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玻璃下游库存高，短期内或对市场形成冲击 

 
 

观点概述： 
纯碱：本周纯碱厂家开工负荷稍有下降，仍在较高位置，预期

后市开工负荷仍有提升，在 85%左右。本周西北厂家继续限产，部分

厂家开工下降，纯碱供应量稍有减少。当前纯碱厂家订单充足，待

发货量较大。轻碱下游需求不断好转，重碱下游玻璃对纯碱用量保

持增长态势，纯碱整体需求仍较好。 

短期：纯碱的远期预期改变了当前市场格局，下游库存较高的

情况下仍囤货积极。疫情影响下降，社会活动逐步回复，轻碱需求

也随之好转。当前纯碱仍存高开工高库存的压力，主要风险控制。 

长期：今年浮法玻璃日产量处于高位，光伏玻璃投产较多，大

部分生产线集中在下半年点火，1、2 月份光伏生产线新点火 3340

吨/天，稍超出预期，纯碱需求逐步增大，有望逐步解决纯碱库存压

力，长期利多。 

玻璃：纯碱期间浮法玻璃日熔量较上周稍下降，当前玻璃产量

处于历史高位。节后玻璃市场正在启动中，市场处于库存转移阶段，

在玻璃厂保价政策下，下游仍在积极囤货，玻璃价格不断上涨，厂

家库存大幅下降 15%，已至低位。 

短期：节后玻璃厂保价政策下，市场表现较为火热，下游大量

囤货，玻璃厂家价格不断上涨。玻璃厂保价政策大多在 3 月底或 4

月份结束，在接受之前贸易商可能集中出货，玻璃价格存下跌风险。 

长期：综合判断房地产仍处于竣工周期内，整体较看好。上本

年一般是玻璃的淡季，期货价格已涨至较高位置，有下跌风险，下

半年开工旺季仍看好玻璃需求，持续看涨。 

 

策略建议： 
纯碱厂家开工稍有下降，纯碱开工负荷处于较高位置。市场对

纯碱价格大涨存共识，远期预期改变了当前市场格局，纯碱出现大

量囤货需求，同时期货价格已涨至高位。今年越往远期纯碱需求越

好，建议多单布置远期合约。 

玻璃厂家产量处于高位。玻璃厂保价政策 3月底或 4月份结束，

贸易商可能集中出货，淡季需求或承接不了短期的大量供应，对市

场形成利空，预期行情偏空。 

 

风险提示： 
疫情出现反复。 

 

求真 细节 科技 无界 

2021 年 3 月 13 日  纯碱玻璃周报 
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一、 供需状况 

3 月上旬，本周纯碱厂家开工负荷 84.4%。本周纯碱厂家开工负荷稍有下降，厂家盈利不断好

转，预期后市开工仍有提升空间。目前多数纯碱厂家订单充足，多执行前期订单为主，中东部地区

多数联碱厂家库存不多，部分厂家控制接单。近期轻碱下游整体需求好转，但随着轻碱价格的持续

上涨，部分终端用户对高价纯碱有所抵触，目前多坚持按需采购为主。因市场预期较好，部分纯碱

厂家有意拉高重碱库存水平。青海地区纯碱厂家火车发运情况仍无明显好转，但当地厂家订单充足，

待发量大，新单出厂价格仍有上涨。浮法玻璃、光伏玻璃对重碱用量保持增长态势，目前多数浮法

玻璃厂家原料纯碱库存水平在 15-60 天。 

本周浮法玻璃生产线冷修 1条，玻璃日熔量较上周下降 600 吨/天。本周国内浮法玻璃市场价

格延续上涨趋势，但局部地区走货速率较前期略有放缓，刚需支撑下整体库存水平维持下滑。在玻

璃厂保价政策下，下游贸易商、加工厂仍大量囤货，当前玻璃厂库存较低，下游库存非常高。玻璃

厂保价政策在 3 月底或 4月份结束，在结束之前贸易商可能集中出货，玻璃价格存下跌风险。 

 

1、纯碱供给 

本周国内纯碱厂家加权平均开工负荷在 84.4%，较上周下降 0.7 个百分点。当前纯碱厂家盈利

情况不断好转，预计后市开工负荷仍有提升空间。本周纯碱产量 56.7 万吨，较上周下降 0.5 万吨。

纯碱部分厂家在 2020 年亏损比较严重， 财务压力比较大，纯碱市场利润提升可能导致开工率大幅

提升，需要重点关注厂家开工情况。 

 

图表 1：国内纯碱开工负荷 图表 2：纯碱厂家开工负荷（20190509-20210312） 
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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 

 

