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——基本面向好，期价偏强运行
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摘要：基本面，纯碱市场供应偏紧态势延续。本周仍有纯碱厂家按计划检修，

纯碱开工环比下滑。部分纯碱装置检修厂家惜售累库，库存周度环比上升，但仍

处于低位水平。目前下游浮法玻璃暂无大面积冷修，浮法玻璃日熔量保持在 17.5

万吨左右，对重碱刚需仍存。但玻璃企业利润亏损，重碱价格高企，下游买涨压

力较大。长期视角下，纯碱产量新增有限，浮法玻璃在无大面积冷修情况下，需

求维稳；光伏玻璃或将带动纯碱需求增量，基本面整体利好。

下周来看，纯碱装置检修旺季还未过去，装置检修计划还将继续，开工率仍

将继续下调，库存水平低位，市场整体供应偏紧。需求端暂时维稳运行，预计在

浮法玻璃无大面积冷修的前提下，基本面利好运行。

风险点：美联储加息、原油价格下跌、浮法玻璃冷修
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一、期货行情回顾

纯碱期货主力 SA2209 弱势下跌

博易大师 和合期货

本周纯碱主力合约 SA2209 弱势下跌。近期以来，大宗商品市场受宏观市场

悲观氛围扰动较大，美联储加息利空压制，纯碱整体行情宽幅回调。截至本周五，

纯碱盘面宽幅下挫，主力合约跌逾 4%至 2550 附近，周五收盘 2555 元/吨，周跌

幅 6.89%。

二、现货市场分析

本周纯碱市场价格维稳。本周轻质纯碱市场均价为 2920 元/吨，周环比持平；

重质纯碱均价为 3044.67 元/吨，周环比上涨 0.05%。预计下周纯碱现货市场价

格大稳小动。
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图 1：纯碱平均市场价格

数据来源：百川盈孚 和合期货

三、供应偏紧态势延续

（一）纯碱装置陆续检修，整体开工下滑

本周纯碱厂家按计划相继检修，本周徐州丰成、江苏实联、重庆湘渝纯碱装

置处于检修状态，广东南方纯碱装置因自然灾害生产低位，其他厂家多以正常运

行或满负荷运行为主。截至7月7日当周，纯碱周度开工率80.87%，较上周85.28%

环比下跌 5.17%。后市河南金山、江西晶昊、山东海化、中盐内蒙古、湖南冷水

江金富源、广东南方碱业以及青海发投等纯碱企业装置 7月计划检修，纯碱开工

仍将继续下滑。本周国内纯碱产量预计 54.67 万吨，较上周产量持续呈下降趋势。
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图 2：本周纯碱厂家检修情况

数据来源：百川盈孚 WIND 和合期货
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图 3：纯碱周度开工率

数据来源：WIND 和合期货

（二）部分厂家因检修积累库存，库存有所回升

自 4月中下旬，纯碱厂家开始大幅去库模式，6月库存降库幅度略缓。本周

部分厂家装置检修，惜售纯碱，部分纯碱工厂库存小幅累库，纯碱库存有所回升，

但仍处于低位水平。截至 7月 7日当周，国内纯碱企业库存总量为 39.50 万吨，

较上周库存 34.22 万吨环比增加 5.28 万吨，涨幅 15.43%。
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图 4：纯碱周度库存走势

