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终端需求尚未好转 期价料呈低位震荡 

 

摘要 
经历 7月下旬的短暂反弹，8月份郑州纯碱期货价格整体陷入区间震

荡运行态势。个别纯碱企业如期进入停车检修状态，加上我国部分地区因

受高温天气的持续影响而执行限电，开工率低位导致供应端减量。但受制

于下游需求不振，浮法玻璃行业普遍亏损、光伏玻璃厂家微利，以及轻碱

主要下游产品盈利情况欠佳，终端用户对高价纯碱抵触情绪明显。而玻璃

市场则表现相对较弱，在持续低迷的行情下，为了促进出货，上旬沙河地

区浮法玻璃生产企业陆续推出促销政策，带来了库存的削减，从而带来价

格的小幅反弹。然而，在高供应、弱需求的现实下，部分区域的阶段性降

库难以改变低迷现状，中下旬期货价格再度承压回落。 

展望后市，从纯碱市场看，国内高温天气预计逐渐褪去，因前期高温

限电停车或降负荷的纯碱企业生产装置也将逐步恢复运行，但接下来仍

有纯碱企业将执行计划内的检修，预计纯碱整体供应量难有大幅度的提

升。需求方面，光伏玻璃市场长期向好，对纯碱用量明显增加，提振重碱

需求；另外出口需求也将持续增加。但作为纯碱的最大下游，各地浮法玻

璃冷修量虽有所增加，但尚未出现大面积冷修。由于上下游利润分配不均，

浮法玻璃企业对高价纯碱的抵触情绪增强，采购意愿降低。虽然目前中间

商及下游原料纯碱库存不高，但玻璃企业需求改善不明显，成本压力下刚

需拿货为主。考虑到终端地产企业资金压力和销售压力仍较明显，产业链

负反馈持续，预计 9月份纯碱期价反弹空间仍受限。 

从玻璃市场看，目前浮法玻璃日熔量虽有下降但维持在高位，叠加前

期点火的产线有出玻璃预期，以及前期降低负荷的产线恢复正常，玻璃供

应预计仍处于高位。虽然目前浮法玻璃生产处于亏损状态，但考虑到装置

的冷修成本大，行业中企业资金储备情况普遍良好，预计难以看到大面积

冷修。需求方面，尽管国内已经密集释放了托底地产的各项举措，但地产

端仍未出现明确的企稳信号，当下房地产市场受到自身债务风险的压制

以及宏观端汇率风险和输入性通胀风险压制。如果地产端现金流无法改

善，那么地产全链条想要彻底回升依旧面临较大的难度。当下玻璃处于高

库存的格局，行业消化库存或仍需要一定时间，供需偏弱格局下，预计 9

月份玻璃期价趋弱运行。 

纯碱玻璃市场月报 
2022 年 8月 30日 
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一、纯碱及其下游玻璃市场行情回顾 

经历 7月下旬的短暂反弹，8 月份郑州纯碱期货价格整体陷入区间震荡运行态势。个

别纯碱企业如期进入停车检修状态，加上我国部分地区因受高温天气的持续影响而执行限

电，开工率低位导致供应端减量。但受制于下游需求不振，浮法玻璃行业普遍亏损、光伏

玻璃厂家微利，以及轻碱主要下游产品盈利情况欠佳，终端用户对高价纯碱抵触情绪明

显。而玻璃市场则表现相对较弱，在持续低迷的行情下，为了促进出货，上旬沙河地区浮

法玻璃生产企业陆续推出促销政策，带来了库存的削减，从而带来价格的小幅反弹。然

而，在高供应、弱需求的现实下，部分区域的阶段性降库难以改变低迷现状，中下旬期货

价格再度承压回落。 

 

来源：博易大师 

 

