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纯碱：基本面变化幅度有限，关注市场消息对盘面情绪的扰动  

品种： 纯碱   

本周看法： 基本面变化幅度有限，持续关注市场消息对盘面情绪的扰动 

上周看法 供给端扰动不断，反弹空间有限 

周度建议： 整体来看，盘面近期受供给端扰动不断，盘面反弹明显，但基本面变化幅度有限，持

续关注消息面扰动、宏观环境变化及基本面指标变化幅度。 

逻辑判断： 

1、供应：周内纯碱整体开工率 85.61%，环比+0.9%，纯碱产量 71.37 万吨，环比+0.75 万吨，涨幅 1.06%；

周内受部分企业装置减量、短停影响，行业开工率低位波动，但由于行业产能仍有增量，实际供应量小

幅增长。 

2、需求：纯碱需求一般，前期补库后，高库存观望，低库存补充。下游装置运行相对正常，纯碱消费量稳

定。当前市场情绪表现不错。截至 4 月 18 日，全国浮法玻璃在产生产线共计 256 条（+0），浮法玻璃企

业开工率为 84.2%，环比-0.2%；日熔量共计 17.44 万吨，环比持平。周内暂无产线产能变动。 

3、库存：周内厂家库存继续小幅去化。截至 4 月 18 日，纯碱厂家总库存 89.09 万吨，环比-2.16 万吨，跌

幅 2.37%，其中轻碱库存 36.32 万吨（-0.23），重碱库存 52.77 万吨（-1.93）；周内企业待发订单维持 14 天

左右，基本到月底，有企业到下月初期；据了解，社会库存小幅度增加，整体波动不大。 

4、利润：周内氨碱装置生产利润为 256 元/吨，环比-9 元/吨；联产装置（双吨）利润为 411 元/吨，环比-

49 元/吨。目前利润处于历史中低位水平。 

5、技术：从盘面上看，截至 4 月 19 日，周内 09 合约价格震荡上行，突破震荡区间上沿 2000 附近重要支

撑。盘面上，上周检修略超预期，期价大幅反弹，商品涨价情绪与市场炒作夏季检修形成共振，期价升水现

货。近期市场消息依旧较多，对盘面情绪的扰动也持续存在。若无新增突发事件影响，预计下周纯碱期货市

场将回归理性波动，整体走势仍较为坚挺但不建议多单过多介入，关注供应变化及需求增量变化、消息面扰

动及市场情绪变化风险。 

结论：整体来看，纯碱基本面变化幅度相对有限，但市场对供应进一步下降、光伏玻璃产线点火存在较强预

期。6~8 月季节性检修带来的供应缩量驱动依旧值得期待，但需警惕提前检修对夏季检修力度的稀释影响。

另外，近期市场消息依旧较多，对盘面情绪的扰动也持续存在。若无新增突发事件影响，预计下周纯碱期货

市场将回归理性波动，整体走势仍较为坚挺但不建议多单过多介入，关注供应变化及需求增量变化、消息面

扰动及市场情绪变化风险。 
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一、本周行情回顾 

周内，国内纯碱市场走势震荡偏强，个别企业价格窄幅上调。基差方面，由于周内现货价格基本持稳，

部分地区小幅上调，期货主力震荡上行，导致现货与主力合约的基差有所下降；截至 4 月 19 日，华北地区

基差为-1（-186），华中地区基差为-201（-186）。 价差方面，周内全国轻重碱主流价均震荡上行，轻重价

差上升，较 4 月 12 日上升 1.08；9-1 价差环比上升，截至 4 月 19 日，9-1 价差为 159，较 4 月 12 日上升

38。 
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二、供需结构 

（一）供应 

供应端，近两周山东、天津、江苏、河南、内蒙地区装置都存在减量、短停现象，行业生产水

平低位波动。截至 4 月 18 日，纯碱整体开工率为 85.61%（+0.9%），其中氨碱法开工率 86.03%（+0.8%），

联碱法开工率 86.20%（+1.36%）；截至 4 月 18 日，纯碱周度产量为 71.37 万吨（+0.75）。虽然行业开工率

运行中枢整体有所下移，但由于近期河南金山化工技改 50 万吨产能落地，江西晶昊扩产 10 万吨项目完成，

行业产能仍有增量，纯碱实际供应量小幅增长。下周供应端来看，个别企业检修结束，新检修零散，预计开

工及产量稳步提升，测算下周开工 88+%，产量 73+万吨。具体来看，河南骏化、河南金山有恢复预期，关

注中盐红四方下旬检修计划，以及远兴产能恢复能否兑现。 

  
（二）需求 

需求端，纯碱需求一般，前期补库后，高库存观望，低库存补充。下游装置运行相对正常，纯碱消费量

稳定。据了解中间环节，持货量有所增加。当前，市场情绪表现不错。截至 4 月 18 日，全国浮法玻璃在产

生产线共计 256 条（+0），浮法玻璃企业开工率为 84.2%，环比-0.2%；日熔量共计 17.44 万吨，环比持

平。周内暂无产线产能变动。后市玻璃基本面预期来看，涨价去库后，当前利润驱动下玻璃厂冷修预期有

限，下周供应预期走平:需求侧，周内看下游订单和深加工开工有环比好转，但整体强度同比偏弱。前期涨

价去库后，上游库存压力有所消化，玻璃高供应压力兑现利润收缩节奏或放缓，叠加原材料端纯碱扰动加

大，短期预期维持震荡走势。 
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三、库存 

周内厂家库存继续小幅去化。截至 4 月 18 日，纯碱厂家总库存 89.09 万吨，环比-2.16 万吨，跌幅 2.37%，

其中轻碱库存 36.32 万吨（-0.23），重碱库存 52.77 万吨（-1.93）；库存分配不均，有些企业库存高，部分

企业库存低，产销平衡态势，库存波动小；周内，企业待发订单维持 14 天左右，基本到月底，有企业到下

月初期；据了解，社会库存小幅度增加，整体波动不大。整体来看，碱厂兑现订单发货，上游库存持稳。 

  
四、成本和利润 

截止 4 月 18 日，氨碱装置生产成本为 1724 元/吨（+9），联产装置（双吨）生产成本为 1975 元/吨

（+5）；氨碱装置生产利润为 256 元/吨（-9），联产装置（双吨）利润为 411 元/吨（-49）。周内原料端动

力煤价格上行，合成氨价格波动，氯化铵市场表现偏弱，带动合成法制碱利润回落。目前利润处于历史中低

位水平。 
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五、技术分析 

从盘面上看，截至 4 月 19 日，周内 09 合约价格震荡上行，突破震荡区间上沿 2000 附近重要支撑。盘

面上，上周检修略超预期，期价大幅反弹，商品涨价情绪与市场炒作夏季检修形成共振，期价升水现货。近

期市场消息依旧较多，对盘面情绪的扰动也持续存在。若无新增突发事件影响，预计下周纯碱期货市场将回

归理性波动，整体走势仍较为坚挺但不建议多单过多介入，关注供应变化及需求增量变化、消息面扰动及市

场情绪变化风险。 
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任何有关变更的通知。 本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的投资建议，投资者应根

据个人投资目标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报告所载之内容和信息，独立做出决策并自行

承担风险。本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。   

 

 