纯碱 2020 年 12 月份产量 232.6 万吨，同比下降 8.4%，2020 年 1-12 月累计同比减小 1.58%，

预期今年 1月纯碱产量仍较低。每个月纯碱产量和卓创统计的周度开工负荷计算的产量不符，远高

于预期，可能有超产情况。 

本周中国纯碱厂家整体库存 101-102 万吨左右（含部分厂家外库及港口库存），环比下降 0.8%，

同比减少 17.5%。 
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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 

 

图表 5：国内纯碱产量同比 图表 6：国内纯碱厂家整体库存增量 
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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 

 

2、浮法玻璃供给 

本周全国浮法玻璃生成线共计 300 条，在产 253 条，浮法玻璃日熔量为 16.7 万吨/天，与上周

下降 600 吨/天。 

本周浮法玻璃各省重点企业库存 2860 万重量箱，较上周下降 13.5%，节前玻璃下游多数囤货

较少，节后在玻璃厂保价政策影响下，下游贸易商、加工厂大量囤货，玻璃厂库存快速下降，在保

价政策结束之前玻璃厂库存可能回升。  
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图表 7：浮法玻璃日熔量（20190509-20210312） 图表 8：浮法玻璃各省重点企业总库存（20210312） 
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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 9：浮法玻璃产量 图表 10：浮法玻璃产量同比 

7000

7500

8000

8500

9000

9500

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

万重量箱
浮法玻璃产量

2018年 2019年 2020年 2021年
 

-0.2
-0.15

-0.1
-0.05

0
0.05

0.1
0.15

0.2
0.25

0.3

20
10

/1
/1

20
10

/8
/1

20
11

/3
/1

20
11

/1
0/

1

20
12

/5
/1

20
12

/1
2/

1

20
13

/7
/1

20
14

/2
/1

20
14

/9
/1

20
15

/4
/1

20
15

/1
1/

1

20
16

/6
/1

20
17

/1
/1

20
17

/8
/1

20
18

/3
/1

20
18

/1
0/

1

20
19

/5
/1

20
19

/1
2/

1

20
20

/7
/1

20
21

/2
/1

浮法玻璃产量同比

浮法玻璃累计产量同比 浮法玻璃月度产量同比

 
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 11：玻璃重点企业库存增量 图表 12：河北重点企业库存 
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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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图表 13：湖北重点企业库存 图表 14：山东重点企业库存 
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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 

 

 

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 15：浮法玻璃产量和商品房销售面积同比 图表 16：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。 

12 月房地产数据出来，房地产开发投资完成额保持高位，施工大幅走高，竣工数据不急预期。

竣工数据跟玻璃需求产生差异，有待进一步验证。 

今年 9 月份新契税法开始实施，买房子的税可能将增加 2-3%，房企为了照顾客户，可能尽量

赶在 9月份之前交房，利好竣工预期，利好竣工端商品。 

 

图表 17：房地产建设面积累计同比 图表 18：一线城市商品房成交面积 
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图表 19：二线城市商品房成交面积 图表 20：三线城市商品房成交面积 
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二、 企业利润 

1、纯碱利润 

本周轻重碱现货价格微涨，轻碱主流终端价 1700-1850 元/吨，重碱主流终端价在 1750-1850

元/吨，纯碱价格继续上涨。 

本周纯碱价格继续上涨，成本也较前期稍有下降，纯碱厂家毛利润继续回升，联碱和氨碱厂家
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都有利润，氨碱厂家利润也大幅提升，近期由于氯化铵价格继续上涨，联碱厂家毛利润稍好于氨碱

厂家。 

图表 21：纯碱毛利润（20190111-20210312） 图表 22：氯化铵出厂价格（20170101-20210312） 
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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 23：纯碱成本（20170106-20210312） 图表 24：各地区重碱价格（20190102-20210312） 
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2、浮法玻璃利润 

本周浮法玻璃均价为 2239 元/吨，较节前价格上涨 60 元/吨。近期玻璃上游纯碱价格稍有所回

升，动力煤和天然气等燃料价格震荡，玻璃毛利润小范围波动。 
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图表 25：浮法玻璃毛利润 图表 26：沙河安全实业 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 

 

图表 27：浮法玻璃工艺成本（元/吨） 图表 28：浮法玻璃厂家价格（元/吨） 
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 3、纯碱玻璃基差 

图表 29：纯碱基差（20191206-20210312） 图表 30：浮法玻璃基差（20170101-20210312） 
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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 31：玻璃纯碱价差（20110615-20210312） 图表 32：纯碱月间价差 
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数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院 数据来源：WIND ,混沌天成研究院 

 

图表 33：玻璃月间价差 
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数据来源：卓创资讯 ,混沌天成研究院 
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