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纯碱月度报告 

综述：基本面驱动不足，关注需求改善情况  

1、供给层面：9 月企业检修增加，供应出现减量，但月底随着检修恢复，产量逐

渐见底回升。10 月检修计划较少，后续产量预计继续回升。持续关注检修恢复

情况。 

2、需求层面：9 月纯碱刚需支撑下降明显，终端需求恢复缓慢。其中浮法玻璃产

线冷修较多，月内行业利润全面亏损，企业库存也持续累积，后期关注利润变化

对企业生产影响。终端地产 8 月整体表现持续偏弱，实际改善情况有限。 

3、库存表现：9月纯碱企业库存持续累积。目前纯碱企业库存基本已经接近半个

月产量，高库存依然施压市场，且后续仍有累库预期。关注下游需求采购对于纯

碱企业库存的消耗情况。 

4、相关宏观事件动态：9 月 18 日，美联储宣布将基准利率目标范围下调 50 个

基点；9 月 24 日国新办新闻发布会，一揽子稳增长政策出台超出市场预期；9 月

26 日中共中央政治局会议提及要促进房地产市场止跌回稳，继续向市场释放利

好信号。 

整体来看，9 月纯碱盘面先抑后扬，月底受宏观情绪助推，价格出现明显反

弹，但本月纯碱基本面未出现较大改善，供需依然维持弱势格局。后市看，当前

夏季检修季节临近尾声，纯碱产量有望回升，库存仍有累库预期，下游光伏和浮

法玻璃产线持续亏损造成下游需求持续走低，压制原料价格。因此在下游需求未

有明显起色，供应端没有扰动的情况下，市场价格预计持续偏弱运行。持续关注

基本面改善情况、宏观及商品市场情绪变化。  



 

 

 

一、供应端：9 月检修增加，供应减量，10 月关注恢复情况 

1、9 月企业检修增加，10 月关注检修恢复情况 

9 月检修企业增加，装置检修主要集中在 9 月上旬，中旬后，检修企业明显

减少，月底随着复产装置规模明显增多，产量逐渐见底回升。截至 9 月底，纯碱

装置整体开工率 80.64%，环比下降 0.15%，同比下降 5.5%；纯碱周度产量 67.22

万吨，环比 8 月底下降 0.13 万吨，同比上升 0.16 万吨。9 月纯碱总产量约为

282.07 万吨，环比减少 8.58%，同比增加 5.42%。 

具体产能层面来看，上旬包括山东海天、五彩碱业、湖北双环、河南金山杭

州龙山、河南骏化、中盐昆山、金山孟州、金山获嘉等装置进行检修，虽有此前

部分检修装置复产，但 9 月上旬检修明显大于复产，供应延续下降；9 月中旬后，

检修企业明显减少，中下旬仅仅山东海化、安徽红四方、安徽德邦以及南方碱业

检修。 

整体来看，9 月虽然检修企业增加，但月底随着前期检修装置逐步恢复而有

所回升。后期来看，10 月份检修装置计划较少，后续产量规模预计继续回升。总

体供应大概率维持同期偏高水平运行。 

图：纯碱开工率(%) 

 

图：纯碱产量(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 



 

 

 

2、9月库存持续累积，后续关注下游需求采购情况 

虽然9月份检修装置集中导致产量明显下降，但库存却连续增加，显示出下

游需求低迷，企业被动累库。目前纯碱企业库存位于历史较高水平。据隆众资讯

统计，截至9月末，纯碱厂家总库存148.20万吨，环比增加26.32万吨，涨幅21.60%。

其中，轻质纯碱69.77万吨，环比增加9.93万吨，重碱78.43万吨，环比增加16.39

万吨。目前产业库存无论增量还是绝对量压力均较大，对盘面价格形成明显压制。

虽月内装置检修较多，随着装置逐步恢复以及下游需求疲软乏力，产业累库压力

不断加大进而对价格形成拖累。此外高库存亦部分反映阶段性纯碱结构矛盾尚未

有效化解，弱现实制约价格反弹动能。目前，纯碱企业库存基本已经接近半个月

的产量，高库存依然施压市场，且后续仍有累库预期。关注下游需求采购对于纯

碱企业库存的消耗情况。 

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、9月纯碱利润持续收缩，进入亏损阶段，后期关注现价走势 

9月，成本端焦炭及煤炭价格呈现涨势，而纯碱价格延续偏弱，成本走高下，

各项工艺的纯碱利润均有明显下降，氨碱法以及联产法利润全面进入亏损阶段。

截至9月底，华北地区氨碱法厂商纯碱生产成本为1699元/吨，环比增加2元/吨，



 

 

 

纯碱厂商利润空间为-98.88元/吨，环比减少252.25元/吨；华东地区联碱法厂商

纯碱生产成本为2009.4元/吨，环比增加39元/吨，纯碱厂商利润空间为-95.4元/

吨，环比减少397元/吨。在大秦线10月份开展秋季检修背景下，煤炭市场预计供

需结构性收缩将延续，支撑价格重心上行。近期，虽然南方高温天气缓解，需求

压力放缓，不过宏观政策预期改善下游非电需求，叠加下游电力企业库存需求支

撑，煤炭价格暂时还难以看到明显的回调。因此从成本端角度来看，纯碱行业利

润若想改善，更多还是观察现价的走势情况，暂时利润变化并未导致产量持续收

缩。 

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：重碱刚需支撑下降明显，终端需求恢复缓慢 

1、9 月浮法玻璃产线冷修仍较多，行业利润全面亏损，10 月关注利润变化对

企业生产影响 

9 月虽然纯碱价格重心明显下移，但玻璃的跌幅更为明显，导致各项玻璃生

产工艺利润显著收缩，各项玻璃工艺全面进入亏损阶段。截至 2024 年 9 月底，

以煤炭为原料的浮法玻璃生产利润为-135.15（-174.84）元/吨，以石油焦为原料

的浮法玻璃生产利润为-37.58（-118.39）元/吨，以天然气为原料的浮法玻璃生

产利润为-400.44（-152.68）元/吨。现阶段，从原材料角度来看，纯碱弱势平稳，



 

