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综述：5 月检修季或带来阶段性支撑，但上行空间或有限

核心观点：

整体来看，5月纯碱面临供应阶段性收缩、库存高位、需求弱复苏的局面，但行业高库存

与弱需求的核心矛盾仍将制约价格上涨空间。此外全球纯碱价格上涨持续提振我国出口预期，

但尚未对纯碱成本产生明显影响。因此，短期纯碱市场供需压力仍存，年度检修、成本抬升

及出口等潜在支撑或阶段性扰动市场情绪，但难以带动市场出现趋势性行情。预计 5 月纯碱

盘面延续底部宽幅震荡趋势，跟随供应变化、外围因素扰动或有阶段性反弹概率，但市场暂

不具备大幅上涨动能。持续关注纯碱装置检修力度、下游产能变化、成本变化、出口订单持

续情况及地缘政治局面。

1、供给层面：4月部分企业短停检修，对整体供应影响有限。5月来看，多家大厂存在检修计

划，届时纯碱高供应或有所缓解。持续关注企业检修动态、复产情况。

2、需求层面：需求端重碱刚需支撑随玻璃产能出清减弱，终端低迷状态限制玻璃需求高度。

具体来看，下游浮法玻璃 4月供应低位小幅回升，5月产线冷修仍较少，部分前期点火产线可

能出产品，因此浮法玻璃供应或继续小幅回升。终端地产 3月边际修复，但房企资金依旧不佳，

关注需求改善持续性。

3、库存表现：4月纯碱企业库存小幅回落，但高库存依然施压市场。5月来看，五一假期后仍

有累库预期，后续检修季企业能否去库仍取决于供应端检修损失量是否超预期。持续关注后期

库存变动及供应端产能情况。

4、近期宏观事件动态：美联储 4月会议维持利率不变，内部分歧创 1992 年之最；中央政治局

会议再提“稳楼市”，深圳广州集中出台新政；欧佩克+连续第三个月宣布增产，“引导被困船

只”行动启动。



一、供应端：4月供应高位波动，5月供应压力或有所下降

1、4 月供应高位波动，5月供应压力或有所下降

4月部分纯碱装置故障及检修，但行业供应水平整体仍维持同比高位波动。截至 5月 1日，

纯碱装置整体开工率 85.48%，环比+1.18%，同比-3.19%；纯碱周度产量 80.96 万吨，环比+1.12

万吨，同比+6.10 万吨。4月纯碱总产量约为 333.81 万吨，环比-20.57 万吨，跌幅 5.80%。

具体产能层面来看，4月无新增产能落地，新产能释放节奏暂时放缓。月内检修主要集中

在华东、华北地区，包括天津碱业、河南骏化、山东海天、重庆湘渝等多家企业实施短期检修

或减量生产。尽管检修损失量有所增加，但多数检修为 10 天以内的短停检修，对整体供应的

影响有限，西北、西南地区主力装置仍维持高负荷运行。5月之后随着气温升高，纯碱行业年

度检修将逐步展开，目前多家百万吨以上大厂 5月都存在检修计划，届时纯碱高供应压力或有

所缓解，若检修执行到位，后续 1-2 个月纯碱实际产量也将逐步降至年内低点。

整体来看，4 月供应水平较 3月小幅回落，但整体仍维持同比高位波动。5月随着气温升

高，纯碱检修或逐步增多，届时纯碱供应量或明显下降。持续关注企业检修、复产及新产能满

产情况。

图 1：纯碱开工率(%) 图 2：纯碱产量(万吨)

资料来源：钢联，安粮期货

2、4月库存小幅回落，后续关注检修季企业能否去库

4月库存较3月小幅回落，中下旬个别企业出现短停或检修，带动厂家库存出现小幅去化。

目前纯碱企业库存仍处同期历史高位，高库存压力仍存。据隆众资讯统计，截至5月1日，纯碱

厂家周度总库存180.88万吨，环比-5.88万吨，跌幅3.15%。其中，轻质纯碱91.12万吨，环比

-0.72万吨，重碱89.76万吨，环比-5.16万吨。从库存结构上来看，轻重碱库存均去化，重碱

库存去库幅度较大，整体纯碱企业库存去化。当前纯碱企业库存维持同比最高位运行，且五一



假期期间企业仍有累库预期，叠加中游库存节前也在提升，五一假期后市场也继续面临中上游

的高库存压制。另外，近两年纯碱企业库存季节性趋势不明显，后续检修季企业能否去库仍取

决于供应端检修损失量是否超预期。持续关注后期库存变动及供应端产能情况。

图 3：纯碱企业库存(万吨) 图 4：轻重碱企业库存(万吨)

