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纯碱月度报告 

综述：基本面变动不大，后期关注供应变动 

1、供给层面：3 月纯碱行业整体开工延续高位，部分装置短修，且月内远兴四线

持续试车，供应居于历史高位，波动较小。4 月行业供应或仍维持高水平波动，

持续关注供给端变动情况。 

2、需求层面：3 月纯碱刚需平稳，终端需求恢复缓慢。3 月玻璃供应达历史高位，

月内生产利润随现货价格松动而走弱，目前仍有利润空间，预计玻璃高供应格局

延续，同时春节以来玻璃持续累库。2 月地产整体表现持续偏弱，预计在终端地

产需求兑现之前，玻璃市场驱动有限。 

3、库存表现：3月纯碱企业库存窄幅波动。目前处于历史中位水平，考虑到目前

供应相对宽松，而下游需求提升空间有限，短期内或延续高位震荡趋势。 

4、相关宏观事件动态：3 月 25 日，央行行长潘功胜在中国发展高层论坛上表示，

房地产市场已出现一些积极信号；中汽协发布 2 月汽车产销数据；央行数据显

示，社会融资规模和信贷数据均保持平稳。 

整体来看，3 月国内纯碱市场高供应、弱需求格局延续，月内不乏供应干扰、

下游补库给市场带来的阶段性驱动，但由于基本面整体波动幅度有限，因此盘面

趋势性难以成型。后市来看市场干扰因素依旧较多，一是在于供给端能否开始落

实季节性检修，二是下游玻璃产线是否集中冷修，三是进口纯碱数量及价格对国

内市场的冲击。4 月来看，预计纯碱期货盘面大方向仍以宽幅震荡为主，波动幅

度或进一步提升。长期角度来看纯碱过剩格局仍是大趋势，关注供给端变化幅度、

纯碱需求情况及进口纯碱影响。 

 



 

 

 

一、供应端：3 月供应居于高位，4 月高供给或延续 

1、3 月供应居于高位，关注供给端变动情况 

3 月份纯碱行业整体开工延续高位，部分企业装置短修，且月内远兴四线持

续试车，供应居于历史高位，波动较小。截至 3 月底，纯碱装置整体开工率 89.41%，

环比下降 1.11%，同比下降 4.37%；纯碱周度产量 73.39 万吨，环比下降 0.92 万

吨，同比上升 10.73 万吨。3 月纯碱总产量约为 324.30 万吨，环比增加 26.87 万

吨，增幅 9.03%。 

产能层面来看，已有产能方面月内多家企业装置短修，目前仍有部分企业处

于检修中，预计 4 月逐步复产，不过 4 月仍有部分企业计划检修；新增产能方

面，目前远兴能源四线正在持续试车，若 4 月份投产，总体供应能力或进一步提

升；金山化工 200 万吨也已达产，另外江苏德邦 60 万吨和连云港 110 万吨产能

预计于下半年投产，供应预期或进一步增加。 

整体来看，4 月纯碱行业供应或仍维持高水平波动，但随着中后期温度不断

提升，行业夏季检修将逐步拉开帷幕，届时供给端下降给市场带来的驱动或再次

成为主导市场走势的关键，需关注检修落实程度、厂家在利润和安全生产方面的

权衡。 

图：纯碱开工率(%) 

 

图：纯碱产量(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 



 

 

 

2、3月库存窄幅波动，4月或高位震荡 

月内纯碱厂家库存先降后增，窄幅波动，整体较2月底略有回落。据隆众资

讯统计，截至3月末，纯碱厂家总库存83.36万吨，环比下降1.40万吨，跌幅1.65%。

其中，轻质纯碱36.36万吨，下降14.45%，重碱47万吨，上涨11.22%。目前纯碱库

存处于近年同期中位水平，后期来看，纯碱供应相对宽松，且检修企业少，对于

产量及开工影响不大，而下游需求提升空间有限，下游采购积极性依旧谨慎对待，

预计产销难达到平衡，库存或延续高位震荡的态势。 

图：纯碱企业库存(万吨) 

 