来源：博易大师 
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二、基本面因素分析 

1、纯碱产能产量及开工情况分析 

从纯碱产能看，去年四季度连云港碱业 130万吨纯碱装置已经退出市场，金山化工 

60 万吨和江苏德邦 60万吨的产能均要到今年年底才能投放，远兴能源 780万吨天然碱法

产能虽然已经于 3月 23号正式开工，但预计 2023年 5月份才投产 200万吨。今年新增产

能项目有限，纯碱总产能存在缩减预期。根据国家统计局数据，2022年 7月份国内纯碱

产量在 225.16万吨，同比增加 1%；1-7月份国内纯碱产量累计 1219.48万吨，同比下降

0.89%。 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

从存量装置运行情况看，据隆众资讯统计，截止 8月 26日当周，国内纯碱整体开工

率 70.23%，环比上月下降 6.3%，同比去年下降 7.35%。8月份，我国部分地区持续遭受高

温干旱天气的侵袭，电力供需矛盾凸显。其中，四川省遭遇了 60年一遇的大范围、长时

间极端高温天气，全省用电量大幅增长，能源保供面临严峻形势。为此，四川省经济和信

息化厅和国网四川省电力公司联合下发《关于扩大工业企业让电于民实施范围的紧急通

知》，在全省（除攀枝花、凉山）的 19个市（州）扩大工业企业让电于民实施范围，对四

川电网有序用电方案中所有工业电力用户实施生产全停，放高温假，让电于民。此外，重

庆市也因持续性高温天气，导致用电负荷攀升，市经信委相继制定和实施《钢铁、水泥等

行业电力削峰移峰工作方案》《迎峰度夏有序用电实施方案》等，深度挖掘电力需求侧负

荷调控潜力，有序引导工业企业降低高峰期用电负荷。 
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数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

为了响应有关部门的要求，西南地区纯碱主要生产企业纷纷调整装置负荷，缩减产

量。由于川渝地区纯碱产量占全国总产量 9.81%，加上此次限电时间正处于纯碱装置年度

检修周期，叠加了其他纯碱装置的检修，因此造成纯碱开工及产量下降。目前来看，南方

部分高温地区气温逐渐下降，国内的高温天气预计逐渐褪去。因前期高温限电停车或降负

荷的纯碱企业生产装置也将逐步恢复运行，但接下来仍有纯碱企业将执行计划内的检修，

预计纯碱整体供应量难有大幅度的提升。 

 

数据来源：隆众资讯 
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数据来源：隆众资讯 

利润方面，据隆众资讯测算，截至 8 月 25日，联碱法（双吨）理论利润 1519元/

吨，环比上月下降 312元/吨；氨碱法理论利润 901元/吨，环比上月下降 166元/吨。今

年以来国内纯碱厂家整体盈利情况较好，7、8月份在纯碱、氯化铵价格走弱的情况下，

联碱厂家利润空间萎缩，但整体依然可观，从而支撑纯碱企业的开工积极性。 

2、纯碱库存分析 

从库存来看，隆众数据显示，截止 8月 26日当周，国内纯碱库存 49.94万吨，较上

月同期下降 6.18%，较去年同期增加 47.97%。8月中旬以来，企业订单支撑，局部货源紧

张，国内纯碱企业库存持续下降。此外，据悉部分玻璃厂纯碱库存可用天数接近 26天，

降至绝对低位，交割库库存 20万吨，各环节库存已降至相对低位水平。就目前来看，上

下游利润分配不均导致终端需求对高价纯碱的抵触情绪增强，采购意愿降低。一旦下游需

求有所恢复，低库存背景下的阶段性补库或对纯碱价格有明显的推动作用。 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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3、纯碱下游需求分析 

近年来，纯碱下游需求整体趋稳，但部分行业需求存在变化。重碱主要用于生产平板

玻璃；轻碱主要用于日用玻璃行业、洗涤剂和食品行业等。 

3.1 重质碱需求分析——浮法玻璃 

3.1.1 浮法玻璃产能和产量 

产量方面，隆众数据显示，2022 年 7月，国内平板玻璃产量 8691.1万重箱，同比下

降 0.9%。七月份以来，各地浮法玻璃冷修量均明显增加。据隆众资讯统计，截至 2022年

8月 29 日，浮法玻璃行业开工率为 85.33%，较 7月底下降 0.34%；全国浮法玻璃在产日

熔量为 16.73万吨，较 7月底下降 0.65%；生产线条数为 256条，较 7月底减少 2条。 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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数据来源：隆众资讯 

利润方面，依据隆众资讯生产成本计算模型，截至 2022年 8月 25日，以天然气为燃

料的浮法玻璃价格为 1800元/吨，利润-169元/吨，环比减少 15元/吨；以煤制气为燃料

的浮法玻璃价格 1525元/吨，利润-185元/吨，环比减少 26元/吨；以石油焦为燃料的浮

法玻璃价格 1760元/吨，利润 141 元/吨，环比增加 40元/吨。 

 

