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综合分析与交易策略

【综合分析】

价格：现货价格：本周日照3.9米中A辐射松价格760元/方，周环比持平，太仓4米中A原木价格780元/方，环比持平；供应：原木预

计到港量18.92万方，周环比-70%；本期针叶原木总库存343万方，周环比-2.28%。需求：2022年1-5月，全国房屋新开工面积5.2亿平

方米，同比下降30.6%。其中，住宅新开工面积3.8亿平方米，同比下降31.9%。本期13港原木日均出库量6.15万方，周环比-10.35%。

进口成本：外盘价：本月辐射松CFR主力价110美金/JAS立方米，月环比-4%。

       目前下游加工厂库存刚需买货，随着近期原木现货连续掉价，下游出库短期已有好转，未来预计现货整体趋稳，但终端市场依旧低迷，

目前挺价的和持续性和成交量都有待考量。中长期，在房地产需求减弱和港口库存增加的双重压力下，原木现货市场仍面临挑战。

交易所未来会组织多次原木模拟交割，关注国标尺和市场尺的尺差，这会很大程度影响原木估值。

【策略】

1.单边：现货整体稳中偏弱，建议观望为主。短期期货大幅下跌，基差倒挂，叠加交割尺差风险，存交割估值修复的风险，激进的投资

者可以背靠前低布局多单。

2.套利：关注9-11反套。

3.期权：观望。 （观点仅供参考，不作为买卖依据）
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原木供应—原木到港量短期到货量大幅减少

◼ 新西兰原木预计发运量：新西兰原木预计发运量：2025年3月，新西兰预计发运至中日韩印的原木数量为200.25万方，较上月增加39.0万方，月环比增加24.17%。

◼ 新西兰原木预计发船数： 2025年3月，新西兰预计发运至中日韩印的船只数量为66条，较上月增加8条，月环比增加13.79%。

◼ 2025年5月12日-5月18日，第20周18港针叶原木预计到船7条，较上周减少12条，周环比减少63%；到港总量约18.92万方，较上周减少43.38万方，周环比减少70%。 分

港口看，山东预到3条船，到港量约10.8万方，占比57%，到港量周环比减少73%；江苏预到3条船，到港量约4.32万方，占比23%，到港量周环比减少70%。 分材种看，

新西兰材预到5条船，到港量约18.4万方，占比97%，到港量周环比减少64%；日本材预到2条船，到港量约0.52万方，占比3%，到港量周环比减少48%。 综上所述，本周

预计到船大幅减少，或验证在假期和盈利状况影响下，新西兰已开始减产，原木发运下降，国内到港或开始减少。

新西兰原木预计发运量 新西兰原木发运
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2月 3月 月环比

发运原木量 197.9 131.1 +24%

发运船只数 58 66 +14%
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原木库存—港口库存整体偏高，小幅下降

◼ 国内原木总库存 343万方，环比减少 8万方（-2.28%），针叶原木整体去化加速，但材种分化显著。分材质趋势：辐射松：库存 270万方，环比增加 4万方（+1.50%），

北美材：库存 33万方，环比减少 7万方（-17.50%）云杉/冷杉：库存 20万方，环比减少 3万方（-13.04%）

◼ 北方港口去库为主。山东3港：库存 186.8万方，减少 7.2万方。江苏3港：库存 114.35万方，减少 7.2万方。河北2港：库存 6.7万方，减少 1.8万方。南方港口局部增

库，福建3港：库存 28.59万方，增加 1.17万方。广东东莞港：库存 6.5万方，增加 1.8万方（数据来源：木联数据）

主要省份港口库存（周，万立方） 港口原木库存结构（周，万立方）
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原木需求—出库高位回落，房地产开工维持低位

◼ 国内港口原木出库量：截至5月9日，本期13港原木日均出库量为6.15万方，较上期减少0.71万方，周环比减少10.35%。其中，山东3港日均总出库量为3.3万方，较上期减

少0.56万方，周环比减少14.51%；江苏3港日均总出库量为2.22万方，较上期减少0.14万方万方，周环比减少5.93%；福建3港日均总出库量为0.43万方，较上期增加0.01

万方，周环比增加2.38%；本期出货量下降区域包括山东、江苏和津冀，出货量增加区域包括福建和广东。（数据来源：木联数据、钢联数据）

◼ 据百年建筑调研，截至5月13日，样本建筑工地资金到位率为59.1%，周环比上升0.15个百分点。其中，非房建项目资金到位率为60.65%，周环比上升0.18个百分点；房建

项目资金到位率为51.33%，周环比下降0.05个百分点。 本期工地资金到位率环比继续增长，增幅与上周持平。与前期微观表现不同的是，房建项目资金在本期出现下滑，

拖累区域在北方。非房建项目资金改善幅度好于前两周，支撑区域在华东和华南。

主要省份港口出库量（周，万立方米） 房地产新开工面积（万平方米）
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辐射松、云杉冷杉价格

◼ 山东：本周日照港3.9米中A辐射松原木760元/方，较上周持平，周环比持平，较去年同期下跌60元/方，同比下跌7.32%。

◼ 江苏：本周太仓港4米中A辐射松原木780元/方，较上周持平，周环比持平，较去年同期下跌30元/方，同比下跌3.70%。

◼ 山东：本周日照港11.8米20cm+统货云杉原木1110元/方，较上周上涨50元/方，周环比上涨4.72%，较去年减少20元/方，同比下跌1.77%。

辐射松3.8中A价格（日，元/立方） 云杉、冷杉11.8米价格（日，元/立方）
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下游木方价格

◼ 辐射松木方：本周3000*40*90辐射松原木木方现货价格（含税含运）持稳运行，其中，山东市场主流成交价为1270元/方，江苏市场主流成交价为1280元/方。

◼ 云杉/白松木方：本周3000*40*90白松木方原木现货价（含税含运）偏强运行，山东市场主流成交价为1700元/方，江苏市场主流成交价为1670元/方。

辐射松木方价格（元/立方米） 铁杉木方价格（元/吨）
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进口原木成本

◼ 辐射松外盘价：2025年5月，4米中A辐射松原木外盘价格(CFR)110美元/JAS立方米，较上月下跌4美元/方。 

◼ 云杉外盘价：2025年5月，11.8米20+云杉原木外盘价格(CFR)123欧元/JAS立方米，较上月上涨3欧元/方。

◼ 新西兰外盘价格继续下调，原木进口成本中枢持续下移。

进口原木CFR价格(美元、欧元) 新西兰船用燃料油价格（日度，美元/吨）
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