图：轻重碱企业库存(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 

3、3月纯碱利润继续收缩，但成本波动不大，后期关注成本支撑 

3月，随着纯碱价格的回落，不管是氨碱法利润还是联碱法利润，均出现了

明显收缩，不过随着煤炭价格的稳中回落，3月中旬前后，利润跌势有所放缓。

截至3月底，华北地区氨碱法厂商纯碱生产成本为1733元/吨，环比增加18元/吨，

纯碱厂商利润空间为326.68元/吨，环比下降17.77元/吨；华东地区联碱法厂商纯

碱生产成本为1984.9元/吨，环比下降57元/吨，纯碱厂商利润空间为559.1元/吨，

环比下降74元/吨。整体来看，从成本和利润的角度，暂时并不影响企业积极性，

但需注意的是，煤炭持续下挫，主要运煤通道大秦线即将迎来季节性检修，工业



 

 

 

需求旺季阶段性企稳，成本段或表现平稳。目前期货盘面价格已经触及到氨碱法

的生产成本，中期成本端或有支撑。 

纯碱生产成本（元/吨） 

 

纯碱生产毛利（元/吨） 

 

资料来源：隆众资讯，安粮期货 

二、需求端：重碱刚需平稳，终端需求恢复缓慢 

1、3 月浮法玻璃供应达历史高位，春节以来持续累库，持续关注供应变化 

3 月份浮法玻璃供应达历史高位。浮法玻璃生产利润随现货价格松动明显走

弱，但目前来看玻璃生产利润处于近年中位，仍有利润空间。截至 2024 年 3 月

底，以煤炭为原料的浮法玻璃生产利润为 280（-134）元/吨，以石油焦为原料的

浮法玻璃生产利润为 464（-263）元/吨，以天然气为原料的浮法玻璃生产利润为

168（-279）元/吨。虽然纯碱、煤炭以及天然气等价格均有所回调，但降幅不及

玻璃，不管是天然气制、石油焦制还是煤制，玻璃利润均出现明显走弱。供给上，

浮法玻璃产量 3月份窄幅增加，浮法玻璃周度产量从 120.621万吨上升至 123.519

万吨，浮法玻璃产线开工条数持稳在 259 条，玻璃开工率从 85.48%下降至 85.2%，

当前浮法玻璃产量已达到历史高位，对下游需求的承接能力提出较大的挑战。展

望 4 月份，高供应压力仍将是 4 月玻璃市场面临的主要矛盾之一，3 月底玻璃产



 

 

 

销水平边际回暖的现象需要关注，后期产销能否持续回升且维持高水平状态是关

键因素，持续关注产线变动情况。 

春节以来浮法玻璃库存持续增加，厂家库存压力较大。企业库存春节之后本

该处于季节性去库通道，但玻璃企业库存却处于连续数周累库的压力中。3 月浮

法玻璃期末库存从 5572.2 万重量箱累积至 6693.6 万重量箱，环比增加 20.12%，

库存累积明显。目前已经居于近 7 年中高位置（含 2024 年），高库存压力下，

玻璃价格难有上行动力，关注产线变动及宏观政策对玻璃市场的提振。 

图：浮法玻璃生产毛利(元/吨) 

 

图：浮法玻璃产线开工条数 

 

图：浮法玻璃产量(吨) 

 

图：浮法玻璃企业库存(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 

2、2 月地产整体表现持续偏弱，竣工环比走弱；2 月汽车产销明显回落 



 

 

 