数据来源：隆众资讯 

6月份开始浮法玻璃行业出现普遍亏损的局面，由于玻璃生产属于连续作业，点火后

很难停产，考虑到冷修成本大，只有利润长时间处于亏损阶段，产能才会出现大面积萎

缩。而玻璃行业在经历的前期 2年以上的超高利润后，行业中企业资金储备情况普遍良

好，即使生产有所亏损，也大多能坚持。即将进入传统旺季，企业对于需求复苏的预期比

较足，在没有发生巨幅亏损的情况下，难以出现集中的主动冷修，即使有冷修计划也会推

迟至四季度至年底进行。目前来看，即使利润并未出现明显改善，旗滨、信义等大厂的投

产仍在继续，行业对亏损的忍耐程度较高。8月下旬除了已放水的 2条产线以外，有 1条

产线原计划放水，但时间有所推迟，具体时间尚未确定，另外 7月底点火的产线或将于 8

月底前后出玻璃，因此短期浮法玻璃供应端波动仍存不确定性，整体供应量变化或不大。 
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3.1.2 浮法玻璃库存分析 

库存方面，据隆众资讯，截止 8月 25日，全国浮法玻璃样本企业总库存 7088.8万重

箱，环比上月同期下降 12.6%，同比+195.03%。折库存天数 29.4 天，较上月同期下降

10.68天。8月上中旬，受到几乎为零库存的下游采购补库的支撑，浮法玻璃样本企业库

存量出现了一定的下降。但随着备货结束，采购节奏明显放缓，生产企业产销也逐渐减

弱。下旬浮法玻璃实物库存积累明显区域集中在华中、西南；其中，西南限电影响导致需

求缩减，原片库存增加。目前加工企业持有一定原片库存，短期或消化前期原料订单为

主，整体采购情绪一般。上游库存高位使得下游议价能力有所提高，多地玻璃厂只能通过

降价的形式促销，但目前整体来看下降幅度暂时不大。在当下高库存的格局下，行业消化

库存或仍需要一定时间。 

 

数据来源：同花顺 瑞达期货研究院 

3.1.3 浮法玻璃需求面分析 

从下游深加工订单情况看，据隆众资讯统计，截至 2022年 8月中旬，深加工企业订

单天数 16.0天，较上期增加 0.3天。需求端未有明显起色，下游少数加工厂订单尚可，

多数加工企业订单不足，部分加工厂之前订单执行基本结束，原料不稳及资金等多重问题

影响下，新订单减少，导致样本企业中订单天数方面或有减少。8月份正值传统旺季，但

供需矛盾较为严峻，资金紧张问题仍将压制加工厂订单，多数下游加工厂订单方面整体偏

少，开工市场逐渐缩短，短期需求端若无较大刺激下，国内深加工企业订单或仍震荡偏弱

运行。 
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数据来源：隆众资讯 

终端情况看，国家统计局数据显示，今年 1-7月，全国房地产开发投资、商品房销售

面积和销售额、房企到位资金等多指标增速同比继续下降，并且降幅有所扩大。其中，

1—7月份，全国房地产开发投资 79462 亿元，同比下降 6.4%；商品房销售面积 78178万

平方米，同比下降 23.1%；房地产开发企业到位资金 88770亿元，同比下降 25.4%。在房

企资金来源显著受限的情况下，新开工已经连续 4个月同比增速低于-40%，地产企稳信号

仍然微弱。 

 

数据来源：国家统计局  同花顺 瑞达期货研究院 

从竣工的角度来看，7月当月同比-36.0%，前值-40.7%；1-7月竣工面积同比-

26.0%，前值-21.5%。7月竣工持续疲弱，主要是受到去年高基数的影响，此外房企资金

压力同样对竣工产生明显影响。7 月以来也有多城不同程度的刺激地产市场，例如降低首

付款比例、提高贷款额度、发放补贴等等措施，但目前政策仍然是更多的在以直接刺激居

民购买意愿入手，而从地产端项目的解决入手情况较少。从市场的角度来看，短期市场信

心修复仍需一定时间。虽然各地“保交楼”相关举措不断落实，项目复工情况或有所改

善，房地产开发投资有望小幅边际修复，但企业资金压力叠加销售恢复不明显下，企业开

工力度及意愿或仍较弱，今年金九银十旺季行情或难以出现明显好转。 
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3.2 重质碱需求分析——光伏玻璃 

