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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91.79%（+3.13%），氨碱法88.58%（+5.42%），联碱法94.99%（+2.12%)；
周产量60.36万吨（+1.59万吨），轻碱产量26.84万吨（+0.63万吨），重碱产量33.52万吨
（+0.95万吨）。

2.需求
    浮法日熔量17.49万吨，环比持平，周内暂无产线变化。光伏日熔5.62万吨,环比持平，
周内产线情况基本稳定。纯碱表需62.71万吨（-4.59万吨），轻碱表需26.46万吨（-1.79
万吨），重碱表需36.25万吨（-2.81万吨）。

3.库存
    企业库存47.25万吨，环比下降2.35万吨，轻碱26.44万吨（+0.38万吨），重碱20.81
万吨（-2.73万吨）。社会库存环比继续维持小幅增加，库存量55-56万吨前后。

4.核心逻辑
1、纯碱供应端从月中旬或呈现一定减量，而当前纯碱企业库存仍处于降库，部分企业产销
平衡，库存波动幅度收窄。随着库存由上游向中下游持续转移，而实际消化能力以及下游
原料库存增幅导致降库幅度收窄，上下游库存或进入再度调整期，供应端收紧抵消后期库
存增量的利空。2、社会库存继续延续窄幅上涨趋势，部分碱厂订单天数维持至本月下旬。
月初部分纯碱价格调涨后暂稳运行，市场关注重点仍是需求端变动。3、5月金融数据环比4
月稍有起色，市场对下半年经济预期有所增加。预期与现实之间仍需驱动，供应端增量瓶
颈虽对纯碱价格有较强支撑，6月仍有光伏听证会，光伏对纯碱的需求拉动较为明显，但玻
璃偏弱现实暂时让纯碱上行存有明显压力。关注6月底前后地产对玻璃需求的带动。

短 期 纯 碱 处 于
2900-3200区间震
荡整理，市场等待
新的驱动，后期整
体向好趋势仍在，
建议回调之后仍可
尝试布局多单。

疫情超预期， 
需求不及预 
期。
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数据来源：WIND  中原期货

1.1行情回顾-基差、价差

月初局部现货价格窄幅调涨后暂稳，期货价
格区间整理，基差环比有所收窄。
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纯碱9-1价差上周在01补涨拉动下有所突破，之后09基差修复逻辑下9-1价差再度有走

扩迹象，低库存以及检修供应端减量支撑下，建议反套暂时观望。

玻璃仍受弱现实影响，但成本提升使得盘面支撑尚可。玻璃-纯碱套利价差变动目前看

仍以纯碱波动为主。

数据来源：Wind  中原期货

1.1行情回顾-基差、价差
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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， 碱厂库存压力缓解

明显，现货市场月初新单报价在调涨50-100元/吨后暂稳。
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纯碱整体开工率91.79%，上周88.66%，环比提升3.13%，老旧产能退出，有效产能减少。其中，氨

碱法负荷88.58%，环比提升5.42%，联碱法负荷率94.99%，环比提升2.12%。

数据来源：隆众  中原期货

2.1基本面-供应
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    轻重碱产出比例仍处于80%左右，纯碱周产量60.36万吨，环比增加

1.59万吨，增幅2.71%。6 月有四家左右有检修计划，检修若如期，开工

稳中有降，在其他装置开工相对稳定的前提下，开工从90%调整到 

86%左右，产量 59-56 万吨上下。

数据来源：隆众  中原期货

2.1基本面-供应
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2.1基本面-供应

轻碱产量26.84万吨，比上周增加0.63万吨，重碱产量33.52万吨，环比增加0.95万吨。

数据来源：隆众  中原期货
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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301条，在产 263条，
日熔量共计 174925 吨，
较上周持平。浮法玻璃
生产企业库存继续累库，
深加工订单依然低位。
玻璃样本企业原料库存
31天左右，环比基本持
平，叠加在途、待发及
场外货源，库存天数接
近38天附近。
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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 56.4%。光伏库存天数约17.36天，较上周增加6.54%，同比减少25.29%。
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数据来源：WIND 中原期货

2.2基本面-需求

    本周纯碱表需62.71万吨，环比下降4.59万吨，轻碱表需26.46万吨，需求环比下降1.79万吨，
重碱表需36.25万吨，环比下降2.81万吨，轻、重碱下游需求环比仍有降低。
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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47.25万吨，环比下降2.35万吨，其中，轻碱库存26.44万吨，
环比增加0.38万吨，重碱库存20.81万吨，环比下降2.73万吨。社会库存环比窄幅增
加，库存55-56万吨前后。
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数据来源：隆众 中原期货

2.3基本面-成本与利润

截至 6 月 9 日，联碱法双吨利润 2447 元/吨，环比上周下降 
2.67%；氨碱法利润 1268 元/吨，环比下降 0.55%。现货价
格涨后暂稳，纯碱利润继续明显优于玻璃，维持高利润。
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2.4逻辑推演



逻辑梳理：
    月初部分现货价格调涨后暂稳运行，盘面价格贴水现货价格，供应端从月中旬或呈现一定减量，
在纯碱个别装置开始检修之下，近月盘面或有一定补基差驱动。当前纯碱企业库存压力缓解明显，
部分纯碱企业产销平衡，随着库存由上游向中下游持续转移，碱厂库存波动收窄，上下游库存或进
入再度调整期，供应端收紧抵消后期库存增量的部分利空。社会库存继续延续窄幅上涨趋势，部分
碱厂订单天数维持至本月下旬，市场后期关注重点仍是纯碱下游需求端变动。上周公布的5月金融
数据环比4月稍有起色，市场对下半年经济预期有所增加，但预期与现实之间仍需驱动。供应端增
量瓶颈虽对纯碱价格有较强支撑，6月仍有光伏听证会，光伏对纯碱的需求拉动较为明显，但玻璃
偏弱现实暂时让纯碱上行存有明显压力。关注6月底前后地产对玻璃需求的带动。
策略建议：
    短期纯碱处于2900-3200区间震荡整理，市场等待新的驱动，后期整体向好趋势仍在，建议回
调之后仍可尝试布局多单。

3.1行情展望
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