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纯碱月度报告 

综述：7 月检修高峰期，关注供给端扰动 

1、供给层面：6 月检修虽不及预期，但供应仍处高位，开工及产量均较 5 月小

幅增加。7 月传统检修季，高温天气对纯碱的生产不容忽视，持续关注供给端扰

动。 

2、需求层面：6 月纯碱刚需支撑持续存在，终端需求恢复缓慢。6 月浮法玻璃供

应压力随冷修继续消化，月内生产利润随原料价格走弱而有所改善，目前天然气

制玻璃利润仍为负值；7 月玻璃供应有季节性回升预期，库存压力不容忽视。5

月地产整体表现持续偏弱，近期地产政策利好不断，但整体效果还有待验证。 

3、库存表现：6月纯碱企业库存持续累积，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：6 月 27 日，中共二十届三中全会表示当前市场对于基本

面的计价偏少，而是更关注政策的逻辑，诸如财税问题、房地产定位问题，金融

市场定位问题；6 月财新中国制造业 PMI 录得 51.8，为 2021 年 6 月来最高，显

示制造业生产经营活动扩张加速；美国经济、就业和通胀均保持韧性。 

整体来看，6 月纯碱检修不及预期，加上上下游需求没有实际好转，企业产

销情况不及预期，价格重心出现回落。7 月来看，供应端的季节性检修、突发事

件仍会给市场带来支撑，需求端运行平稳的情况下，纯碱市场压力并不突出。下

半年的产能压力主要集中在四季度，轻碱下游也面临冬季大气污染环保治理等风

险，重碱下游刚需水平或维持平稳，供需压力将明显增加。同时，考虑到中下游

对高价纯碱的抵触情绪、进口货源冲击等影响因素，纯碱市场压力将更加凸显。 



 

 

 

一、供应端：6 月供应仍处高位，7 月关注集中检修 

1、6 月检修不及预期，供应仍处于高位；7 月关注集中检修出现 

从 6 月份检修情况来看，检修装置有所收缩，金山孟州、金山五线、河南骏

化、湖北双环、江苏华昌以及江苏井神检修，不过，6 月底来看，山东海天、山

东海化、重庆湘渝以及 6 月检修的大部分装置基本已经实现复产，供应出现明显

增加。截至 6 月底，纯碱装置整体开工率 87.54%，环比上升 4.94%，同比下降

2.76%；纯碱周度产量 72.97 万吨，环比 5 月底上升 4.10 万吨，同比上升 12.63 万

吨。6 月纯碱总产量约为 310.84 万吨，环比减少 0.50%，同比增加 20.05%。 

消息面来看，6 月关于远兴能源四线的传闻不断，包括有传言称远兴能源计

划检修一周、延迟投产等传闻，目前从投资者互动平台上反馈来看，远兴能源暂

无检修计划，四线正处于试车中，投产时间不定。远兴能源生产检修动态，在很

大程度上影响纯碱供应节奏，关注该产线投产动态。 

整体来看，6 月检修虽不及预期，但供应整体仍处于高位。后期来看，7 月

甘肃金昌有较长的检修计划，高温天气对于纯碱的生产影响不可忽视，一旦出现

集中检修，供应端的波动还是会影响价格的走势。 

图：纯碱开工率(%) 

 

图：纯碱产量(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 



 

 

 

2、6月轻碱累库明显，7月仍需关注检修力度 

月内纯碱厂家库存持续累积，整体较5月底明显增加。目前纯碱企业库存位

于近几年同期偏高水平。据隆众资讯统计，截至6月末，纯碱厂家总库存96.59万

吨，环比增加14.77万吨，涨幅18.05%。其中，轻质纯碱55.94万吨，环比上升19.67

万吨，重碱40.65万吨，环比下降4.90万吨。具体情况来看，轻质碱与重质碱库存

情况略有分化，轻碱明显累库而重碱小幅去库。目前不管是轻碱还是重碱库存，

均处于往年同期偏高水平，随着高温压力开始发酵，纯碱存储成本开始增加，企

业出货压力或将施压价格走势；现阶段纯碱企业在手订单不多，价格大概率延续

偏弱运行。此外，7月仍需关注检修力度。 

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、6月纯碱利润持续回落，后期关注原料走势 

6月纯碱生产利润持续回落，氨碱法利润好于联产法利润。6月虽然上游合成

氨、煤炭等价格均有所震荡回落，但纯碱理论生产成本有所下降，但上游原材料

价格降幅不及下纯碱报价降幅，联产法的利润有所下降；由于焦炭价格在月中震

荡收跌，氨碱法的利润好于联产法利润。截至6月底，华北地区氨碱法厂商纯碱

生产成本为1725元/吨，环比减少18元/吨，纯碱厂商利润空间为435.45元/吨，环



 

