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纯碱：基本面依旧承压  

品种： 纯碱   

本周看法： 基本面依旧承压 

上周看法 过剩格局不改，预计宽幅震荡运行 

周度建议： 周内纯碱产量、库存变化幅度有限，但需求仍处于下滑态势，短期来看基本面依旧承

压。关注国内政策执行情况及市场情绪变化。 

逻辑判断： 

1、供应：周内纯碱整体开工率 85.20%（-0.09%），纯碱产量 71.03 万吨，环比-0.07 万吨，跌幅 0.10%；周

内个别企业负荷下降及短停，开工及产量下降。 

2、需求：纯碱需求一般，下游按需为主，观望情绪重，供应相对宽松。近期纯碱现货企稳，下游刚需补库。

截至 11 月 7 日，全国浮法玻璃在产生产线共计 229 条（-1），浮法玻璃企业开工率为 77.6%，环比持平%；

日熔量共计 15.84 万吨，环比+200 吨。上周末至本周 1 条产线冷修，1 条产线达产，产量小幅提升。  

3、库存：周内厂家库存小幅去化。截至 11 月 7 日，纯碱厂家总库存 167.50 万吨，环比-0.27 万吨，跌幅

0.16%，其中轻碱库存 70.74 万吨（-1.72），重碱库存 96.76 万吨（+1.45），库存高位震荡；周内纯碱企业

待发订单窄幅波动，接近 12 天。据了解，纯碱交割库库存增加，涨幅 2+万吨，总量 33+万吨。 

4、利润：周内氨碱装置生产利润为-167 元/吨，环比+30 元/吨；联产装置（双吨）利润为-156 元/吨，环

比+12 元/吨。目前利润处于历史低位水平。 

5、技术：从盘面上看，截至 11 月 8 日，周内盘面震荡运行。纯碱目前价位，向下接近历史低位支撑，而大

幅拉升后，又容易引发套保盘压力，上下约束下容易形成底部大区间震荡。本周国内外市场重要事件较多但

结果已经落定，市场后续关注点将在于政策执行情况及市场情绪变化。 

结论：整体来看，周内纯碱产量、库存变化幅度均非常有限，但需求仍处于下滑态势，基本面依旧承压。本

周国内外市场重要事件较多但结果已经落定，市场后续关注点将在于政策持续度及执行情况。虽然中长期在

政策提振下纯碱玻璃产业链将持续受益，但国内财政政策公布后，短期盘面对宏观及政策交易逻辑将逐步转

向基本面。由于纯碱自身供需驱动不足，纯碱期价存在回调压力。市场仍将保持高波动特征，注意持仓风险。

关注国内政策执行情况、纯碱需求变化及玻璃期价走势。 
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一、本周行情回顾 

周内，国内纯碱市场走势以稳为主，价格窄幅调整。基差方面，由于周内部分地区现货价格基本持稳，

期货主力震荡运行，导致现货与主力合约的基差有所波动；截至 11 月 8 日，华北地区基差为 186（+25），

华中地区基差为 36（+25）。 价差方面，周内全国轻重碱主流价均有所下调，轻重价差微幅下降，较 11 月

1 日下降 0.18；1-5 价差环比上升，截至 11 月 8 日，1-5 价差为-104，较 11 月 1 日上升 6。 
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二、供需结构 

（一）供应 

供应端，周内个别企业负荷下降及短停，开工及产量下降。截至 11 月 7 日，纯碱整体开工率为 85.20%

（-0.09%），其中氨碱法开工率 84.58%（+1.39%），联碱法开工率 81.11%（-1.24%）；截至 11 月 7 日，纯

碱周度产量为 71.03 万吨（-0.07）。供应端，个别企业开车延迟及负荷下降等因素，预计下周开工及产量呈

现下降趋势，开工维持 84+%，产量 70+万吨。本周检修碱厂增加，但整体供应环维持高位。前期降负荷碱

厂本周无变动，本周新增检修如下：中盐昆山开车延迟；青海昆仑、发投原料问题小幅降负；陕西兴化检修

降负；苏盐井神检修预期落地，降负 3 成。 

  
（二）需求 

需求端，纯碱需求一般，下游按需为主，观望情绪重，供应相对宽松。近期纯碱现货企稳，下游刚需补

库。截至 11 月 7 日，全国浮法玻璃在产生产线共计 229 条（-1），浮法玻璃企业开工率为 77.6%，环比

持平%；日熔量共计 15.84 万吨，环比+200 吨。上周末至本周 1 条产线冷修，1 条产线达产，产量小幅上

升。本周前期点火对冲周内冷修，玻璃供应趋稳；需求端反馈深加工订单好转，月初回款带动下游刚需采购

放量，玻璃产销再度强势。长周期地产新开工来看，地产带来的玻璃需求大势不乐观，但房地产止跌企稳的

大政策方向给地产估值带来远期预期支撑。 
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三、库存 

周内厂家库存小幅去化。截至 11 月 7 日，纯碱厂家总库存 167.50 万吨，环比-0.27 万吨，跌幅 0.16%，

其中轻碱库存 70.74 万吨（-1.72），重碱库存 96.76 万吨（+1.45），库存高位震荡，集中度高；周内，纯碱

企业待发订单窄幅波动，接近 12 天。据了解，纯碱交割库库存增加，涨幅 2+万吨，总量 33+万吨。整体来

看，本周中游开始提货，上游库存小幅去化，去化主要在轻碱库存。 

  
四、成本和利润 

截止 11 月 7 日，氨碱装置生产成本为 1767 元/吨（-30），联产装置（双吨）生产成本为 1606 元/吨（-

12）；氨碱装置生产利润为-167 元/吨（+30），联产装置（双吨）利润为-156 元/吨（+12）。周内原料动力

煤价格平稳，无烟煤价格下行，合成法制碱成本略有松动，导致合成法制碱利润有所提升，但行业依旧亏损。

目前利润处于历史低位水平。 
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五、技术分析 

从盘面上看，截至 11 月 8 日，周内盘面震荡运行。纯碱目前价位，向下接近历史低位支撑，而大幅拉

升后，又容易引发套保盘压力，上下约束下容易形成底部大区间震荡。本周国内外市场重要事件较多但结果

已经落定，市场后续关注点将在于政策执行情况及市场情绪变化。 
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