终端情况来看，截至 2024 年 2 月，全国房地产开发投资累计同比下降 9.0%，

房地产施工面积累计同比下降11%，房地产新开工施工面积累计同比下降29.7%，

房地产竣工面积累计同比下降 20.2%，商品房销售额累计同比下降 29.3%。尤其从

竣工端来看，房地产竣工面积累计同比为-20.2%，环比 12 月下滑 37.2 个百分点，

之前房地产竣工累计同比维持较高水平，2 月增速出现较大回落。需注意的是，

尽管国家不断出台地产相关支持政策，但终端地产需求启动依旧偏慢。传统“金

三银四”地产旺季周期内，玻璃产销长期维持偏低水平，各地区鲜少出现过百情

况，个别时期产销高位但难以维持。因此在宏观情绪不断回暖、地产政策不断出

台的预期下终端地产需求兑现之前，预计玻璃市场驱动有限。 

从汽车产销看，据中汽协数据，2 月汽车产销分别完成 150.6 万辆和 158.4

万辆，环比分别下降 37.5%和 35.1%，同比分别下降 25.9%和 19.9%；1-2 月汽车产

销分别完成 391.9 万辆和 402.6 万辆，同比分别增长 8.1%和 11.1%。整体来看，2

月汽车产销明显回落，不管是同比还是环比均有所走弱，显然国内需求市场有所

走弱。 

图：房地产相关数据累计同比 

 

图：汽车产量及累计同比 

 

资料来源：同花顺 iFinD，安粮期货 

3、2 月消费量和出口均有所回落，关注进口碱到港情况 



 

 

 

截至 2024 年 2 月，纯碱月度实际消费量 263 万吨，环比减少 45 万吨，跌

幅 14.61%。2 月看，受春节影响，有些下游停车或负荷下降，纯碱整体消费量

呈现下降趋势。节后，下游逐步复工，纯碱消费逐步恢复，预计 3 月消费量或

有所提升。 

进出口方面，海关数据显示，2024 年 2 月份我国纯碱进口量在 18.17 万吨，

环比上升 4.41 万吨，涨幅 24.29%；2024 年 2 月份我国纯碱出口量在 5.17 万吨，

环比下降 1.46 万吨，跌幅 22.02%；1-2 月累计进口量为 31.93 万吨，较去年同期

增加 31.74 万吨，进口量远高于往年同期水平；1-2 月累计出口量为 11.81 万吨，

较去年同期减少16.97万吨，可以看出纯碱出口量出现了明显的收缩。整体来看，

1-2 月净进口规模 20.12 万吨，在两个月产量占比达到 3%，市场消息后续仍有进

口碱陆续到港，进口对于供应的影响不容忽视。 

图：纯碱实际消费量(万吨) 

 

图：纯碱出口数量合计(吨) 

 

  资料来源：钢联，安粮期货 

三、相关宏观事件动态 

 内容要点 多空评级 

1 

3 月 25 日，中国人民银行行长潘功胜 25 日在中

国发展高层论坛 2024 年年会上表示，房地产市场

已出现一些积极信号，长期健康稳定发展具有坚

实的基础，房地产市场波动对金融体系影响有限。 

中性偏多 



 

 

 

2 

中汽协发布数据显示，1-2 月，汽车产销分别完成

391.9 万辆和 402.6 万辆，同比分别增长 8.1%和

11.1%；其中，新能源汽车产销分别完成 125.2 万

辆和 120.7 万辆，同比分别增长 28.2%和 29.4%，

市场占有率达到 30%。 

中性 

3 

央行发布数据显示，前 2 个月，我国人民币贷款

增加 6.37 万亿元，社会融资规模增量累计为 8.06

万亿元。2 月末，M2 同比增长 8.7%，增速与上月

持平；社会融资规模存量为 385.72 万亿元，同比

增长 9%。社会融资规模和信贷数据保持平稳，有

效满足市场主体合理融资需求，改善国内经济基

本面，激发经济发展内生动力。 

中性偏多 

 

四、总结与策略 

整体来看，3 月国内纯碱市场高供应、弱需求格局延续，月内不乏供应干扰、

下游补库给市场带来的阶段性驱动，但由于基本面整体波动幅度有限，因此盘面

趋势性难以成型。后市来看市场干扰因素依旧较多，一是在于供给端能否开始落

实季节性检修，二是下游玻璃产线是否集中冷修，三是进口纯碱数量及价格对国

内市场的冲击。4 月来看，预计纯碱期货盘面大方向仍以宽幅震荡为主，波动幅

度或进一步提升。长期角度来看纯碱过剩格局仍是大趋势，关注供给端变化幅度、

纯碱需求情况及进口纯碱影响。 
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