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纯碱月度报告 

综述：供给端扰动不断，5 月期价或高位震荡 

1、供给层面：4 月纯碱行业装置检修略有增加，开工及产量均较上月有所回落，

供应窄幅波动。5 月仍存检修计划，供应或维持高位波动，持续关注供给端扰动。 

2、需求层面：4 月纯碱刚需支撑持续存在，终端需求表现偏弱。4 月玻璃供应高

位回落，月内生产利润随纯碱价格大幅上行而走弱，目前仍有利润空间，预计玻

璃高供应格局延续，库存压力不大。3 月地产整体表现持续偏弱，虽然政策利好

不断，但整体并未摆脱弱势。 

3、库存表现：4月纯碱企业库存小幅增加，重碱库存压力不大。考虑到纯碱库存

通常会随着检修增加而进入去库周期，而下游需求提升空间有限，在库存中高位

水平下，短期不宜过度紧张。 

4、相关宏观事件动态：4 月 30 日，二十届三中全会上提出“统筹研究消化存量

房产和优化增量住房的政策措施，抓紧构建房地产发展新模式，促进房地产高质

量发展。”；美联储 5 月 FOMC 会议声明中性偏鸽；4 月印发的《关于调整汽车

贷款有关政策的通知》明确金融机构可自主确定汽车贷款最高发放比例。 

整体来看，4 月国内纯碱市场供应端扰动较多，生产水平回落以及市场对夏

季供应下降预期成为此轮盘面上涨的主要驱动之一。后市来看，5 月随着温度提

升，碱厂检修计划或进一步落实，供应损失依旧会对盘面形成驱动，但大规模检

修或需等 6 月之后，届时关注碱厂检修节奏。需求端刚需支撑持续存在，但随着

纯碱价格明显上涨后中下游采购情绪趋于回落。综合来看，预计 5 月份纯碱期货

价格将维持高位坚挺震荡趋势，若出现较大回落后多单仍可介入，警惕进口纯碱

冲击、中下游抵触情绪等风险因素。另外，纯碱市场消息扰动依旧存在，关注现



 

 

 

货产业动态、宏观情绪变化。 

一、供应端：4 月供应窄幅波动，5 月仍存检修计划 

1、4 月供应窄幅波动，产量及开工稳中有降 

从 4 月份开工及产量形势来看，装置检修略有增加，因此产量和开工均较 3

月有所回落。截至 4 月底，纯碱装置整体开工率 87.61%，环比下降 1.8%，同比下

降 6.75%；纯碱周度产量 73.03 万吨，环比下降 0.36 万吨，同比上升 9.99 万吨。

3 月纯碱总产量约为 307.76 万吨，环比下降 16.54 万吨，跌幅 5.16%。 

产能层面具体来看，包括天津碱业，杭州龙山，银根化工、徐州丰产以及安

徽红四方等装置检修，日产规模有所下降，加上远兴能源表示对部分热电炉装置

进行检修，也表示正在积极获取用水指标，市场担忧远兴能源产量下滑，供应阶

段性放缓。 

整体来看，4 月中下旬有部分企业检修或公布检修计划，生产水平回落以及

市场对夏季供应下降预期成为此轮盘面上涨的主要驱动之一。不过夏季到来，随

着气温的攀升，纯碱生产淡季，5-6 月份产量和开工仍需关注后续企业检修计划。

目前来看，5 月份江苏实联、山东海化以及唐山三友有检修计划，预计产量影响

变化不大。 

图：纯碱开工率(%) 

 

图：纯碱产量(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 



 

 

 

