿叶 3750元/吨，阿尔派 3750元/吨，小鸟 3700-3750

元/吨。 

河南地区： 

针叶浆：河南地区针叶浆价格行情动态，浆价窄幅震荡整理，现货实谈为主，参考价

俄浆 4450元/吨，银星 4450 元吨，太平洋 4430元/吨。 

阔叶浆：河南地区阔叶浆价格行情动态，市场需求清淡，实单价格商谈为主，参考报

价小鸟 3700-3750 元/吨，老明星 3750-3800 元/吨。 

东北地区：东北地区俄浆价格行情动态，市场成交情况一般，业者维持前期报盘，俄

浆参考报价 4440元/吨左右，主要实单商谈。 

 

国产木浆、非木浆价格一览 

表 8：国产木浆价格表（元/吨）（5.14） 

类型 厂家 出厂价 周涨跌 备注 

阔叶浆 

云南云景 3900  桉木，供应长协客户 

山东潍坊恒联 3800  杨木阔叶浆，停机 

广东鼎丰 3850  阔叶 

柳州两面针   一单一谈 

金海浆纸   龙牌，自用 

亚太森博 3800     200 阔叶浆 

南通王子 -  一单一谈 
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化机浆 

龙丰纸业 3600  化机湿浆出厂含税 

湖北乐水林纸 3650  湿浆出厂价，实单 

沅江纸业   停机 

焦作瑞丰 3800  湿浆，桨板： 4500 

数据来源：中纸在线信息部 

国产木浆方面，广西防城港宏源浆纸桉木浆行情动态，出货正常，本色桉树浆板报 3650

元/吨，本色竹木浆板 4000 元/吨。 

据悉，亚太森博阔叶浆价格行情动态，据悉本月 8号开机生产，现阔叶浆报盘 3800 元

/吨，长协客户优先。 

广东鼎丰纸业阔叶浆行情动态，浆线日产 330吨，报盘持稳，阔叶浆出厂报价 3850 元

/吨，实单实谈。 

 

表 9：国产竹浆价格表（单位：元/吨） 

厂家 出厂价 周涨跌 备注 

四川永丰 4350  漂白竹浆 

马山华宇 4350  本色竹浆板 

贵州赤天化 4600  漂白竹浆及本色，  

四川凤生纸业 4400  本色竹浆，自用 

四川福华       4200  本色竹浆 

数据来源：中纸在线信息部 

国产竹浆方面：贵州赤天化纸业竹浆行情动态，工厂报价维稳，成交趋缓，本月漂白浆、

本色浆出厂含税报价 4600 元/吨，长协客户采取适当优惠政策。 

四川永丰造纸竹浆价格行情动态，报盘持稳，漂白竹浆出厂含税自提报价 4350 元/吨， 

实单实谈。 

四川福华竹浆板价格行情动态，报盘持稳，竹浆出厂含税报价 4200元/吨，实单实谈。 

 

表 10：国产甘蔗浆价格表（单位：元/吨 



中纸在线（苏州）电子商务股份有限公司 

www.zhongzhi.cn  - 13 - 

13 

厂家 出厂价 周涨跌 备注 

广西凤糖 3350  日产 150 漂白湿浆 

广西东糖 3350  月产 10000 吨 

广西博冠 3400  桨板 4600 

广西永鑫 3400  实单实谈 

广西贵糖 3100 50 蔗桉混浆，浆板 4500 

广西农垦天成 3450  漂白湿浆 

广西南华 3350  漂白湿浆，浆板 4500 

云南临沧南华 3400  甘蔗浆 

数据来源：中纸在线信息部 

国产甘蔗浆方面：广西贵糖纸业蔗桉混浆行情动态，出货报价下调 50 元/吨，蔗桉混

合湿浆 3100 元/吨，甘蔗浆板 4500元/吨，实单实谈。 

广西博冠纸业甘蔗浆价格行情动态，甘蔗浆报盘持稳，实单价格适当下调，漂白蔗渣

湿浆 3400元/吨，漂白蔗渣浆板 4650 元/吨，实单实谈。 

广西凤糖漂白甘蔗浆行情价格动态，下游需求减少，甘蔗浆报盘不变，漂白甘蔗浆出

厂报价 3350 元/吨，实单实谈。 

 

表 11：国产草/苇浆价格表（单位：元/吨） 

类型 厂家 出厂价 周涨跌 备注 

草浆 

沁阳昊林纸业  3150  本色草浆，含税 

辽宁国力源草浆 3400  稻草浆 

苇浆 

振兴生态苇浆  3600  湿桨；浆板 

新疆棉木 3500  苇浆，出厂价 

数据来源：中纸在线信息部 

草浆与苇浆方面：  
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相关因素简介（BID 指数） 

波罗的海干散货指数 

2020 年 5 月 14 罗的海干散货指数为 393 点，比 5月 07 日 514 点，下降 121 个点，环

比下降约 23.5%。 

 

图 3：波罗的海干散货指数走势图（数据来源：CNSS） 

本周要闻回顾 

总投资 170 亿 泰盛集团纸制品项目成功签约 落户犍为 

5月 8日，犍为县与泰盛集团纸制品项目签约仪式在上海举行。四川省乐山市犍为县委

副书记、县长孙廷鹏，县委副书记李建明，乐山高新区犍为基地管委会副主任张超，县级

相关部门负责人；泰盛集团总裁吴明希，泰盛集团执行董事叶厥桂等企业相关负责人参加

签约仪式。 
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泰盛集团纸制品项目总投资 170亿元，是目前为止犍为投资体量最大的项目。项目采

