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纸浆基础知识1



纸浆是以植物纤维为原料，经不同加工方法制得的纤维状物质，是造纸工业的主要原材料。

纸浆根据原材料的来源可划分为木浆、非木浆和废纸浆。由木材为原料，利用化学、机械或二者结合的方法制

得的纸浆统称为木浆，木浆多用于生活用纸及文化用纸领域；由非木材纤维制成的纸浆，如竹子、禾草等，被称为

非木浆，非木浆多用于制作生活用纸；由二次回收的废纸重新制成纸浆统称废纸浆，废纸浆多用于包装用纸的制

造。

纸浆的概念与分类



纸浆的工艺流程

漂针浆采用化学制浆法，其工业制造流程主要包括原料采贮和削片、蒸煮、洗涤、筛选、漂白、烘干、切片和打包等工

序。具体制造流程中，首先取全树长原木，将其剥皮并削成较小木片，经筛选的合格木片用氢氧化钠（NaOH）和硫化钠

(Na2S)溶液蒸煮1至2小时。蒸煮液视有效化学成分浓度，可能补充部分回收蒸煮液以提高效率。蒸煮过程将除去木质素，使

木材分解成纤维素纤维。蒸煮后的粗浆经洗浆机洗涤后，用筛浆机除去过大的碎片得到细浆。细浆经多段漂白和浓缩后，制

成湿浆板并送入干燥机干燥。最后经切片和打包后，所得纸浆即可以浆包形式交货。



纸浆的工艺流程



纸浆产业链

木材

竹、草

废纸

木浆

非木浆

废纸浆

未涂布印刷书写纸

涂布印刷用纸

生活用纸

特种纸

包装用纸及纸板

印刷出版业

广告印刷业

生活用纸行业

烟草业、电子业等

包装行业

原材料 纸浆 纸及纸板 纸制品



纸浆的分类

纸浆

非木浆 竹浆和草浆等

木浆

化学浆

漂白浆

漂白硫酸盐木浆

漂白硫酸盐针叶木浆

漂白硫酸盐阔叶木浆

其它漂白木浆

本色浆

机械浆

化学机械浆
废纸浆

10051万吨

3152万吨 31%

6302万吨 63%

597万吨 6%

数据来源：中国造纸工业2017年度报告、海关总署



漂针浆和漂阔浆

漂白硫酸盐阔叶木浆

阔叶浆主要由阔叶树作为纤维原料制成。

阔叶树叶状多呈阔宽状，因其质地较硬又称为硬木，如桉木、桦木等。

阔叶树多生长于中低纬度地区，如美国南部、巴西、智利和印度尼西亚等地区。

阔叶树具有生长周期短（3-5年）、纤维长度短等特点。

漂白硫酸盐针叶木浆

针叶浆是由针叶树作为原材料制成的纸浆。

针叶树叶状多呈尖细，因其质地较软又称为软木，如落叶松、云杉等。

针叶树多生长于中高纬度地区，如北美、北欧、俄罗斯、智利等地区和国家。

针叶树具有生长周期长（20-25年）、纤维长度长、芯材颜色较浅等特点。



纸浆的应用

机制纸及纸板

未涂布印刷书写纸

新闻纸

书写印刷纸

涂布印刷用纸

铜版纸

轻量涂布纸

生活用纸 包装用纸及纸板

包装纸

箱板纸

白板纸

瓦楞原纸

其它包装用纸及纸板

特种纸

感应纸及纸板

纤维类过滤纸及纸板

木浆

木浆 / 非木浆

废纸浆

10897万吨

2011万吨

按照国家统计局统计用产品分类目录分类

634万吨 890万吨 6912万吨 249万吨

数据来源：中国造纸工业2017年度报告



纸浆的应用

数据来源：中国造纸工业2017年度报告



漂针浆和漂阔浆的应用

2011万吨 249万吨

31%

29%

24%

11%

5%

0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35%

双胶纸

双铜纸

生活用纸

白卡纸

箱板纸

木浆主要用于生产生活用纸（卫生纸、餐巾纸等）、双胶纸（A4纸、笔记本、图书内页等）、铜版纸（广告页面、画册

等）、白卡纸（高级纸盒、商品表衬等）。

生产过程中，造纸企业将针叶浆、阔叶浆和化机浆按一定比例混合后制成不同产品。

数据来源：卓创资讯

木浆下游纸及纸板占比

纸种

白卡纸

双铜纸

双胶纸

生活用纸

每吨纸制品原料构成

 0.3吨阔叶浆、0.1吨针叶浆、0.4吨化机浆

 0.45吨阔叶浆、0.15吨针叶浆、0.15吨化机浆

 0.52吨阔叶浆、0.16吨针叶浆、0.12吨化机浆

 0.73吨针叶浆、0.31吨针叶浆



漂针浆和漂阔浆的价差

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

4,000

4,500

5,000

5,500

6,000

6,500

7,000

7,500

8,000

2017-01-02 2017-03-30 2017-06-27 2017-09-19 2017-12-18 2018-03-16 2018-06-11 2018-09-04

