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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86.93%（+1.5%），氨碱法82.55%（+1.39%），联碱法89.95%

（+1.75%)；周产量57.62万吨（+0.99万吨），轻碱产量25.63万吨（-0.04万
吨），重碱产量31.99万吨（+1.02万吨）。
2.需求

浮法日熔量17.41万吨，环比持平，湖北明宏一线900吨产线冷修完毕计划
点火。光伏日熔5.62万吨,环比持平。纯碱表需68.65万吨（-1.83万吨），轻碱
表需29.98万吨（-3万吨），重碱表需38.67万吨（+1.16万吨）。
3.库存

企业库存76.67万吨，环比下降11.03万吨，轻碱35.04万吨（-4.35万吨），
重碱41.63万吨（-6.68万吨）。社会库存环比稍有下降，维持在52万吨前后。
4.核心逻辑
1、纯碱整体开工负荷在个别装置短停检修之后也已陆续恢复生产，开工环比有
所上涨。纯碱周产量相对较为稳定。6月有装置计划检修，当前纯碱整体开工处
于相对高位，后期纯碱产量仍存缩量预期。2、多数碱厂待发订单能维持到本月
底到下月初。碱厂库存压力缓解明显，轻重碱再度降库。此外，周内关于青藏
铁路施工或影响青海货源运输的消息也对后期供需之间或起到一定利多作用。3、
需求方面，光伏对纯碱的支撑较好，当前对纯碱价格有牵制作用的仍是浮法玻
璃。浮法高库存压力以及深加工新订单问题仍然制约着价格的传导。部分下游
终端点价采购期现商货源，社会库存或由增转微降，货源向下游转移。4、央行
降息以及LPR5年期以上利率下调，从政策端都释放了积极信号，但从政策落地
到地产资金改善需要一段时间传导，因此若地产转暖则对纯碱再度起到支撑，
建议关注宏观以及地产政策对玻璃边际需求的影响。

市场在新的驱动
之前，短期纯碱
大涨仍显压力，
但现有基本面对
近月的支撑仍好
于远月，仍可尝
试回调轻仓布局
09多单。

疫情超预期，
需求不及预
期。
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数据来源：隆众 中原期货

1.1行情回顾-基差、价差

纯碱盘面价格小幅反弹，现货价格大稳小动，
基差较前期稍有收窄。



基本面偏强对上纯碱9月合约支撑要比1月合约稍显清晰，01则是情绪缓和后的估值修

复。9-1价差扩大至250，价差偏高，可谨慎尝试反套。纯碱基本面优于玻璃，玻璃仍

处于成本支撑，后期在驱动下建议做扩纯碱-玻璃价差。

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本月下旬及下月初，基差走强后

期现商下游部分终端点价买货，碱厂报价涨后暂稳。



纯碱整体开工率 86.93%，上周 85.43%，环比上调 1.5%。氨碱法负荷82.55%，环比上周81.16%上

涨1.39% ，联碱法负荷率89.95%，较上周88.2%环比提升1.75%。

数据来源：隆众 中原期货

2.1基本面-供应



轻重碱产出比稍有回落，但比例仍处于80%左右，纯碱周产量57.62

万吨，环比增加0.99万吨，增幅1.75%。

数据来源：隆众 中原期货

2.1基本面-供应



2.1基本面-供应

轻碱产量25.63万吨，比上周减少0.04万吨，重碱产量31.99万吨，环比增加1.02万吨。

数据来源：隆众 中原期货



数据来源：卓创 隆众 中原期货

2.2基本面-需求

浮法玻璃生产线共
计 304 条，在产 262
条 ， 日 熔 量 共 计
174125 吨，较上周持
平。周内改产 2 条，
湖北明宏一线900吨产
线冷修完毕计划点火。
浮法玻璃生产企业库存
延续一定增速，多数区
域周内均有不同程度累
库，成交整体一般。



数据来源：卓创 中原期货

2.2基本面-需求

光伏玻璃在产生产线共计 297 条，日熔量合计 56210 吨，环比持平，同比
增加 59.28%。光伏库存天数约 15.04 天，较上 周增加 5.49%，同比减少
28.52%。



数据来源：WIND 中原期货

2.2基本面-需求

本周纯碱表需68.65万吨，环比下降1.83万吨，轻碱表需29.98万吨，需求环比下降
3万吨，重碱表需38.67万吨，环比增加1.16万吨，重碱下游需求跟进情况优于轻碱。
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数据来源：隆众 中原期货

2.3基本面-库存

本周纯碱企业库存76.67万吨，环比下降11.03万吨，其中，轻碱库存35.04万吨
环比下降4.35万吨，重碱库存41.63万吨，环比下降6.68万吨。社会库存环比稍有下
降，库存由增转降，库存52-53万吨前后。



数据来源：隆众 中原期货

2.3基本面-成本与利润

成本相对变动不大，氯化铵利润持续高位，氯化铵高价格
带动联碱法双吨利润继续增加，氨碱法利润涨幅低于联碱。



2.4逻辑推演



逻辑梳理：
纯碱整体开工负荷在个别装置短停检修之后也已陆续恢复生产，开工环比有

所上涨。纯碱周产量环比增加，日产量相对较为稳定。供应端依然易减难增， 6
月有装置计划检修，当前纯碱整体开工处于相对高位，后期纯碱产量仍存缩量预
期，青藏铁路施工或影响青海货源运输的消息也对后期供需之间或起到一定利多
作用。多数碱厂待发订单能维持到本月底到下月初。碱厂库存压力缓解明显，轻
重碱再度降库，重碱降幅好于轻碱。需求方面，光伏对纯碱的支撑较好，当前对
纯碱价格有牵制作用的仍是浮法玻璃。疫情转好带动下游部分需求边际回暖，但
浮法高库存压力以及深加工新订单问题仍然制约着价格的传导。部分下游终端点
价采购期现商货源，社会库存或由增转微降，货源向下游转移。央行降息以及
LPR5年期以上利率下调，从政策端都释放了积极信号，但从政策落地到地产资金
改善需要一段时间传导，情绪也未完全修复。就地产端驱动建议关注宏观以及地
产政策对玻璃边际需求的影响。
策略建议：市场在新的驱动之前，短期纯碱大涨仍显压力，但现有基本面对近月
的支撑仍好于远月，仍可尝试回调轻仓布局09多单。

3.1行情展望
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