在新能源快速发展的背景下，光伏玻璃新投产能集中，产能释放速度较快。国家能源

局发布 1-7月份全国电力工业统计数据显示，截至 7月底，全国发电装机容量约 24.6亿

千瓦，同比增长 8.0%。其中，太阳能发电装机容量约 3.4亿千瓦，同比增长 26.7%。年内

新增太阳能装机容量 37.73GW，同比增长 110.31%。 

上半年由于国内光伏玻璃产量并没有受到疫情的负面影响，因此月度产量持续保持高

水平。根据光伏玻璃的投产计划，预计到 2022 年底，光伏玻璃日熔量可达 7 万吨左

右。据业内测算，如果光伏玻璃产量能持续保持在月均 120万吨以上的水平，那么今年对

于纯碱新增需求的提振有望达到 41万吨左右。光伏玻璃对纯碱用量明显增加，提振重碱

需求。数据显示，今年 1-8月份已经建成投产/复产 23条生产线，冷修 2条，净增日融达

到 2.18 万吨，同比去年同期增长大约 60%。据悉，今年 9-12月份仍有大约 3.9万吨日熔

产线计划投产，若如期投产，光伏行业对纯碱的需求拉动依然较为明显。 

3.3轻质碱需求分析 

轻碱下游较为分散，除了日用玻璃、焦亚及两钠表现还行，其他则由于终端订单表现

一般，对于轻碱需求有限。小苏打是轻碱重要下游，今年上半年恢复明显。传统旺季临

近，或对小苏打市场形成一定利好支撑。碳酸锂对纯碱用量持续增加。由于生产 1吨需要

2吨左右的轻碱，随着新能源汽车行业的快速发展，碳酸锂对用量增幅扩大。不过就目前

而言，碳酸锂虽然增速块，但占纯碱需求量小，因而影响较小。目前，我国日用玻璃行业

正经历由高速增长阶段向高质量发展阶段的转变，随着国民收入水平的进一步提高和消费

理念的进一步升级，符合绿色、健康、安全特点的日用玻璃行业将会迎来更加广阔的市场

空间。 

3.4纯碱出口需求 

出口方面，海关数据显示，2022 年 7月，国内纯碱出口量为 20.95万吨，同比增加

413.81%。国外局势影响下，国际能源价格居高抬升了海外纯碱的生产成本，进而刺激了

我国纯碱出口的增加，同时高额的燃料费用致使运输成本骤然增加，造成了航运船期的紧

张，海外用户在需求得不到满足的情况下，转而向中国市场寻求货源，导致国内部分碱厂

的出口订单增加。3月份开始，国内纯碱几乎不再进口，出口量维持历史最高水平。考虑

到目前能源价格高居不下，预计下半年国内纯碱出口量维持同比增加态势，今年出口量或

有望增加 100万吨。 
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数据来源：海关总署 瑞达期货研究院 

三、纯碱及其下游玻璃市场行情展望 

从纯碱市场看，国内高温天气预计逐渐褪去，因前期高温限电停车或降负荷的纯碱企

业生产装置也将逐步恢复运行，但接下来仍有纯碱企业将执行计划内的检修，预计纯碱整

体供应量难有大幅度的提升。需求方面，光伏玻璃市场长期向好，对纯碱用量明显增加，

提振重碱需求；另外出口需求也将持续增加。但作为纯碱的最大下游，各地浮法玻璃冷修

量虽有所增加，但尚未出现大面积冷修。由于上下游利润分配不均，浮法玻璃企业对高价

纯碱的抵触情绪增强，采购意愿降低。虽然目前中间商及下游原料纯碱库存不高，但玻璃

企业需求改善不明显，成本压力下刚需拿货为主。考虑到终端地产企业资金压力和销售压

力仍较明显，产业链负反馈持续，预计 9月份纯碱期价反弹空间仍受限。 

从玻璃市场看，目前浮法玻璃日熔量虽有下降但维持在高位，叠加前期点火的产线有

出玻璃预期，以及前期降低负荷的产线恢复正常，玻璃供应预计仍处于高位。虽然目前浮

法玻璃生产处于亏损状态，但考虑到装置的冷修成本大，行业中企业资金储备情况普遍良

好，预计难以看到大面积冷修。需求方面，尽管国内已经密集释放了托底地产的各项举

措，但地产端仍未出现明确的企稳信号，当下房地产市场受到自身债务风险的压制以及宏

观端汇率风险和输入性通胀风险压制。如果地产端现金流无法改善，那么地产全链条想要

彻底回升依旧面临较大的难度。当下玻璃处于高库存的格局，行业消化库存或仍需要一定

时间，供需偏弱格局下，预计 9月份玻璃期价趋弱运行。 
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