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周度观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

纯碱

1、供应
    装置开工率88.78%(+0.77%)，氨碱法85.37%（-0.84%)，联碱法91.2%（+2.59%），
周产量58.85万吨（+0.51万吨），轻碱产量26.34万吨（-0.08万吨），重碱产量32.51
万吨（+0.58万吨）。
2、需求
    浮法日熔17.20万吨，环比持平；光伏日熔5.19万吨，环比增加1700吨日熔。纯碱
表需64.61万吨（+7.1万吨），重碱表需34.89万吨（+3.33万吨），轻碱表需29.72万
吨（+3.76万吨）。
3、库存
    纯碱企业库存135.05万吨，环比减少5.76万吨，其中轻碱库存59.45万吨，环比减
少3.38万吨，重碱库存75.6万吨，环比减少2.38万吨。交割库库存44.5万吨，环比增
加4.5万吨。
4、核心逻辑
1、纯碱装置整体开工和产量变化不大，企业库存整体处于去库节奏，部分区域因发运
问题对库存稍有影响。交割库库存环比仍在增加，前期期现商入场采购货源陆续发运。
碱厂在待发订单支撑下价格稳中有涨，个碱厂暂不接单。2、下游需求表现一般，刚需
维持，补充库存。浮法的高库存以及深加工消化能力偏弱依然存在，需要等待地产资
金进一步改善。局部疫情对下游轻碱企业开工的影响也尚未完全缓解，需求端对于纯
碱价格的压力仍在。3、近期光伏新线点火以及4月底计划点火产线对纯碱用量或进一
步增加，利好纯碱价格。短期部分利好兑现后市场等待新的驱动，随着交割库库存的
增加，要留意盘面价格回调，期现商货源再度流入市场带来的负反馈，以及后期需求
的边际释放对价格的拉动。

   短期或进入宽幅震
荡整理，中长期仍有向
好趋势，临近假期，控
制持仓风险。暂时9-1
仍以正套为主。

疫情超预
期，需求
不及预期。
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    盘面冲高后回落，现货价格稳

中有升，基差走强。

数据来源：隆众  中原期货

1.1行情回顾-基差、价差



   

纯碱9月合约利好预期强于1月合约，关注9-1正套机会。纯碱-玻璃价差区间

整理，套利建议暂时观望。

数据来源：Wind  中原期货

1.1行情回顾-基差、价差



    

数据来源：隆众  中原期货

1.2行情回顾-现货

        碱厂部分待发订单能到下月中旬前后，

期现商入场采购货源，碱厂新单报价环比

上涨，部分企业执行封单。



  纯碱装置开工率88.78%，环比提升0.77%，氨碱开工85.37%，环比下降0.84%，联碱

开工91.2%，环比提升2.59% 。

数据来源：隆众  中原期货

2.1基本面-供应



    纯碱周产量58.85万吨，环比增加0.51万吨，轻重碱产出比仍处于80%以下。

数据来源：隆众  中原期货

2.1基本面-供应



    轻碱产量26.34万吨，环比减少0.08万吨，重碱产量32.51万吨，环比增加0.58万吨。

数据来源：隆众  中原期货

2.1基本面-供应



    浮法当前日熔量172025吨，8省库存4946

万重箱。外运车辆依旧紧张，运输成本增加影

响出货，库存压力较大，市场成交略有松动。

受疫情影响以及运费增加，下游深加工采购成

本偏高，部分深加工厂开工不足，需求向后推

延。

数据来源：卓创 中原期货

2.2基本面-需求



    光伏点火产线共计 279 条，日熔量合计51910 

吨，环比增加 3.39%，同比增加 50.29%。河南安彩

高科股份有限公司一窑四线 800t/d 产线18日点火，

另一条一窑五线 900t/d 产线 20日点火。

数据来源：卓创 中原期货

2.2基本面-需求



   当前浮法以及光伏对重碱需求较为平稳，光伏新线点火对重碱需求有拉动，重

碱日消耗量4.48万吨。

数据来源：WIND 中原期货

2.2基本面-需求



数据来源：隆众 中原期货

2.3基本面-库存

    纯碱库存135.05万吨，环比减少5.76万吨，其中轻碱库存59.45万吨，环比减少3.38万
吨，重碱库存75.6万吨，环比减少2.38万吨。交割库库存44.5万吨，环比增加4.5万吨。



2.3基本面-成本与利润

    成本相对变动不大，氯化铵利润较好，带动联碱法双
吨利润增加，氨碱法暂时持稳，纯碱利润仍在高位水平。



逻辑推演

纯碱价格

浮法利润

光伏投产

基差修复

下游深加工

期现商

房地产



逻辑梳理：
    当前纯碱装置整体开工和产量变化不大，周产量58.85万吨，增加0.51万吨。
企业库存135.05万吨，环比减少5.76万吨，降幅4.09%，整体处于去库节奏，部分
区域因发运问题对库存稍有影响。交割库库存环比仍在增加，前期期现商入场采
购货源陆续发运。碱厂在待发订单支撑下价格稳中有涨，个碱厂暂不接单。下游
需求表现一般，刚需维持，补充库存。浮法的高库存以及深加工消化能力偏弱依
然存在，需要等待地产资金进一步改善。局部疫情对下游轻碱企业开工的影响也
尚未完全缓解，需求端对于纯碱价格的压力仍在。近期光伏新线点火以及4月底计
划点火产线对纯碱用量或进一步增加，利好纯碱价格。短期部分利好兑现后市场
等待新的驱动，随着交割库库存的增加，要留意盘面价格回调，期现商货源再度
流入市场带来的负反馈，以及后期需求的边际释放对价格的拉动。
策略建议：
    短期或进入宽幅震荡整理，中长期仍有向好趋势，临近假期，控制持仓风险。
9-1正套为主，日内波幅加剧，控制持仓风险。
  

3.1行情展望
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