数据来源：WIND 和合期货

四、纯碱价格高位盘旋，下游按需采购

（一）小苏打市场表现维稳

本周轻碱价格维稳。小苏打市场均价为 2594/吨，较上周变化下调 12 元/吨，

跌幅 0.46 %。上周企业集中下调影响，本周陆续有厂家跟降，市场交投氛围转

淡。整体纯碱市场价格高位，但下游采购拿货存抵触心理，交易市场氛围一般，

故贸易商对小苏打的采购情绪不振，上游企业订单表现欠佳。部分厂家虽存出口

订单，但考虑后续需求偏弱，近日也多以灵活接单走量为主。后市供应面有及河

南厂家新增产能释放影响，业者后期销量预期存压力；下游刚需多按需签单居多，

增产后社会面或有少量库存释放。

（二）玻璃“二高一低”局势延续

玻璃厂家面临“高库存、高成本、低利润”。浮法玻璃成本端纯碱价格高企，

加之终端房地产行业不景气，玻璃库存难以消化，维持高位。玻璃价格不断走低，

本周国内浮法玻璃均价为 1763.36 元/吨，较上周均价（1777.11 元/吨）下降

13.75 元/吨，降幅 0.77%。上游重碱价格维持在 3000 元/吨左右，致使国内浮

法玻璃平均行业利润为-213.09 元/吨，环比上一周平均利润-199.34 元/吨减少

-13.75 元/吨，利润环比下跌 6.90%。浮法玻璃日熔量维稳，短期暂无大面积冷

修预兆。截至本周四，全国浮法玻璃生产线共计 302 条，在产 262 条，日熔量

共计 174925 吨，较上周减少 800 吨。周内本溪玉晶玻璃有限公司 800T/D 二

线窑龄到期，7 月 6 日放水冷修。暂无点火及改产产线。本周国内浮法玻璃市

场需求疲软运行，加工厂订单暂未现改观。光伏玻璃现供给量偏稳，且后续有新

产能点火投产的计划，但当前产业链价格整体居高不下，且下行空间不大，终端

方面承压较大，当前已有部分项目暂停的情况，整体市场需求表现僵持，玻璃方

面的后市需求将产生一定影响，后续去库存难度可能有所增加。
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图 5：玻璃价格/库存/毛利率走势

数据来源：卓创资讯 和合期货

五、成本端下降明显，利润增加

本周国内纯碱整体成本小幅下跌，跌幅为 7.04%；原盐市场价格、合成氨市

场价格均有下调，本周纯碱市场价格大稳小动，整体纯碱利润小幅上涨，致使本

周纯碱厂家的综合成本在 1578 元/吨，纯碱行业整体行业平均毛利约在 1413 元/

吨左右。

图 6：纯碱行业周度成本/毛利走势

数据来源：百川盈孚 和合期货
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六、综合观点及后市展望

基本面，纯碱市场供应偏紧态势延续。本周仍有纯碱厂家按计划检修，纯碱

开工环比下滑。部分纯碱装置检修厂家惜售累库，库存周度环比上升，但仍处于

低位水平。目前下游浮法玻璃暂无大面积冷修，浮法玻璃日熔量保持在 17.5 万

吨左右，对重碱刚需仍存。但玻璃企业利润亏损，重碱价格高企，下游买涨压力

较大。长期视角下，纯碱产量新增有限，浮法玻璃在无大面积冷修情况下，需求

维稳；光伏玻璃或将带动纯碱需求增量，基本面整体利好。

下周来看，纯碱装置检修旺季还未过去，装置检修计划还将继续，开工率仍

将继续下调，库存水平低位，市场整体供应偏紧。需求端暂时维稳运行，预计在

浮法玻璃无大面积冷修的前提下，基本面利好运行。

风险点：美联储加息、原油价格下跌、浮法玻璃冷修

风险揭示：

您应当客观评估自身财务状况、交易经验，确定自身的风险偏好、风险承受

能力和服务需求，自行决定是否采纳期货公司提供的报告中所给出的建议。您应

当充分了解期货市场变化的不确定性和投资风险，任何有关期货行情的预测都可

能与实际情况有差异，若您据此入市操作，您需要自行承担由此带来的风险和损

失。

免责声明：

本报告的信息均来源于公开资料，本公司对这些信息的准确性和完整性不作

任何保证，文中的观点、结论和建议仅供参考，不代表作者对价格涨跌或市场走

势的确定性判断，投资者据此做出的任何投资决策与本公司和作者无关。

本报告所载的资料、意见及推测仅反映本公司于发布日的判断，在不同时期，

本公司可发出与本报告所载资料、意见及推测不一致的报告，投资者应当自行关

注相应的更新或修改。
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