针叶浆和阔叶浆价差（右轴） 漂针浆价格 漂阔浆价格

数据来源：卓创资讯



纸浆供需情况

近年来，全球纸浆（不包括废纸浆）供需稳定在1.8亿吨

附近，基本保持平衡。

中国纸浆需求逐年增长，2017年纸浆（包括废纸浆）

消费1亿吨。

数据来源：中国造纸年鉴2017

中国纸浆供需情况全球纸浆供需情况单位：万吨 单位：万吨



漂针浆、漂阔浆供需情况

中国漂阔浆供需情况中国漂针浆供需情况

数据来源：中国造纸协会、海关总署

近年来，中国漂针浆消费量逐年上涨。由于政策与林地资

源限制，我国漂针浆供给主要依靠进口，进口依存度保持

高位。

中国漂阔浆生产量和消费量逐渐增长，2017年消费量

超过1600万吨，进口依存度约为55%。

单位：百万吨 单位：百万吨



2008年至2018年漂针浆现货价格情况

2008年底，受金融危机影响，漂针浆价格跌破4100元/吨。2010年2月，纸浆主要生产国之一智利发生里氏8.8

级特大地震，浆价上涨至近8000元/吨高点。随后供需逐步平衡，价格稳定在5000元/吨左右。2017年，受7月和8

月市场库存处于近年低位且国内突发环保政策影响，7月至12月间漂针浆价格从5100元/吨上涨至7575元/吨。

2018年，随着前期船货逐步到港，港口库存明显增加，市场供应紧张形势大幅缓解。叠加2017年环保督察行动关

停部分地区产能导致纸浆需求增幅有限、市场逐步消化废纸政策带来的影响等因素，目前价格平稳运行。

数据来源：卓创资讯



纸浆产业链上游：漂针浆生产企业

2018年漂针商品浆产能分布 数据来源：RISI
单位：万吨

瑞典
353

芬兰
386



纸浆产业链上游：漂阔浆生产企业

2018年漂阔商品浆产能分布 数据来源：RISI

单位：万吨



纸浆产业链下游：造纸企业

据国家统计局统计，2017年规模以上造纸生产企业2754家；主营业务收入9215亿元，同比增长15.37％；工

业增加值增速3.90％；产成品存货334亿元，同比增长27.78％；利润总额666亿元，同比增长55.63％；资产总计

10317亿元，同比增长4.07％；资产负债率55.91％，较上年减少1个百分点；负债总额5768亿元，同比增长1.34

％；在统计的2754家造纸生产企业中，亏损企业有281家，占10.20％。

数据来源：中国造纸工业2017年度报告



纸浆产业链下游：造纸企业

2016年使用木浆的纸及纸板产量分布
包括：未涂布印刷书写纸、涂布类印刷用纸、卫生用纸原纸

数据来源：中国造纸年鉴2017、国家统计局

单位：万吨



纸浆期货合约2



纸浆期货合约

交易品种 漂白硫酸盐针叶木浆

交易单位 10吨/手

报价单位 元(人民币)/吨

最小变动价位 2元/吨

涨跌停板幅度 上一交易日结算价±3%

合约月份 1～12月

交易时间 上午9:00～11:30，下午1:30～3:00和交易所规定的其他交易时间。

最后交易日 合约月份的15日（遇国家法定节假日顺延，春节月份等调整由交易所另行通知）

交割日期 最后交易日后连续五个工作日

交割品级 漂白硫酸盐针叶木浆，具体质量规定见附件。

交割地点 交易所指定交割仓库

最低交易保证金 合约价值的4%

交割单位 20吨

交割方式 实物交割

交易代码 SP

上市交易所 上海期货交易所



交割单位

漂白硫酸盐针叶木浆（以下简称漂针浆）期货合约的交易单位为每手10吨，交割单位为每一标准仓单重量（风干重）20吨，交割

应当以每一标准仓单的整数倍交割。

质量规定

1、用于实物交割的漂针浆，其抗张指数、耐破指数和撕裂指数等三个指标应当符合或优于QB/T 1678-2017 《漂白硫酸盐木浆》

中针叶木浆一等品质量规定，尘埃指标应当符合或优于优等品质量规定，且D65亮度指标应当不小于87%。

