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纯碱：向上动能有限，或高位坚挺震荡态势为主  

品种： 纯碱   

本周看法： 向上动能有限，或高位坚挺震荡趋势为主 

上周看法 持续关注供给端扰动 

周度建议： 周内地产政策频出对纯碱的利多逐步消化，盘面再度向上突破动能或有限，预计短期

仍以高位坚挺震荡态势为主。持续关注企业检修和宏观因素对盘面的扰动。 

逻辑判断： 

1、供应：周内纯碱整体开工率 83.35%，环比-1.77%，纯碱产量 69.48 万吨，环比-1.48 万吨，跌幅 2.09%；

周内有企业检修及负荷波动等因素，导致开工及产量下降。 

2、需求：纯碱需求表现稳定，低价成交积极，高价抵触心态重。下游生产相对稳定，轻质需求相对平稳，

轻质有行业目前效益不好，重碱需求稳步提升，光伏持续投放。截至 5 月 23 日，全国浮法玻璃在产生产线

共计 253 条（+0），浮法玻璃企业开工率为 83.5%，环比-0.1%；日熔量共计 17.22 万吨，环比持平。周内暂

无产线变动。 

3、库存：周内厂家库存继续小幅去化。截至 5 月 23 日，纯碱厂家总库存 85.27 万吨，环比-3.26 万吨，跌

幅 3.68%，其中轻碱库存 37.50 万吨（+0.35），重碱库存 47.77 万吨（-3.61），其中轻微增重降，库存呈现

下降趋势；周内纯碱待发订单窄幅下降，维持 12+天；据了解社会库存增加，涨幅接近 4 万吨。 

4、利润：周内氨碱装置生产利润为 456 元/吨，环比+8 元/吨；联产装置（双吨）利润为 787 元/吨，环比

+21 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 5 月 24 日，周内 09 合约高位偏强运行。周内地产政策频出对纯碱、玻璃产业

链的利多影响逐步消化，但随着玻璃期货价格中枢不断上移，产业链正向反馈仍在持续给纯碱带来联动效

应。后续来看，预计短期期货价格或维持高位坚挺震荡趋势，09 合约参考区间【2100，2500】，中期关注

检修兑现情况。 

结论：整体来看，纯碱供给端虽有利好但已体现在期货市场中，需求端短期暂无亮点，供需两端新增驱动均

有限，期货盘面再度向上突破动能有限，预计下周纯碱期货价格延续高位坚挺震荡趋势。中期角度纯碱供应

仍有下降预期，且商品市场情绪整体较为积极，纯碱期价中枢也仍有上行驱动。密切关注宏观及商品市场情

绪走向、纯碱供应变化幅度及地产政策对产业链的影响。 
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一、本周行情回顾 

周内，国内纯碱市场走势偏强，价格上调，成交重心上移。基差方面，由于周内现货价格小幅上调，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 5 月 24 日，华北地区基差为-102（-101），

华中地区基差为-152（-51）。 价差方面，周内全国轻重碱主流价均小幅上调，轻重价差小幅上涨，较 5 月

17 日上升 19.47；9-1 价差环比上升，截至 5 月 24 日，9-1 价差为 152，较 5 月 17 日上升 8。 
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二、供需结构 

（一）供应 

供应端，周内有企业检修及负荷波动等因素，导致开工及产量下降。截至 5 月 23 日，纯碱整体开

工率为 83.35%（-1.77%），其中氨碱法开工率 79.79%（-6.27%），联碱法开工率 89.69%（+0.99%）；截至

5 月 23 日，纯碱周度产量为 69.48 万吨（-1.48）。供应端，近期有企业检修及新加入检修，个别企业检修

结束，产量恢复中。测算下周纯碱开工及产量窄幅增加，预计产量 70+万吨，开工率 84+%。本周供应端盘

点：青海昆仑、南方碱业开工不满，青海发投符合提升，远兴部分产能恢复，江苏实联、山东海化新线检修

中，湘渝盐化检修计划推迟至月末。关注月末湘渝盐化检修预期落地，以及 6 月份唐山三友和江苏实联检修

预期兑现。当前预期看，下两周纯碱供应预期边际走高。 

  

（二）需求 

需求端，纯碱需求表现稳定，低价成交积极，高价抵触心态重。下游生产相对稳定，轻质需求相对平稳，

轻质有行业目前效益不好，重碱需求稳步提升，光伏持续投放。截至 5 月 23 日，全国浮法玻璃在产生产

线共计 253 条（+0），浮法玻璃企业开工率为 83.5%，环比-0.1%；日熔量共计 17.22 万吨，环比持平。

周内暂无产线变动。月底华南有一条产线计划点火，供应预期抬升。后市预期：考虑新线达产需时间，下周

供应端预期持平，关注华南点火预期的兑现；需求侧，前期房地产竣工端政策支撑玻璃需求预期，但本周产

销能否延续需要持续关注。 
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三、库存 

周内厂家库存继续小幅去化。截至 5 月 23 日，纯碱厂家总库存 85.27 万吨，环比-3.26 万吨，跌幅 3.68%，

其中轻碱库存 37.50 万吨（+0.35），重碱库存 47.77 万吨（-3.61），其中轻微增重降，库存呈现下降趋势，

库存集中度依旧较高；周内纯碱待发订单窄幅下降，维持 12+天。据了解，社会库存增加，涨幅接近 4 万吨。

整体来看，周内纯碱产业链库存重心向中游转移，整体呈现下降趋势。 

  
四、成本和利润 

截止 5 月 23 日，氨碱装置生产成本为 1744 元/吨（-8），联产装置（双吨）生产成本为 1988 元/吨

（+10）；氨碱装置生产利润为 456 元/吨（+8），联产装置（双吨）利润为 787 元/吨（+21）。周内动力煤

价格上涨，但现货价格提涨，联碱副产品氯化铵价格上行，纯碱厂家盈利情况好转。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 5 月 24 日，周内 09 合约高位偏强运行。周内地产政策频出对纯碱、玻璃产业链的

利多影响逐步消化，但随着玻璃期货价格中枢不断上移，产业链正向反馈仍在持续给纯碱带来联动效应。后

续来看，预计短期期货价格或维持高位坚挺震荡趋势，09 合约参考区间【2100，2500】，中期关注检修兑

现情况。 
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