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纯碱库存迎来拐点，市场压力有所缓解 

 

 
 

观点概述： 
纯碱：5月下旬，行业迎来集中检修，本周厂家开工负荷在66.7%。

主要下游浮法玻璃厂家纯碱库存仍充足，部分厂家本月仍有压价意

向，但纯碱价格压力在转好，价格底部临近。随着厂家检修，库存

出现拐点，整体库存仍处于高位，以当前去库的速度，在短期内很

难达到正常库存水平。 

玻璃：刚需支撑良好，出货维持尚可，重点厂家玻璃库存继续

去库，多数省份企业库存已到正常区间或更低，玻璃日熔量维持在

近期低位，价格持续上涨，但涨势有所放缓。 

 

策略建议： 
纯碱期货升水较高，主力震荡为主，关注本月厂家开工负荷下

调情况。玻璃市场良好，谨慎看多。 

 

风险提示： 
疫情出现反复。 

 

求真 细节 科技 无界 

2020 年 6 月 4 日  纯碱玻璃周报 
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一、 供需状况 

5 月下旬，行业迎来集中检修，本周厂家开工负荷在 66.7%。纯碱价格小幅下调，厂家整体库

存适度下降，库存拐点显现。浮法玻璃价格继续上涨，涨势放缓，玻璃库存持续去库。玻璃厂家原

料纯碱库存充足，部分厂家对纯碱仍有压价意向。 

1、纯碱供给 

本周国内纯碱厂家加权平均开工负荷在 66.7%，较上周提升 3.3 个百分点。5月份纯碱厂家平

均开工负荷在 74%左右，较上月大幅下调，纯碱库存出现拐点。 

 

图表 1：国内纯碱开工负荷 图表 2：纯碱厂家开工负荷（20190509-20200618） 

70

75

80

85

90

95

100

1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

单位：%
国内纯碱开工负荷

2017年 2018年 2019年 2020年
 

60%

65%

70%

75%

80%

85%

90%

95%

100% 单位：%
加权平均开工负荷（周）

 
数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创资讯,混沌天成研究院 

 

纯碱 4 月份产量 235.4 万吨，同比增长 5.23%， 5 月份厂家检修增多，预估产量在 202 万吨

左右。 

本周中国纯碱厂家整体库存 164 万吨左右（含部分厂家外库及港口库存），较上周下降 6万吨，

纯碱库存出现拐点。当前库存仍处于高位，以当前去库的速度，在短期内很难达到正常库存水平。 

 

图表 3：国内纯碱产量 图表 4：国内纯碱厂家整体库存 
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数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创资讯,混沌天成研究院 
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2、浮法玻璃需求 

本周全国浮法玻璃生成线共计 298 条，在产 233 条，浮法玻璃日熔量为 15.4 万吨，较上周增

加 500 吨。浮法玻璃日熔量有所减少，每增加一吨对纯碱的需求就增加 0.165 吨左右，本周每日增

加对纯碱的需求 82.5 吨。 

浮法玻璃各省重点企业库存数据显示，从 4月中旬开始，浮法玻璃库存开始降库，当前正在加

速去库。降库幅度明显大于减产幅度，浮法玻璃的需求在转好。多数省份重点企业库存已降至正常

范围。 

 

图表 5：浮法玻璃日熔量（20190509-20200604） 图表 6：浮法玻璃各省重点企业总库存（20200604） 
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数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创资讯,混沌天成研究院 

图表 7：重点企业库存（20170105-20200604） 图表 8：重点企业库存（20170105-20200604） 
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图表 9：重点企业库存（20170105-20200604）  
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数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院  

 

 