2、每一标准仓单的漂针浆，应当是交易所认可的生产企业生产的指定品牌，应当附有相应的质量证明书。

3、每一标准仓单的漂针浆，应当是同一生产厂生产、同一品牌的正品浆商品组成。

4、漂针浆交割以实测风干重计重。每一标准仓单的溢短不超过±5%，重量误差不超过±1%。

5、每一标准仓单应当载明重量和件数，包装应当符合交易所的相关规定。

6、标准仓单应当由交易所指定交割仓库按规定验收合格后出具。

交易所认可的生产企业和指定品牌

用于实物交割的漂针浆，应当是交易所指定品牌。

指定交割仓库

由交易所指定并另行公告。

纸浆期货合约附件



上市时间

纸浆期货自2018年11月27日起上市交易，当日8:55-9:00集合竞价，9:00开盘。

交易时间

每周一至周五，09:00-10:15、10:30-11:30和13:30-15:00，连续交易时间，每周一至周五21:00-23:00。法定节假日（不包含

周六和周日）前第一个工作日的连续交易时间段不进行交易。

合约

SP1906、SP1907、SP1908、SP1909、SP1910、SP1911。

基准价

由上期所在上市前一交易日公布

交易保证金和涨跌停板

交易保证金为合约价值的7%；涨跌停板幅度为5%。第一个交易日的涨跌停板幅度为基准价的10%。

持仓公布

当某月份合约持仓量达到8万手（双向）时，上期所将公布该月份合约前20名期货公司会员的成交量、买持仓量、卖持仓量以及

该期货品种期货公司会员、非期货公司会员的总成交量、总买持仓量和总卖持仓量。

交易手续费

成交金额的万分之零点五，平今仓交易暂免收交易手续费。

纸浆期货上市交易有关事项



风控控制管理办法 – 保证金制度

保证金制度

交易所将根据纸浆期货合约上市运行的不同阶段（临近交割期）调整交易保证金。

最低交易保证金为合约价值的4%，上市时交易保证金为合约价值的7%。

纸浆期货合约上市运行不同阶段的交易保证金收取标准

为降低产业客户的持仓成本，纸浆期货不再设置根据合约持仓大小调整交易保证金比例的相关规则。

交易时间段 漂针浆期货交易 保证金比例

合约挂牌之日起 4%

交割月前第一月的第一个交易日起 10%

交割月份第一个交易日起 15%

最后交易日前二个交易日起 20%



风控控制管理办法 – 涨跌停板制度

涨跌停板制度

涨跌停板幅度为不超过上一交易日结算价±3%。

上市时纸浆期货涨跌停板幅度为5%，第一个交易日的涨跌停板幅度为基准价的10%。

当某纸浆期货合约在某一交易日出现单边市时，将按下表所示提高涨跌停板幅度和保证金水平：

连续三天达到同方向涨跌停板的涨跌停板幅度及保证金比例变动

注：X%表示纸浆期货在D1时相对应的涨跌停板幅度

Y%表示纸浆期货在D1时相对应的交易保证金

交易日 涨跌停板幅度
当日交易时的
保证金比例

当日结算时的
保证金比例

D1 X% Y% D2涨跌停板幅度+2%

D2 X%+3% D2涨跌停板幅度+2% D3涨跌停板幅度+2%

D3 X%+5% D3涨跌停板幅度+2% D3涨跌停板幅度+2%



风控控制管理办法 – 涨跌停板制度

涨跌停板制度

涨跌停板幅度为不超过上一交易日结算价±3%。

上市时纸浆期货涨跌停板幅度为5%，第一个交易日的涨跌停板幅度为基准价的10%。

当某纸浆期货合约在某一交易日出现单边市时，将按下表所示提高涨跌停板幅度和保证金水平：

交易日 涨跌停板幅度
当日交易时的
保证金比例

当日结算时的
保证金比例

D1 5% 7% 10%

D2 8% 10% 12%

D3 10% 12% 12%

连续三天达到同方向涨跌停板的涨跌停板幅度及保证金比例变动



风控控制管理办法 – 限仓制度等

不同时期纸浆期货合约限仓比例和持仓限额规定

