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纯碱月度报告 

综述：基本面依旧承压，关注外部因素扰动  

1、供给层面：1 月纯碱供应水平高位波动，月内前期检修企业陆续复产，开工呈

现增加趋势。2 月仍有新增产能投产和厂家检修计划，持续关注供应端变动情况。 

2、需求层面：1 月纯碱刚需支撑缓降，终端需求恢复仍较缓慢。其中浮法玻璃供

应保持低位态势，月内产量和产线开工条数均小幅下滑，后期关注产线变动及库

存变化。终端地产 12 月整体表现持续偏弱，持续关注需求改善情况。 

3、库存表现：1月纯碱企业库存在春节假期期间明显增加，库存压力也明显增大。

节后看，高库存依然施压市场，且供需宽松格局尚未发生实质性改善，预计后续

去库压力仍较大。关注节后累库持续性情及远兴能源检修情况。 

4、相关宏观事件动态：中国 1 月 CPI 同比 0.5%，受春节因素影响，全国 CPI 涨

幅扩大；本周五市场流传新一轮能耗限制政策将出台的消息，目前消息有待进一

步验证；2 月 10 日起，中国对原产于美国的部分进口商品加征关税正式生效。 

整体来看，1 月纯碱供大于求的格局没有改变。春节假期之后纯碱市场面临

的是供增、需减状态，累库趋势或将持续，基本面压力仍偏高。2 月中下旬之后

部分企业检修带动供应下降、3 月初重要会议政策预期、宏观情绪回暖预期以及

能耗消息扰动等外部因素都将给市场提供支撑，届时关注基本面与外围因素能否

共振。受制于基本面压力过大，纯碱趋势性上涨概率偏低。关注纯碱装置检修动

态、需求复苏情况、库存趋势及环保动态。 

  

 



 

 

 

一、供应端：1 月供应高位波动，2 月关注远兴检修情况 

1、1 月供应高位波动，2 月关注远兴检修情况 

1 月纯碱供应水平高位波动，月内前期检修企业陆续复产，开工呈现增加趋

势。截至 2 月 7 日，纯碱装置整体开工率 88.04%，环比节前提升 0.96%，同比下

降 0.56%；纯碱周度产量 72.65 万吨，环比节前增加 0.8 万吨，同比上升 1.79 万

吨。1 月纯碱总产量约为 317.68 万吨，环比增加 3.06%，同比增加 4.44%。 

具体产能层面来看，月内前期检修企业陆续恢复，除部分降负荷运作企业如

山东海天、海化、金昌、和邦、三友南方碱业、德邦外，本月新增检修企业包括

中源化学、安徽红四方、青海盐湖、重庆和友杭州龙山。新增产能连云港德邦 60

万吨验收中预计年后投产，中天 30 万吨少量出货，负荷提升中。除此之外，1 月

22 日远兴能源公布内蒙古银根化工天然碱项目一期第二条生产线 150 万吨拟于 

2 月下旬进行计划性检修，检修时长未定。因此 2 月需重点关注远兴一期第二条

生产线检修情况。 

整体来看，1 月供应端高位波动，但整体供应压力不减。后期来看，2-3 月

仍有新增产能投产和厂家检修计划等供应端扰动，建议持续关注。 

图：纯碱开工率(%) 

 

图：纯碱产量(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 



 

 

 

2、1月底库存压力明显增加，后续去库压力较大 

1月上旬春节前备货需求集中释放，低库存的中下游补库，导致纯碱厂家库

存小幅去化，而月底由于春节放假，企业出货受阻，运力下降，导致企业库存显

著增加。目前纯碱企业库存再创同期历史新高。据隆众资讯统计，截至2月7日，

纯碱厂家总库存184.51万吨，环比节前增加41.56万吨，涨幅29.07%。其中，轻质

纯碱83.31万吨，环比增加26.22万吨，重碱101.2吨，环比增加15.34万吨。春节假

期以来，纯碱产业库存累幅较高，压制市场心态。节后来看，随着供应提升，下

游补库情绪弱，按需为主，预计纯碱走势仍面临较大压力，同时预计库存高位徘

徊，企业也面临着巨大的去库压力。持续关注节后累库持续性及供应端远兴能源

计划检修情况。 

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、1月纯碱利润依旧亏损，后期或延续低利润 

1月纯碱产业利润处于低位震荡态势，整体依旧亏损。截至2月7日，华北地

区氨碱法厂商纯碱生产成本为1687元/吨，环比下降0.89元/吨，纯碱厂商利润空

间为-137.66元/吨，环比增加0.89元/吨；华东地区联碱法厂商纯碱生产成本为

1558.9元/吨，环比持平，纯碱厂商利润空间为-208.9元/吨，环比下降50元/吨。



 

 

 