 

 

比减少21.14元/吨；华东地区联碱法厂商纯碱生产成本为1980.4元/吨，环比减少

10元/吨，纯碱厂商利润空间为681.6元/吨，环比减少233元/吨。整体来看，目前

利润水平基本处于近几年同期中位水平。需要注意的是，从原材料价格走势来看，

煤炭在今年旺季表现失色，后续南方梅雨季结束后电煤需求或有增加，但目前来

看，7月份煤炭价格也难有明显上行动力：一方面，水电出力明显同比增加，清

洁能源出力增加，对电煤需求的替代作用增强，电煤需求压力或弱于往年同期；

另一方面，煤炭上下游库存持续累积，环渤海港口以及下游电厂库存基本处于往

年同期高位水平，也将削弱未来需求力度。 

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、6 月浮法玻璃供应压力随冷修继续消化，持续关注产线变动 

6 月，上游纯碱价格稳中下行，煤炭价格旺季不旺，玻璃的生产成本压力有

所减弱；虽然玻璃现货价格稳中偏弱，但玻璃的生产利润月环比有所改善。截至

2024 年 6 月底，以煤炭为原料的浮法玻璃生产利润为 168.74（+19.74）元/吨，

以石油焦为原料的浮法玻璃生产利润为 313.89（+35.89）元/吨，以天然气为原

料的浮法玻璃生产利润为-56.11（+3.89）元/吨。现阶段而言，各项工艺的玻璃



 

 

 

利润均处于近年同期中性偏低水平，特别是天然气浮法工艺利润处于微幅亏损的

状态，市场对于成本端仍有预期支撑。目前天然气生产工艺依然占据玻璃的主流

工艺，一旦天然气供应亏损持续扩大或长期处于亏损状态，或出现 22 年下半年

供应收缩的状况，后续还需关注以天然气为原料的玻璃企业利润变动情况。供给

上，浮法玻璃产量 6 月份继续窄幅下降，浮法玻璃周度产量从 120.334 万吨下降

至 118.830 万吨，浮法玻璃产线开工条数从 253 条下降至 249 条，玻璃开工率从 

83.72%下降至 82.72%；5 月份以来，玻璃供应压力随冷修推进消化。6 月浮法玻

璃新点火 1 条产线，冷修 5 条产线，供应继续环比下行。6 月份玻璃装置检修规

模偏多，7 月份来看，正常情况下，玻璃产量或在 7 月季节性回升，关注企业产

线点火动态。 

尽管 6 月产量环比有所下降，但库存却出现了增加。6 月浮法玻璃期末库存

从 5931.94 万重量箱累积至 6158.8 万重量箱，环比下降 3.82%。目前浮法玻璃企

业库存仅次于 2022 年同期水平，处于近几年历史同期偏高水平，高库存对于玻

璃价格的压力不容忽视。并且，值得注意的是，河北地区局部库存低迷，供应结

构不平衡导致价格波动起伏，不过现阶段而言，这一情况有所改善，华北地区走

货偏慢，库存出现了明显的抬升。 

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、5 月地产表现持续偏弱，近期加大政策支持力度；5 月汽车产销回落 

终端情况来看，截至2024年5月，全国房地产开发投资累计同比下降10.10%，

房地产施工面积累计同比下降 11.60%，房地产新开工施工面积累计同比下降

24.20%，房地产竣工面积累计同比下降 20.10%，商品房销售额累计同比下降

27.90%。5 月 17 日，房地产重磅利好政策落地，央行降低公积金贷款利率，多项

措施利好改善了房地产的前景预期；不过，从 5 月份房地产方面数据来看，改善

情况有限。虽然同比降幅环比有所收窄，但房地产各项数据依然表现不如预期，

加上 70 大中城市商品房价格下跌，5 月份商品房销售面积依然延续弱势，待销

售商品房面积增加，暂时房地产并未明显改善迹象。不过，政府对于托底房地产

意图明显，住建部等多部门陆续推出房地产支持政策组合，6 月下旬，北京多部

门联合发布稳楼市新政，降低买房首付比例、降低贷款利率、支持多孩家庭购房

和以旧换新。新政自 2024 年 6 月 27 日起施行。至此四大一线城市全部落实“517”