注：表中某一期货合约持仓量为双向计算，期货公司会员、非期货公司会员、客户的持仓限额为单向计算；期货公司会员的持仓限额为基数。

限仓制度

限仓比例
（%）

期货公司
会员

非期货
公司会员

客户
非期货
公司会员

客户
非期货
公司会员

客户

漂针浆 ≥50万手 25 4500 4500 900 900 300 300

合约挂牌至交割月份

某一期货合
约持仓量

交割月前第一月 交割月份

限仓数额（手） 限仓数额（手） 限仓数额（手）

合约挂牌至交割月前第
二月的最后一个交易日

持仓限额是指交易所规定的会员或者客户对某一合约单边持仓的最大数量。

纸浆期货合约在不同时期的限仓比例和持仓限额按照下表执行：

交易限额制度、大户报告制度、强行平仓制度、风险警示制度和套期及套利管理办法

以上六项制度具体参照《上海期货交易所风险控制管理办法》、《上海期货交易所套期保值交易管理办法》和《上海期货交易所

套利管理办法》有关规定。



交割细则要点

交割单位

交割结算价

最后5个有成交交易日的成交价格

按照成交量的加权平均价

交割费用

交割手续费、仓储费用

检验费用、出入库费用

仓单有效期

进口漂针浆应当在到港日起六个月内入库，有

效期限为到港日的第二年的最后一个交割月份

每一标准仓单重量20吨，

交割应当以每一标准仓单的整数倍交割

注1：用于实物交割的国产漂针浆有效期限为生产年份的第二年的最后一个交割月份，超过期限的转作现货。

1



交割细则-纸浆期货检验

备注a:在打浆度为40SR（或“加拿大标准”游离度为300mL）时的实验室纸页物理性能

指定检验机构

1. 上海出入境检验检疫局工业品与原材料检测技

术中心

2. 上海中储材料有限公司

3. 山东出入境检验检疫局检验检疫技术中心

4. 广东出入境检验检疫局检验检疫技术中心

5. 天津出入境检验检疫局工业产品安全技术中心

优等品 一等品 合格品

抗张指数
a
       ≥ N•m/g 85 70 60

耐破指数
a
       ≥ kPa•m2/g 6.5 5 4

撕裂指数
a        

 ≥ mN•m2/g 9 8 7.5

D65亮度 % ≥87

特性粘度值      ≥ mL/g 800 650 500

二氯甲烷抽出物  ≤ %

尘埃            ≤ mm
2
/kg 10 30 70

灰分            ≤ %

针叶木浆
75.0～88.0

0.15

0.4

浆种 指标名称 单位
规  定

其它

检验细则

《纸浆（期货）检验细则》



纸浆期货可交割品牌

Crofton    狮牌

Northwood  北木

Celgar 月亮

Harmac 马牌

Cariboo  凯利普

Arauco 银星

Pacifico 太平洋

Bratsk     布针

Ust-Ilimsk 乌针

UPM 芬欧

• 2017年中国漂针浆总进口量为812万吨。

• 拟认证品牌涉及4个国家11品牌14家工厂。



纸浆期货可交割品牌和生产企业信息
序号 国家 生产企业 品牌名称 中文参考名称 生产厂

1 Cariboo Pulp & Paper Company Cariboo 凯利普 Cariboo Pulp & Paper Company

2 Mercer International Inc. Celstar 月亮 Zellstoff Celgar Limited Partnership

3 Crofton CKBC 金狮 Crofton Pulp & Paper Division (of Catalyst Paper Corporation)

4 Crofton CKHFI 雄狮 Crofton Pulp & Paper Division (of Catalyst Paper Corporation)