2、4月库存小幅增加，5月关注检修力度 

月内纯碱厂家库存虽连续4周下滑，不过整体较3月底仍小幅增加。目前纯碱

企业库存位于近几年同期中位偏高水平，暂无明显库存压力。据隆众资讯统计，

截至4月末，纯碱厂家总库存87.85万吨，环比增加4.49万吨，涨幅5.39%。其中，

轻质纯碱33.94万吨，环比下降2.42万吨，重碱53.91万吨，环比上涨6.91万吨。具

体情况来看，轻质碱与重质碱库存情况略有分化，轻质碱加快消耗拖累纯碱库存。

重碱库存压力不大，供需形势可能不如预期般紧张。不过通常情况下纯碱库存后

续随着检修增加而进入去库周期，市场还是对供应有所担忧后续关注企业装置检

修动态对供应端的影响，在库存中高位水平下，不宜过度紧张。 

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、4月纯碱利润先抑后扬，后期关注成本支撑 

尽管4月纯碱价格重心大幅上移，但原料端的同步攀升使得产业利润并未得

到明显改善。截至4月底，华北地区氨碱法厂商纯碱生产成本为1733元/吨，环比

持平，纯碱厂商利润空间为466.78元/吨，环比增加140.1元/吨；华东地区联碱法

厂商纯碱生产成本为1972.4元/吨，环比下降12.5元/吨，纯碱厂商利润空间为

533.6元/吨，环比下降25.5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，成本端暂无明显驱动。5月份，煤炭需求压力不大，大秦线检修

结束，中下游库存高企，整体价格暂时没有上行动力。基于今年供需宽松格局，

现阶段纯碱产业利润相对较为合理。 

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：重碱刚需支撑持续存在，终端需求恢复缓慢 

1、4 月浮法玻璃供应高位回落，但缩量有限，持续关注产线变动 

近期，虽然玻璃价格震荡趋稳，煤炭价格波动不大，不过上游纯碱价格大幅

上行，天然气报价也表现震荡偏强，成本端有所抬升，玻璃的产业利润被压缩。

截至 2024 年 4 月底，以煤炭为原料的浮法玻璃生产利润为 196（-84）元/吨，

以石油焦为原料的浮法玻璃生产利润为 374（-90）元/吨，以天然气为原料的浮

法玻璃生产利润为 103（+65）元/吨。目前玻璃企业利润暂时处于盈利区间，不

足以影响玻璃企业生产，不过，不同工艺浮法玻璃利润暂时没有明显好转迹象，

阶段性或延续震荡偏弱，成本端将发挥一定的支撑作用。供给上，浮法玻璃产量

4 月份窄幅下降，浮法玻璃周度产量从 123.519 万吨上升至 122.129 万吨，浮法

玻璃产线开工条数下降至 256 条，玻璃开工率从 85.20%下降至 84.21%；4 月份

以来，海南信义、安全实业以及成都台玻检修，拖累玻璃开工略有回落。不过，



 

 

 