楼市新政。 

从汽车产销看，据中汽协数据，5 月汽车产销分别完成 235.3 万辆和 241.7

万辆，环比分别上升 0.7 万辆和 5.8 万辆；1-5 月汽车产销分别累计完成 1138.4



 

 

 

万辆和 1149.6 万辆，同比分别增加 69.7 万辆和 87.9 万辆。整体来看，5 月汽车

产销较 4 月窄幅波动，但较去年同期明显增加。 

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、5 月消费量小幅增加，有微幅进口，关注进口碱到港情况 

截至 2024 年 5 月，纯碱月度实际消费量 320 万吨，环比增加 13 万吨，涨

幅 4.23%。预计纯碱消费稳中震荡，下游整体消费波动小，保持稳定，轻质下游

需求一般，谨慎态势，对高价存抵触，多保持刚需补库；重质下游有产线存点火

预期，需求或有增加，其中浮法生产线相对稳定，有产线计划点火，但具体时间

尚未确定；光伏玻璃预计有一条产线冷修，四条产线新增点火，但不排除存推迟

可能。综合来看，下游新增不确定性增加，对纯碱需求多保持刚性支撑。 

进出口方面，海关数据显示，2024 年 5 月份我国纯碱进口量在 7.50 万吨，

环比增加 1.11 万吨，涨幅 17.31%；2024 年 5 月份我国纯碱出口量在 7.39 万吨，

环比下降 1.65 万吨，跌幅 18.27%；1-5 月累计进口量为 67.36 万吨，较去年同期

增加 48.95 万吨；1-5 月累计出口量为 38.24 万吨，较去年同期减少 41.35 万吨。

整体来看，5 月份纯碱进出口数据基本持平，有微幅进口，总体对国内供应端的

影响不大。6 月中旬，市场传闻有 10 万吨左右进口碱到港，或进一步增加供应

压力，施压价格走势。 



 

 

 

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 

6 月 27 日，新华社消息，中共二十届三中全会将

于 7 月 15 日至 18 日召开。市场对于会议期待颇

多。截止 2024 年一季度，A 股上市公司整体盈利

水平仍偏弱，估值处于近年中等略偏高的位置，长

期及短期偿债压力均小幅提升，库存周期出现底

部拐点，但投融资意愿整体仍偏弱。在此背景下，

当前市场对于基本面的计价偏少，而是更关注政

策的逻辑，诸如财税问题、房地产定位问题，金融

市场定位问题，市场都希望在未来重要会议中找

到答案。 

中性 

2 

6 月财新中国制造业 PMI 录得 51.8，较 5 月上升

0.1 个百分点，连续八个月高于荣枯线，为 2021

年 6 月来最高，显示制造业生产经营活动扩张加

速。 

中性 

3 

美国经济、就业和通胀均保持韧性，美联储缺乏充

分降息的理由，不符合“预期”的降息势必带来通胀

回升的恶果，因此不敢贸然降息，但在美联储对金

融系统流动性“保驾护航”下，市场风险偏好却不断

抬升，美股、BTC、黄金等无论风险还是避险资产

均有创新高表现，这种热潮也传导至铜，但这种情

绪带动也在逐渐边际减弱。 

中性 

 

 

 



 

 

 

四、总结与策略 

整体来看，6 月纯碱检修不及预期，加上上下游需求没有实际好转，企业产

销情况不及预期，价格重心出现回落。7 月供应端的季节性检修、突发事件仍会

给市场带来支撑，需求端运行平稳的情况下，纯碱市场压力并不突出。下半年的

产能压力主要集中在四季度，轻碱下游也面临冬季大气污染环保治理等风险，重

碱下游刚需水平或维持平稳，供需压力将明显增加。同时，考虑到中下游对高价

纯碱的抵触情绪、进口货源冲击等影响因素，纯碱市场压力将更加凸显。 
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