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纯碱： 不确定因素较多，下方空间相对有限 

品种： 纯碱   

本周看法： 不确定因素较多，下方空间相对有限 

上周看法 盘面情绪有所好转，短期震荡偏强格局延续 

周度建议： 整体来看，近期纯碱基本面变化不大，但现货挺价叠加下游补库因素下，盘面大起大

落。鉴于当前纯碱供需两端不确定因素依旧较多，因此价格下方空间相对有限。 

逻辑判断： 

1、供应：周内纯碱整体开工率 87.04%，环比-2.58%，纯碱产量 67.75 万吨，环比-2.02 万吨，跌幅 2.89%；

周内个别企业设备问题及天气因素，导致开工及产量下降。 

2、需求：需求端，纯碱需求近期尚可，节前补库及前期订单执行，为春节做计划，有些下游库存高，扫尾

阶段，低库存的补库。截至 1 月 25 日，全国浮法玻璃在产生产线共计 255 条（+0），浮法玻璃企业开工

率为 83.9%，环比持平；日熔量共计 17.31 万吨，环比持平。周内玻璃无产能变动。 

3、库存：周内上游整体库存去化，其中轻碱库存去化幅度较大。截至 1 月 25 日，纯碱厂家总库存 40.62 万

吨，环比-3.19 万吨，跌幅 7.28%，其中轻碱库存 21.25 万吨（-2.50），重碱库存 19.37 万吨（-0.69），轻重

碱同步下跌，其中轻质跌幅明显；据了解，社会库存窄幅下降，整体波动不大。 

4、成本：本周氨碱装置生产成本为 1749 元/吨，环比持平；联产装置生产成本为 2032 元/吨，环比持平。 

5、利润：本周氨碱装置生产利润为 581 元/吨，环比-130 元/吨；联产装置（双吨）利润为 873 元/吨，环比

-105 元/吨。 

6、技术：从盘面上看，截至 1 月 26 日，05 价格继续回落，价格下破 2000 之下。之前消息面上，1 月 22 日

西北地区多家碱厂联合封单，纯碱厂商挺价意愿较强，另有远兴锅炉轮流检修减产的因素，叠加下游需求冬

储补库等等多方面因素炒作下大幅反弹。现有消息炒作有所平息，价格不断回落。考虑到当前纯碱供需两端

不确定因素依旧较多，因此价格下方空间相对有限。 

结论：整体来看，近期纯碱基本面变化不大，但现货挺价叠加下游补库因素下，盘面大起大落。纯碱未来供

需格局偏弱预期也仍存，中下游采购存在压价行为，不排除现货价格重心继续下移、采购量继续提升的现象

发生。现货市场矛盾并不突出，考虑到当前纯碱供需两端不确定因素依旧较多，因此价格下方空间相对有

限。预计盘面在备货行情演绎下仍存支撑，偏强震荡格局延续，关注供应水平变化、现货成交情况及市场情

绪变化。 
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一、本周行情回顾 

本周， 国内纯碱市场走势震荡运行，价格窄幅波动为主。基差方面，由于本周部分地区现货价格下降，

期货主力也震荡下行，导致现货与主力合约的基差有所下降；截至 1 月 26 日，华北地区基差为 457（-186），

华中地区基差为 357（-86）。 价差方面，周内全国轻重碱主流价均有所下降，轻重价差下降，较 1 月 19 日

下降 17.85；5-9 价差环比上升，截至 1 月 26 日，5-9 价差为 62，较 1 月 19 日上升 31。 
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二、供需结构 

（一）供应 

供应端，周内个别企业设备问题及天气因素，导致开工及产量下降。截至 1 月 25 日，纯碱整体开工率

为 87.04%（-2.58%），其中氨碱法开工率 81.05%（-3.3%），联碱法开工率 92.63%（+0.67%）；截至 1 月 25

日，纯碱周度产量为 67.75 万吨（-2.02）。供应端，近期企业产量逐步恢复，暂无明显检修计划，预期下周

整体开工及产量增加态势，预期产量 69-70 万吨上下，开工率 9 成附近。整体来看，本周供应端盘点，青海

发投、昆仑维持低降负；湖南金富源、南方碱业检修结束；河南骏化桐柏海品短暂降负；上周末远兴 1、2

线降负，周中恢复。后续预期来看，目前湖北双环有检修计划，2、3 月份纯碱进口预期较高。 

  

（二）需求 

需求端，纯碱需求近期尚可，节前补库及前期订单执行，为春节做计划，有些下游库存高，扫尾阶段，

低库存的补库。随着春节的临近，有下游开工会有影响，消费量会下降，物流也有影响运输，后续市场有价

无市的状态，放假效应。贸易商节前存货意向不强，情绪谨慎。截至 1 月 25 日，全国浮法玻璃在产生产

线共计 255 条（+0），浮法玻璃企业开工率为 83.9%，环比持平；日熔量共计 17.31 万吨，环比持平。

周内玻璃无产能变动。下周，浮法有一条 1000 吨的有点火预期，光伏一条 650 的预期冷修，具体以企业为

准。节前预期来看，供需方面玻璃节前预期延续偏弱，随着部分地区冬储政策的出台，节前现货价格或趋稳。

基本面矛盾有限，玻璃短期关注宏观层面对年后需求预期的支撑，预期维持震荡，关注原材料端的扰动。 
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三、库存 

周内上游整体库存去化，其中轻碱库存去化幅度较大。截至 1 月 25 日，纯碱厂家总库存 40.62 万吨，

环比-3.19 万吨，跌幅 7.28%，其中轻碱库存 21.25 万吨（-2.50），重碱库存 19.37 万吨（-0.69），轻重碱同

步下跌，其中轻质跌幅明显；周内纯碱企业待发订单下降趋势，不到 11 天，临近月底接收订单阶段，各界

有差异；据了解，社会库存窄幅下降，整体波动不大。整体来看，库存水平维持历史低位。 

  
四、成本和利润 

截止 1 月 25 日，氨碱装置生产成本为 1749 元/吨（+0），联产装置（双吨）生产成本为 2032 元/吨

（+0）；氨碱装置生产利润为 581 元/吨（-130），联产装置（双吨）利润为 873 元/吨（-105）。周内纯碱

成本支撑持稳，但现货价格周内小幅下降，故纯碱生产利润有所收窄。 
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五、技术分析 

从盘面上看，截至 1 月 26 日，05 价格继续回落，价格下破 2000 之下。之前消息面上，1 月 22 日西北

地区多家碱厂联合封单，纯碱厂商挺价意愿较强，另有远兴锅炉轮流检修减产的因素，叠加下游玻璃主产区

沙河地区产销良好，节前玻璃厂的纯碱补库似有启动。需求冬储补库等等多方面因素炒作下大幅反弹。现有

消息炒作有所平息，价格不断回落，市场或重回 2024 年预期是供应逐步转为宽松的格局中。 
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