玻璃产量仍维持相对高位，整体供应端处于相对宽松格局。步入 5 月，按照季节

性规律来看，浮法玻璃开工负荷降幅或有限，需求端仍将维持一定刚需支撑。持

续关注产线变动情况。 

4 月浮法玻璃库存得到部分消化。4 月在乐观的宏观预期提振下游投机性补

库略有增加，阶段性供需收缩之下，玻璃的库存有所下降。4 月浮法玻璃期末库

存从 6693.6 万重量箱回落至 5993.2 万重量箱，环比下降 10.46%，库存得到部分

消化，目前已经处于往年同期中性偏高位置。库存压力不大，并且供应维稳，下

游需求并无亮点，后期来看，在高库存没有消化之际，供需形势将延续宽松状态。

持续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、3 月地产表现持续偏弱；3 月汽车产销明显好转 

终端情况来看，截至2024年3月，全国房地产开发投资累计同比下降9.50%，

房地产施工面积累计同比下降 11.10%，房地产新开工施工面积累计同比下降

27.80%，房地产竣工面积累计同比下降 20.70%，商品房销售额累计同比下降

27.60%。从房地产政策来看,调整也在不断细化。一季度以来，我国开始推动保障

性住房落地落实,加大金融支持力度，解决房地产融资困难的同时，各地积极出台

公积金相关政策，上调贷款额度等等促销费措施，托底房地产政策态度鲜明。不

过，从房地产数据来看，依然表现低迷。虽然部分数据显示跌幅放缓，但整体并

未摆脱弱势。 

从汽车产销看，据中汽协数据，3 月汽车产销分别完成 268.7 万辆和 269.4

万辆，环比分别增长 78.4%和 70.2%，同比分别增长 4%和 9.9%；1-3 月汽车产销

分别完成 660.6 万辆和 672 万辆，同比分别增长 6.38%和 10.60%。整体来看，3 月

汽车产销明显好转，不管是同比还是环比均有所走强，数据表现亮眼。 

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、3 月消费量稳步提升，净进口规模达历史峰值，关注进口碱到港情况 

截至 2024 年 3 月，纯碱月度实际消费量 333 万吨，环比增加 70 万吨，涨

幅 26.62%。重质下游需求提升，其中浮法生产线波动不大，光伏新增产线明显，



 

 

 

纯碱消费量增加，因此 3 月纯碱整体消费量稳步提升。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 3 月份我国纯碱进口量在 21.55 万吨，

环比上升 3.38 万吨，涨幅 18.64%；2024 年 3 月份我国纯碱出口量在 9.99 万吨，

环比上升 4.81 万吨，涨幅 93.06%；1-3 月累计进口量为 53.48 万吨，较去年同期

增加 48.73 万吨，进口量大幅攀升一定程度上加剧国内宽松格局，对其价格形成

较强压制；1-3 月累计出口量为 21.79 万吨，较去年同期减少 23.28 万吨，可以

看出纯碱出口量出现了明显的收缩。整体来看，1-3 月净进口规模 30 万吨以上，

进口量远超往年同期水平，极大地补充了国内纯碱供应情况。目前市场反馈，进

口量略有减少，供应端补充作用略有下降，关注后续纯碱到港情况，阶段性影响

供应预期。 

图：纯碱实际消费量(万吨) 

 

图：纯碱进出口数量合计(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 

4 月 30 日，政治局会议决定召开二十届三中全会，

分析研究当前经济形势和经济工作。房地产方面，

会议提出“统筹研究消化存量房产和优化增量住

房的政策措施，抓紧构建房地产发展新模式，促进

中性偏多 



 

 

 

房地产高质量发展。”关注后续相关政策的出台对

新房的提振情况。 

2 

美联储 5 月 FOMC 会议声明中性偏鸽，随着 4 月

美国通胀数据出现反弹，市场预期美联储可能降

息时点由 6 月推至 9 月，本次声明中，美联储表

示不会继续加息，并将于 6 月开始放慢缩表节奏，

未来降息时点将根据通胀数据和就业数据决定。 

中性 

3 

4 月份，中国人民银行、国家金融监督管理总局联

合印发《关于调整汽车贷款有关政策的通知》(以

下简称《通知》)，明确金融机构在依法合规、风

险可控前提下，根据借款人信用状况、还款能力等

白主确定自用传统动力汽车、自用新能源汽车贷

款最高发放比例。本次调整汽车贷款有关政策，对

于汽车市场以及消费市场来说都是利好消息，将

大大降低消费者的购车门槛，消费需求将更加旺

盛。 

中性偏多 

 

四、总结与策略 

整体来看，4 月国内纯碱市场供应端扰动较多，生产水平回落以及市场对夏

季供应下降预期成为此轮盘面上涨的主要驱动之一。后市来看，5 月随着温度提

升，碱厂检修计划或进一步落实，供应损失依旧会对盘面形成驱动，但大规模检

修或需等 6 月之后，届时关注碱厂检修节奏。需求端刚需支撑持续存在，但随着

纯碱价格明显上涨后中下游采购情绪趋于回落。综合来看，预计 5 月份纯碱期货

价格将维持高位坚挺震荡趋势，若出现较大回落后多单仍可介入，警惕进口纯碱

冲击、中下游抵触情绪等风险因素。另外，纯碱市场消息扰动依旧存在，关注现

货产业动态、宏观情绪变化。 
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