 

 

煤炭暂时震荡运行，玻璃行业利润能否改善，主要还是需要跟踪玻璃现货价格，

而这主要取决于下游采购需求是否有所增加。供给上，9 月浮法玻璃放水冷修产

线仍在增加，月内共有 8 条产线冷修，仅有 1 条产线点火，拖累浮法玻璃周度产

量从 117.705 万吨下降至 114.093 万吨，浮法玻璃产线开工条数从 243 条下降至

236 条，玻璃开工率从 81.14%下降至 78.95%。至于 10 月产量形势，还是需要进

一步跟踪利润变化对于企业生产调整的影响。 

9 月浮法玻璃企业库存继续累积，期末库存从 7054.38 万重量箱累积至

7287.80 万重量箱，环比增加 3.31%。9 月下旬，宏观政策利好支撑玻璃企业库存

有所消化，但仍处于历年同期偏高水平，高库存压力有待继续消化。未来而言，

历年四季度也都处于纯碱企业累库通道，在产能投放、生产水平恢复、需求未见

明显复苏的情况下，四季度纯碱企业也仍将累库，关注累库节奏。 

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、8 月下游地产表现持续偏弱，实际改善情况有限；8 月汽车产销有所好转 

终端情况来看，截至2024年8月，全国房地产开发投资累计同比下降10.20%，

房地产施工面积累计同比下降 12.00%，房地产新开工施工面积累计同比下降

22.50%，房地产竣工面积累计同比下降 23.60%，商品房销售额累计同比下降

23.60%。总体来看，8 月房屋施工以及竣工面积累计同比降幅继续扩大；房屋新

开工面积虽然累计同比环比略有收窄，但改善有限，仍处于低位；房屋销售累计

同比依然没有改善。不过，9 月 25 日国新办发布会上，央行行长宣布对地产行

业的支持；随后，中共中央政治局会议上再次强调要促进房地产市场止跌回稳。

总体来看，积极宏观政策将逐渐托底房地产市场，市场的乐观预期已经开始先行。

不过，我们也需注意到，政策定调是促进房地产止跌企稳、严控增量，房地产销

售或随着各项举措影响而改善，但对于相关板块需求的提振，还是要进一步跟踪

市场。 

从汽车产销看，据中汽协数据，8 月汽车产销分别完成 251.13 万辆和 245.30

万辆，环比分别增加 21.41 万辆和 19.10 万辆；1-8 月汽车产销分别累计完成

1867.4 万辆和 1876.6 万辆，同比分别增加 249.5 万辆和 245.6 万辆。整体来看，

8 月汽车产销较 7 月有所好转。 

图：房地产相关数据累计同比 

 

图：汽车产销量及累计同比 

 

资料来源：同花顺 iFinD，安粮期货 



 

 

 

3、8 月消费量有所减少，进出口均增加 

截至 2024 年 8 月，纯碱月度实际消费量 294 万吨，环比下降 29 万吨，跌

幅 8.98%。当前，纯碱下游整体表现一般，设备波动不大，个别行业依旧减量，

暂无明显增长点。近期，宏观政策加持，浮法玻璃出货不错，冷修预期有望延后。

光伏目前依旧表现平淡，产能相比之前下降明显。轻质纯碱下游不温不火，消费

变化小。因此预计 10 月纯碱消费偏稳震荡，难有太大增量。 

进出口方面，海关数据显示，2024 年 8 月份我国纯碱进口量在 8.04 万吨，

环比增加 1.81 万吨，涨幅 28.93%；2024 年 8 月份我国纯碱出口量在 8.35 万吨，

环比增加 2.64 万吨，涨幅 46.34%；1-8 月累计进口量为 89.20 万吨，较去年同期

增加 68.57 万吨；1-8 月累计出口量为 58.88 万吨，较去年同期减少 63.33 万吨。

对比来看，8 月份纯碱进出口数据环比均有所增加，不过二者相差不多，对国内

供需市场影响中性。后续来看，国内纯碱现货止跌，价格底部，出口优势逐步体

现，而国内外价差影响，进口新订单难，预计进口量下降态势。 

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 

本月美国当地时间 18 日，美联储宣布将基准利率

目标范围下调 50 个基点，降至 4.75%~5%，这是自 

2020 年 3 月以来的首次降息。当日美股高开低走,

美债利率下行后反弹。美联储声明强调就业市场

压力增加、通胀风险减弱，但市场走势反映衰退担

忧上升。 

中性 

2 

9 月 24 日国新办新闻发布会，降准、降息、调降

存量房贷利率、股市利好政策同步出台，一揽子稳

增长政策出台超出市场预期。 

中性偏多 

3 

9 月 26 日中共中央政治局召开会议，会议提及要

促进房地产市场止跌回稳，继续向市场释放利好

信号。 

中性偏多 

四、总结与策略 

整体来看，9 月纯碱盘面先抑后扬，月底受宏观情绪助推，价格出现明显反

弹，但本月纯碱基本面未出现较大改善，供需依然维持弱势格局。后市看，当前

夏季检修季节临近尾声，纯碱产量有望回升，库存仍有累库预期，下游光伏和浮

法玻璃产线持续亏损造成下游需求持续走低，压制原料价格。因此在下游需求未

有明显起色，供应端没有扰动的情况下，市场价格预计持续偏弱运行。持续关注

基本面改善情况、宏观及商品市场情绪变化。  
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