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主要内容：

纯碱：上周纯碱主力震荡下行，延续近一个月来的弱势表现。基本面来

看，上周纯碱呈现供需双弱格局，厂库的累计以及出货的下滑导致企业生产

意愿减弱，下游需求在旺季背景下受到浮法玻璃复产的影响，重碱需求预期

向好；轻碱订单依旧较差，传统需求较弱。不过考虑到四季度纯碱还有大装

置投产的情况，中期供需压力任不可小觑。

目前纯碱盘面主要逻辑依旧围绕成本支撑情况激烈博弈，价格受到成本

端煤炭价格回调的带动一路下行，纯碱玻璃跟跌煤炭，鉴于我们对于煤炭价

格的判断，预计纯碱短期仍旧缺乏上行动力。短期纯碱跟随煤炭价格波动，

维持震荡偏弱判断。中期价格上行动力缺乏，大概率出现低位运行格局。

短期预计主力合约价格区间（1140，1260），操作建议：空单持续持有。



一、纯碱走势与分析

上周纯碱现货价格基本维持不变，根据隆众数据截至周五华北轻质纯碱主流市场在

1200 元/吨左右，周维持不变；华北重质纯碱主流市场在 1300 元/吨左右，周维持不变。

10 月 13 日-10 月 20 日，纯碱主力 2601 合约延续三周来的下行趋势。截至 20 日收于

1219 元/吨，周跌 2.25%。

截至 10 月 20 日，纯碱 2601 合约持仓 1369450 手，较上一周减少 8990 手。

图 1： 纯碱主力走势
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图 2： 纯碱持仓量手
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图 3： 纯碱产量 万吨 图 4： 纯碱开工率
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供应端，根据同花顺数据，上周国内纯碱产量 74.05 万吨，环比减少 3.03 万吨，跌幅

3.93%。其中轻质碱产量 32.5 万吨，环比减少 1.71 万吨；重质碱产量 41.55 万吨，环比

减少 1.32 万吨。纯碱周度开工率 84.93%，环比降 3.48%。短期供应有回升空间，从企业的

检修计划看，检修旺季结束，后续企业检修计划有限。

需求端，Mysteel 调研上周纯碱企业供应小幅减少，出货量有所下滑。上周纯碱企业

出货量 69.98 万吨，环比减少 1.11 万吨；纯碱整体出货率为 94.5%，环比增 2.27%。库

存上，根据同花顺数据截至 10 月 17 日，国内纯碱厂家总库存 170.05 万吨，周增 4.07

万吨，增幅 2.45%。其中重碱 94.07 万吨，周增 2 万吨，增幅 2.17%；轻碱 75.9 万吨，

周增 2.07 万吨，增幅 2.8%。上周国内纯碱厂库持续增加，叠加出货节奏变换压制了工厂

生产意愿。

图 5： 纯碱出货量万吨 图 6： 纯碱出货率
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下游终端，根据同花顺数据,截至 10 月 17 日，国内浮法玻璃开工率为 76.65%，周增

0.34%。全国浮法玻璃生产线共计 371 条，在产 238 条，上周全国浮法玻璃产量 112.89

万吨，周基本持平。其中光伏玻璃日熔量共计 88750 吨，较上周持平。上周浮法玻璃厂

库 6423.65 万吨，周涨 143.2 万吨，延续三周累库。

利润端，根据 Mysteel 数据截至 10 月 17 日，氨碱法纯碱理论利润为-351 元/吨，环比

降 41 元/吨。联碱法纯碱理论利润（双吨）为 -174 元/吨，环比跌 17 元/吨。主要受到成

本端煤炭、合成氨等原料价格上涨，而纯碱价格相对偏弱，故利润大幅走低。

图 7： 纯碱厂内库存 万吨 图 8： 浮法玻璃开工率
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图 9： 氨碱法毛利 元/吨 图 10：联碱法毛利 元/吨
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