3、下游房地产市场 

2007 年至今，纯碱的下游浮法玻璃行业显示出一个很明显的产能释放周期，一个周期为 40 个

月左右时间，每个周期基本都是产量稳步增长之后回落。浮法玻璃产量表现出明显的周期性，来自

于商品房销售和竣工。浮法玻璃 70%以上用于房地产市场，开发商在房屋报批竣工之前，门窗玻璃

必须安装好，浮法玻璃的大部分产生在这里，需求介于商品房销售到竣工之间。 

商品房销售同比指标是玻璃需求量的领先指标，近年来，商品房销售期房占比不断提高到当前

的 86%，而销售期房和竣工之间一般需要 1.5-3 年时间，导致商品房销售同比指标相对于玻璃产量

越来越提前。 

 

图表 10：浮法玻璃产量和商品房销售面积同比 图表 11：商品房销售面积：期房占比 
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数据来源：WIND，混沌天成研究院 数据来源：WIND,混沌天成研究院 

 

从商品房销售面积同比判断，当前房地产对浮法玻璃的需求缓慢下降并趋于稳定的区间。 

受疫情影响 2 月份房地产市场遇冷，之后逐渐恢复。房地产成交代表当前房地产市场的热度，

各大城市房地产成交面积数据显示，房地产成交在逐渐恢复中，但恢复需要一个较长期的过程。房
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地产市场的缓慢恢复同时带到上游纯碱玻璃需求的缓慢恢复，上游高库存需要通过快速减产达到产

销平衡。 

 

图表 12：房地产成交面积同比（20190105-20200531） 图表 13：房地产建设面积累计同比 

  

数据来源：WIND ,混沌天成研究院 数据来源：WIND,混沌天成研究院 

 

 

二、 企业利润 

1、纯碱利润 

本周纯碱现货价格继续下探，轻碱价格下调 20 元/吨，主流终端价格在 1100-1280 元/吨，重

碱价格下调 20 元/吨，主流终端价格在 1180-1350 元/吨。下游浮法玻璃厂家纯碱库存充足，部分

厂家本月仍有压价意向，纯碱价格压力在转好，价格底部临近。 

纯碱价格持续下滑，厂家亏损幅度继续扩大，由于氯化铵价格的稳定，联碱装置亏损状况要好

于氨碱装置。 

 

图表 14：纯碱毛利润（20190111-20200605） 图表 15：氯化铵出厂价格（20190102-20200605） 
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数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创资讯,混沌天成研究院 
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2、浮法玻璃利润 

本周浮法玻璃均价为 1491 元/吨，较上周价格上涨 22/吨，涨势放缓。在浮法玻璃降库的同时，

市场稳中有涨，刚需支撑良好，出货维持尚可。沙河市场 5mm 浮法玻璃均价本周继续上涨。 

 

图表 16：浮法玻璃毛利润 图表 17：沙河市场 5mm 浮法玻璃均价 
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数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创资讯,混沌天成研究院 

 

 3、纯碱玻璃基差 

 当前纯碱期货升水较高，市场对纯碱后市比较看好。浮法玻璃和纯碱现货价差处于历史最高位，

下游需求需要一个传导时间，未来有一定修复动力。 

图表 18：纯碱基差（20191206-20200605） 图表 19：浮法玻璃基差（20170103-20200605） 
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数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创资讯,混沌天成研究院 
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图表 20：玻璃纯碱价差（20110615-20200605）  
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数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院 数据来源：卓创资讯,混沌天成研究院 

 

 

三、 总结 

纯碱：5 月下旬，行业迎来集中检修，本周厂家开工负荷在 66.7%。主要下游浮法玻璃厂家纯

碱库存仍充足，部分厂家本月仍有压价意向，但纯碱价格压力在转好，价格底部临近。随着厂家检

修，库存出现拐点，整体库存仍处于高位，以当前去库的速度，在短期内很难达到正常库存水平。 

刚需支撑良好，出货维持尚可，重点厂家玻璃库存继续去库，多数省份企业库存已到正常区间

或更低，玻璃日熔量维持在近期低位，价格持续上涨，但涨势有所放缓。 
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