5 Nanaimo Forest Products LTD. Harmac 马牌 Harmac Pacific Mill

6 Canfor Pulp LTD. Northwood 北木 Canfor Northwood Pulp Mill

UPM Pietarsaari Pulp mill

UPM Kaukas Pulp Mill

UPM Kymi Pulp Mill

8 Bratsk 布针 The Bratsk Branch of Ilim Group Joint Stock Company

9 Ust-Ilimsk 乌针 The Ust-Ilimsk Branch of Ilim Group Joint Stock Company

Nueva Aldea Pulp Mill

Arauco Pulp Mill

Valdivia Pulp Mill

11 CMPC Celulosa S.A. Pacifico 太平洋 Pacifico Pulp Mill

芬欧

俄罗斯 Ilim Group Joint Stock Company

10
智利

Celulosa Arauco y Constitución

S.A.
Arauco 银星

加拿大 Catalyst Paper Corporation

7 芬兰 UPM-Kymmene Corporation UPM Conifer



山东省

上海市

江苏省

纸浆期货指定交割仓库分布

浙江省

漂针浆主要进口港 进口量 占比

青岛港 179.8万吨 22.1%

常熟港 109.6万吨 13.5%

上海港 66.2万吨 8.2%

黄埔港 50.9万吨 7.5%

天津港 20.9万吨 2.5%

交割仓库选择原则

• 消费地优先

• 集散地优先

漂针浆主要进口港进口量



纸浆期货指定交割仓库名称及库容信息

编号 指定交割仓库名称 存放点 核定库容 启用库容

1 上海远盛仓储有限公司 上海市宝山区蕴川路2508号 1.5 1.5

2 上海象屿速传供应链有限公司 上海市宝山区长建路505号 1 1

3 中国外运华中有限公司 山东省青岛市胶州市经济开发区物流大道1号 5 4

4 中国供销集团南通供销产业发展有限公司 江苏省南通市通州经济开发区南区锦绣路888号 5 3

5 中储发展股份有限公司 上海市奉贤区平宇路418、585号 5 5

6 青岛市青银仓储物流有限公司 山东省青岛市黄岛区淮河东路36号 1.5 1.5

山东省青岛港前湾港区内经八路1号

山东省青岛市黄岛区同江路90号

浙江省嘉兴市平湖市独山港镇引港路333号 1.5 1.5

山东省青岛市黄岛区七星河路363号 2 2

9 常熟威特隆仓储有限公司 江苏省常熟经济技术开发区兴华港区1路 4 2

31.5 26.5合计

7 青岛港国际物流有限公司 5 5

8 建发物流集团有限公司

单位：万吨



交割业务有关收费项目及标准

1．仓储费0.8元人民币/吨•天。入库费20元/吨，出库费20元/吨。

2．检验费由各指定检验机构按现行收费标准向纸浆入出库时的货主收取。

3．其它费用如港务费、港建费、码头装卸费等由有关机构按现行收费标准向纸浆入出库时的货主收取。

4．过户费0.5元/吨。过户费是指定交割仓库在审核标准仓单的所外转让时收取的费用。该费用由指定交割仓库向受让方单边收取。

我所将根据市场发展情况调整指定交割仓库收费标准，并另行发文通知。

纸浆期货上市交割有关事项



实物交割流程讲解

卖方入库申报、发货

检验机构检验、交割仓库验收、签发仓单

买方申报意向、卖方交仓单、交易所分配仓单

买方交款和取单、卖方收款和交发票

买方提货、注销仓单

1

2

3

4

5

货物入库
生成仓单

五日交割

货物出库
注销仓单



顺颂商祺