资料来源：钢联，安粮期货

3、4月纯碱利润变动不大，但行业利润分化加剧

4月纯碱成本端原料价格变化不大，氨碱法利润变动不大，而联碱法工艺受副产品氯化铵

价格大涨影响，因此产业利润先有所好转，后又回落至月初水平，整体较月初变动不大。截至

5月1日，华北地区氨碱法厂商周度纯碱生产成本为1369.10元/吨，环比+0.72元/吨，纯碱厂商

周度利润空间为-89.10元/吨，环比-0.72元/吨；华东地区联碱法厂商纯碱周度生产成本为

1068.50元/吨，环比+11元/吨，纯碱厂商周度利润空间为131.50元/吨，环比-11元/吨。从产

业链利润传导看，上游原料端合成氨盈利大幅增长，纯碱行业利润分化修复，而下游浮法玻璃

与光伏玻璃行业亏损进一步扩大，产业链利润分配不均的格局加剧，下游行业盈利承压将持续

制约其对纯碱的采购意愿和价格接受度。

图 5：纯碱生产成本（元/吨） 图 6：纯碱生产毛利（元/吨）

资料来源：隆众资讯，安粮期货



二、需求端：重碱刚需支撑随玻璃产能出清减弱，终端低迷状态限制玻璃需求高度

1、4 月浮法玻璃供应低位小幅回升，5月或继续小幅回升

4月玻璃供应水平低位窄幅波动，产量和产线开工条数月内均较月初小幅提升。截至 2026

年 5 月 1 日，以煤炭为原料的浮法玻璃周度生产利润为-28.12（+5.24）元/吨，以石油焦为原

料的浮法周度生产利润为-130.61（-31.14）元/吨，以天然气为原料的浮法玻璃周度生产利润

为-132.80（-17.85）元/吨。可以看出，各环节玻璃工艺利润仍呈现亏损状态，月内受原燃料

价格持续走强影响，玻璃成本支撑不断加强，其中以石油焦和天然气为燃料的生产利润明显恶

化。5月 1日起沙河地区天然气价格上调，后续煤炭、石油焦等原料价格也存在进一步上涨预

期，玻璃成本存在继续走高预期，支撑厂家价格的同时也将继续加速中长期中小产线退出步伐。

供给上，4月浮法玻璃 1条产线点火、1条产线复产，2条产线停产或冷修，4条产线改产，供

应量整体小幅提升，周度产量从 100.3515 万吨提升至 101.4265 万吨，行业开工率从 69.54%

提升至 69.63%。后期来看，五一假期前后玻璃产能暂时维持稳定，但前期点火产线 5 月中后

期存在出产品预期，玻璃实际供应将小幅回升。中长期来看，湖北石油焦产线改清洁燃料对产

能的影响成为供应端核心关注点，另外，行业普遍亏损状态下关注是否有超预期冷修产线。

4月玻璃周度期末库存有所累积。期末库存从 7364.80 万重量箱升至 7608.05 万重量箱，

环比+3.30%，目前仍处于历史高位水平。传统旺季周期玻璃企业库存不降反增，侧面反映需求

力度依旧偏弱。五一假期后玻璃企业库存或继续累积，另外，市场还面临中游超高库存压力。

尤其湖北地区，5月后期持续出货也将继续对市场产生冲击。

图 7：浮法玻璃生产毛利(元/吨) 图 8：浮法玻璃产线开工条数（条）

图 9：浮法玻璃产量(吨) 图 10：浮法玻璃企业库存(万重量箱)