春节假期期间运费下降。行业利润角度来看，给全行业利润依旧不合理，降开工

依旧合理。现阶段产业利润并未明显好转，中期供需宽松格局下，纯碱低利润或

成常态。 

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：重碱刚需支撑缓降，终端需求恢复缓慢 

1、1 月浮法玻璃供应窄幅波动，2 月关注产线及库存变化 

1 月玻璃供应保持低位态势，产量和产线开工条数均小幅下滑。截至 2025

年 2 月 7 日，以煤炭为原料的浮法玻璃生产利润为 89.09（-0.81）元/吨，以石

油焦为原料的浮法玻璃生产利润为 178.33（-8.57）元/吨，以天然气为原料的浮

法玻璃生产利润为-142.31（+6.43）元/吨。可以看出，浮法玻璃利润波动不大，

企业减产驱动减弱。供给上，1 月浮法玻璃 3 条产线出玻璃，1 条产线冷修，产

线开工条数从 228 条下降至 226 条，周度产量从 111.1625 万吨下降至目前的

109.3715 万吨，行业开工率从 77.35%下降至 76.37%。后期来看，节后仍有计划

冷修产线，预计供应水平仍有下降预期。持续关注产线变动。 

1 月浮法玻璃企业处于累库通道，由于上下游存在开工时间差，导致玻璃年

后库存在上游累积。期末库存从 4419.3 万重量箱累积至年后的 6014.4 万重量箱，

环比增加 36.1%，目前已处于历史同期偏高位置水平。此外，节前期价拉涨，中



 

 

 

游囤货意愿增加，沙河湖北中游库存规模增加，节后期价下跌，中游出货将会对

现货价格形成负反压力。后期来看，2 月浮法玻璃库存压力仍较大，持续关注库

存变化。 

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、12 月下游地产表现持续偏弱，关注需求改善；12 月汽车产销有所好转 

终端情况来看，截至 2024 年 12 月，全国房地产开发投资累计同比下降

10.60%，房地产施工面积累计同比下降 12.70%，房地产新开工施工面积累计同比

下降 23.00%，房地产竣工面积累计同比下降 27.70%，商品房销售额累计同比下降

17.10%。总体来看，房地产竣工累计同比和房地产开发投资降幅有所扩大，而商

品房销售额累计同比降幅继续收窄。不过我们在 2025 年年报中提到 25 年竣工

仍然承压，受到新开工向下周期影响，以及保交房政策进入下半场，走出交付高

峰竣工仍面临向下压力。因此在 25 年竣工下行背景下，地产后周期产品继续承



 

 

 

压。政策逆周期调节有阶段性作用，但依旧难以对冲竣工下行缺口，预计 25 年

玻璃需求延续弱势调整。持续关注终端地产恢复情况。 

从汽车产销看，据中汽协数据，12 月汽车产销分别完成 349.86 万辆和 348.90

万辆，环比分别增加 5.10 万辆和 17.30 万辆；1-12 月汽车产销分别累计完成

3128.2 万辆和 3143.6 万辆，同比分别增加 112.10 万辆和 134.20 万辆。整体来

看，12 月汽车产销较 11 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、12 月消费量明显增加，出口环比有所增加 

截至 2024 年 12 月，纯碱月度实际消费量 312 万吨，环比增加 23 万吨，涨

幅 7.96%。后期来看，春节过后，前期停车下游，预计后续逐步开工运行，纯碱

消费有望呈现增加趋势。2 月新产能释放有限，纯碱新增需求表现不足。 

进出口方面，海关数据显示，2024 年 12 月份我国纯碱进口量在 0.54 万吨，

环比增加 0.43 万吨，涨幅 358.33%；2024 年 12 月份我国纯碱出口量在 18.20 万

吨，环比增加 2.24 万吨，涨幅 14.02%；1-12 月累计进口量为 97.38 万吨，较去

年同期增加 29.06 万吨；1-12 月累计出口量为 122.06 万吨，较去年同期减少

26.85 万吨。当前国内价格低，进口无优势，进口阻碍，预计进口量较少。节后

现货价格阴跌，出口优势进一步增加，出口有望增加，且节后运力提升。 



 

 

 

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 

中国 1 月 CPI 同比 0.5%，预期 0.1%，前值 0.1%。1

月份，受春节因素影响，全国 CPI 涨幅扩大，环比

由上月持平转为上涨 0.7%，同比涨幅由上月的

0.1%扩大至 0.5%。扣除食品和能源价格的核心 CPI

连续第四个月回升，本月环比上涨 0.5%，同比上

涨 0.6%，涨幅均比上月有所扩大。 

中性 

2 

本周五市场流传新一轮能耗限制政策将出台的消

息，对盘面走势提供较强支撑。目前消息有待进一

步验证，且尚未对纯碱供应产生实质性影响。但若

环保政策落实，纯碱上游合成氨及纯碱生产都将

受限。同时，纯碱下游行业也将受到环保限产影

响，届时需关注环保政策对上下游的影响力度。 

偏多 

3 

2 月 4 日，美国政府以芬太尼等问题为由对所有

中国输美商品加征 10%关税正式生效。同一时间，

中方立刻宣布了关税反制措施，于 2 月 10 日生

效。 

中性 

四、总结与策略 

整体来看，1 月纯碱供大于求的格局没有改变。春节假期之后纯碱市场面临

的是供增、需减状态，累库趋势或将持续，基本面压力仍偏高。2 月中下旬之后

部分企业检修带动供应下降、3 月初重要会议政策预期、宏观情绪回暖预期以及

能耗消息扰动等外部因素都将给市场提供支撑，届时关注基本面与外围因素能否

共振。受制于基本面压力过大，纯碱趋势性上涨概率偏低。关注纯碱装置检修动



 

 

 

态、需求复苏情况、库存趋势及环保动态。  
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