取整体规划，按供地时序分期建设实施，整个项目 5 年内建成投产，项目投产后预计可实

现年产值 159亿，年纳税约 8.5亿元，可提供约 4800 余个工作岗位。 

泰盛集团始创于 1993 年，是一家集林业、制浆、工业用纸、整体包装解决方案、生活

用纸、湿纸巾及一次性卫生用品、特种纸、贸易、物流、投融资、环保为一体的综合性大

型跨国集团公司，截至 2018 年底，集团现有总资产超过 460亿元，年销售总收入 418亿元。 

 

一季度木材与木制品贸易下滑 20% 

根据海关数据显示，2020 年第一季度，我国木材与木制品贸易总额为 101.04 亿美元，

同比下滑 20.10%；其中，进口额为 45.49 亿美元，同比下滑 14.33%；出口额为 55.55 亿美

元，同比下滑 24.28%。 

1-3月，我国木材（原木材积计）进口量为 2260.01 万立方米，同比减少 9.77%；进口

额 33.00亿美元，同比下滑 21.78%。 

 

三家生活用纸上市公司 2019 年营收 438 亿 

近日，A股日用纸“独苗”中顺洁柔披露年报，至此，日用纸三家上市公司——恒安国

际、维达国际和中顺洁柔的 2019年财报均已出炉。 

在业绩表现上，三家各有千秋。从收入规模看，恒安国际凭借 224.93 亿元的营收夺冠；

从业绩增速看，维达国际更胜一筹，2019 年其净利润实现 11.38 亿港元（合约 10.38 亿元

人民币），同比增长 75.3%；从产品毛利率看，中顺洁柔日用纸的毛利率近 40%，全行业领

跑。 

在快消行业十分重视的渠道建设上，三家上市公司的渠道建设也各具优势。恒安国际

作为国内最早上市的老大，拥有数量最多的分销商，遍布国内近百万销售网点；维达国际

则重点发力电商，成为业内“电商先行者”，2019 年，其电商营收占比近三成，领先恒安

集团；中顺洁柔起步较晚，近年来从单一经销渠道向多元化渠道建设转型，并取得了较高
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的业绩增长。2015-2019年，中顺洁柔的营收、净利润复合增速分别为 22.37%和 61.86%。 

三家公司去年营收 438 亿 

4月 30日，中顺洁柔发布年报，至此，上市公司日用纸三巨头 2019年的财报均已披露。

虽然最早上市的老大哥恒安国际在收益规模上遥遥领先，但从其他财务指标表现看，三家

公司各有千秋。 

资料显示，恒安国际、维达国际和中顺洁柔分别于 1998 年、2007 年和 2010 年登陆资

本市场，前两者在港上市，中顺洁柔在深交所上市，成为 A 股首家也是唯一一家日用纸公

司。 

从产品分类看，最早上市的恒安集团旗下产品种类更加丰富，先发优势下多条产品线

发展较为平衡。除了我们熟知的心相印、品诺等品牌的生活用纸外，还拥有七度空间、安

尔乐等卫生用品，安儿乐、淳一等母婴用品以及美媛春和花季思语等个人洗护用品。 

凭借丰富的产品线，恒安集团去年实现营收 224.93 亿元，同比增长 9.6%，在三家日用

纸公司中夺得销冠。 

其中，日用纸带来营收 114.87 亿元，同比上升 12.3%，在公司总营收中占 51.1%；卫

生巾、纸尿裤和其他产品在总营收中占比分别是 28.8%、6.4%和 13.7%。 

同期，维达国际和中顺洁柔的营收分别实现 160.74 亿港元（约 146.67 亿元人民币）

和 66.35亿元，同比分别增长 8.0%和 16.84%。三家去年合计实现营收 437.95 亿元。 

此外，对于营收规模稍后一步的维达国际和中顺洁柔来说，日用纸仍是公司重要的业

务板块，在总营收中占比较高。2019 年，维达国际和中顺洁柔来自日用纸的营收分别是

132.54亿港元（合约 120.94亿元人民币）和 65.63亿元，在公司营收中分别占 82%和 98.91%。 

从经营业绩增速来看，维达国际和中顺洁柔后来者居上，均领先于恒安国际，其中，

维达国际增速最快。 

2019 年，恒安国际、维达国际和中顺洁柔的净利润分别是 39.08 亿元、11.38 亿港元

（合约 10.38 亿 元人民币）和 6.04 亿元，同比分别增长 2.8%、75.3%和 48.36%。 

与此同时，由于去年上游纸浆价格回落，下游生活用纸的毛利率都出现不同程度的增

长，其中，中顺洁柔日用纸的毛利率最高，全行业领先，且增长最快。 

2019年，恒安国际、维达国际和中顺洁柔日用纸产品的毛利率分别是 27.7%、31.0%和

39.95%，同比分别增长 5.2 个百分点、2.9 个百分点和 5.39个百分点。 

此外，三家公司在二级市场上也表现不俗，今年以来，三家公司股价均一路走高。截

至 5月 8日，恒安国际、维达国际和中顺洁柔三家公司的市值分别是 773亿港元（合约 705
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亿元人民币）、269 亿港元（合约 245亿元人民币）和 243亿元，市值合计达 1193 亿元。 

 

外汇走势图 

加元兑人民币走势图 

 

 

美元兑人民币走势图 
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欧元兑人民币走势图 

 

 

 

人民币兑俄罗斯卢布走势图 
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