资料来源：钢联，安粮期货

2、3 月下游地产需求边际修复，关注需求改善持续性；3 月汽车产销量明显回升

终端情况来看，截至 2026 年 3 月，全国房地产开发投资累计同比-11.20%（-0.10%），房

地产施工面积累计同比-11.70%（+0），房地产新开工施工面积累计同比-20.30%（+2.8%），房

地产竣工面积累计同比-25.00%（+2.90%），商品房销售面积累计同比-10.40%（+3.10%）。总体

来看，房地产施工面积、新开工施工面积、销售面积累计同比降幅均有所收缩，不过整体开发

投资依然低迷。整体来看，楼市延续年初以来的“小阳春”，不过供给端在“严控增量，优化

存量”的政策下依旧偏弱，且房企到位资金情况依旧不佳，现金流承压同样影响房地产开发投

资。持续关注终端地产恢复情况。

从汽车产销看，据中汽协数据，26 年 3 月汽车产销分别完成 291.70 万辆和 289.90 万辆，

环比分别增加 124.50 万辆和 109.40 万辆，其中产量累计同比下降 6.90%（+2.60%），销量累

计同比下降 5.60%（+3.20%）。3月汽车产销量明显回升，降幅较前两月也明显收窄，主要是春

节后企业生产经营活动加快，市场活跃度提升。展望二季度，两新等政策效应将持续释放，北

京车展开启新品密集发布周期，有助于提升市场热度，提振汽车消费。不过也要看到，当前外

部环境复杂多变，地缘政治冲突风险上升，原材料及关键部件价格高位震荡，企业经营压力进

一步加大，内需市场动能偏弱，行业运行仍面临较大压力。

图 11：房地产相关数据累计同比 图 12：汽车产销量及累计同比

资料来源：同花顺 iFinD，安粮期货

3、总消费量 3月增加，4月下降；而 3月出口端表现亮眼

截至 2026 年 3 月，纯碱月度实际消费量 336 万吨，环比+67 万吨，涨幅 24.91%。4 月国

内纯碱下游需求整体表现疲弱，总消费量环比下降，据隆众资讯数据显示，4月国内纯碱总消

费量 314.06 万吨，环比减少 21.99 万吨，降幅 6.54%，下游企业普遍按需采购、低价补库，

对高价货源抵触情绪较强。



进出口方面，海关数据显示，2026 年 3 月份我国纯碱进口量在 4.76 万吨，环比+0.75 万

吨，涨幅 18.76%；2026 年 3 月份我国纯碱出口量在 25.43 万吨，环比+10.21 万吨，涨幅 67.07%；

1-3 月累计进口量为 9.03 万吨，较去年同期增加 8.04 万吨，涨幅 812.12%；1-3 月累计出口

量为 65.51 万吨，较去年同增加 17.28 万吨，涨幅 35.75%。从出口价格对比来看，1-3 月份国

内纯碱出口价格优越于去年同期水平，出口优势体现，整体出口量增加。出口增加的主要原因

在于中东冲突影响，国外纯碱价格上涨及运输费用增加，与国内价差扩大，中国出口优势提升，

出口量呈现增加趋势。预期，4月国内出口延续良好势头，预计出口 25 万吨左右。

图 13：纯碱实际消费量(万吨) 图 14：纯碱进出口数量合计(吨)

资料来源：钢联，安粮期货

三、近期宏观事件动态

序号 内容要点 多空评级

1
4月30日，美联储4月决议维持联邦基金利率3.5%-3.75%不变，

符合预期，但内部分歧加大。
加息概率上升，对贵金属影响偏空。

2

4 月 28 日政治局会议强调“努力稳定房地产市场，扎实推进城

市更新”，为时隔一年再提房地产。深圳 4月 30 日起全面放宽

核心区限购门槛并上调公积金贷款额度；广州提高公积金贷款

额度、发放“卖旧买新”补贴等。一季度 GDP 同比增长 5.0%至

年度目标区间上沿，但就业与消费仍面临压力。

中性偏多

3

7 个欧佩克+主要产油国决定 6 月日均增产原油 18.8 万桶，这

是阿联酋退出后的首次决策，也是连续第三个月增产。特朗普

宣布将于 5 月 4 日启动行动引导被困霍尔木兹海峡船只驶离，

并威胁若遇阻挠将采取强硬手段。伊拉克时隔 13 年后重新启用

经叙利亚的陆地运油线路。

中性偏空

四、总结与展望

整体来看，5月纯碱面临供应阶段性收缩、库存高位、需求弱复苏的局面，但行业高库存

与弱需求的核心矛盾仍将制约价格上涨空间。此外全球纯碱价格上涨持续提振我国出口预期，

但尚未对纯碱成本产生明显影响。因此，短期纯碱市场供需压力仍存，年度检修、成本抬升及



出口等潜在支撑或阶段性扰动市场情绪，但难以带动市场出现趋势性行情。预计 5月纯碱盘面

延续底部宽幅震荡趋势，跟随供应变化、外围因素扰动或有阶段性反弹概率，但市场暂不具备

大幅上涨动能。持续关注纯碱装置检修力度、下游产能变化、成本变化、出口订单持续情况及

地缘政治局面。
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