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玻璃库存拐点，纯碱增仓上行

内容提要

上周玻璃先抑后扬，整体波动不大，跟随工业品整体走势。玻璃现货市场产

销维持较好态势，部分产线如期关停，库存再度出现向下拐点。华中厂家在降价

促销过后再度计划回涨价格，操作灵活。纯碱上周持续走强，01 合约增仓上行，

但纯碱近月合约却明显受到压力，月间价差快速收敛。从微观数据角度看，纯碱

下游在节前有补库的预期，产生一定上行驱动。不过部分厂家检修计划再度推迟，

稍显不利。

玻璃现实环比改善，但从前置模型以及最新的加工厂订单情况来看，需求仍

未有明显复苏。玻璃供应方面维持供应减少，行情企稳的迹象已较为明显。后续

政策预期能否落地仍是核心关键。纯碱方面，市场出现向上修复，兑现了近期抬

升的成本，补库的预期，但近月受到压力以及贸易商部分出货是需要关注的。整

体看，纯碱供需紧平衡的情况并未改变，逢低做多依然是中期策略。临近长假，

建议控制好仓位。

操作建议

轻仓做多玻璃、纯碱 01 合约，控制节前仓位。

风险提示

保交楼需求不及预期；光伏玻璃生产线投产不及预期
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一、 行情综述

1．一周回顾

上周玻璃先抑后扬，整体波动不大，跟随工业品整体走势。玻璃现货市场产销

维持较好态势，部分产线如期关停，库存再度出现向下拐点。华中厂家在降价促销

过后再度计划回涨价格，操作灵活。纯碱上周持续走强，01 合约增仓上行，但纯碱

近月合约却明显受到压力，月间价差快速收敛。从微观数据角度看，纯碱下游在节

前有补库的预期，产生一定上行驱动。不过部分厂家检修计划再度推迟，稍显不利。

图 1：玻璃期现价格与基差（元/吨） 图 2：重碱与期货价格（元/吨）

资料来源：Wind，优财研究院 资料来源：Wind，优财研究院

2.纯碱供需

纯碱市场整体走势稳定，价格以稳为主，个别企业调整，出货尚可。隆众资讯

数据监测，周内纯碱整体开工率 83.05%，环比上调 0.7%，周内纯碱产量 54.61 万

吨，增加 0.46 万吨，涨幅 0.85%。其中，安徽德邦装置检修，山东海天检修结束，

其他的负荷波动，整体产量变化不大。周内，纯碱厂家库存 44.64 万吨，环比减少

1.56 万吨，降幅 3.38%。其中，轻质库存下降，重质库增加，多数企业产销平衡，

个别企业库存涨跌明显。周内，纯碱企业待发订单小幅度下降，维持 14+左右，部

分企业接单到月底，近期有企业接单。据了解，社会库存呈现下降趋势，降幅接近
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2 万吨。市场情绪，相对看稳的居多，节前难有太大波动空间。供应端，近期徐州

丰成有计划检修、金山有计划，具体时间待定，以目前的装置运行及未来的检修预

期测算，预期下周整体开工 84%左右。若个别企业负荷波动或计划外，对于开工或

有影响。现货价格相对大稳小动为主，企业根据自身情况调整，个别企业涨跌波动。

需求端，下游经营状况一般，延续偏弱态势，但需求相对稳定，整体影响小。浮法

玻璃有生产线冷修，光伏有生产线释放。下游原材料库存不高，刚需维持，近期市

场有成交，有企业节前做准备。本月底前，一条光伏线推迟，预期下月点。贸易商

需求维持，但局部货源提货紧张。综上，短期纯碱市场偏稳运行，价格预期难有太

大变化，个别企业或有提涨心态。

图 3：纯碱开工率（周） 图 4：纯碱厂家库存（周）

资料来源：Mysteel，优财研究院 资料来源：Mysteel，优财研究院

图 5：纯碱表需（周） 图 6：重碱表需（周）

资料来源：Mysteel，优财研究院 资料来源：Mysteel，优财研究院
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图 7：轻碱表需（周） 图 8： 华北纯碱库存（周）

资料来源：Mysteel，优财研究院 资料来源：卓创，优财研究院

图 9：华中纯碱库存（周） 图 10：西北纯碱库存（周）

资料来源：卓创，优财研究院 资料来源：卓创，优财研究院

图 11：华东纯碱库存（周） 图 12：西南纯碱库存（周）

资料来源：卓创，优财研究院 资料来源：卓创，优财研究院
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3.玻璃供需

本周华北市场整体成交尚可，但产销情况不稳，周初产销率普遍较高，带动本周

库存削减明显，周中整体走货有所减缓。价格方面稳定为主，沙河市场小板抬价幅

度小幅波动，市场成交灵活。华东市场整体稳定，但区域之内出现涨跌互现状态，

其中浙江、安徽部分品牌价格小幅上移，但江苏、山东为保部分产销，部分品牌价

格略有下滑。华中市场本周价格持稳为主，自上周让利吸单后，触及部分下游价格

心理预期，整体产销持续过百，库存均有不同程度下降。华南市场产销较前期有所

好转，部分可至平衡以上，成交价格略有上涨，但仍有部分厂家产销难以做平，价

格成交相对灵活。东北区价格小幅度上涨，正直九月下游深加工刚需补库，近期厂

家库存削弱，整体销量尚可。西南地区市场走势陆续好转，随着成都疫情相继解封，

以及部分企业价格下调，带动市场成交气氛；贵州部分区域疫情仍在发酵，成交略

有放缓，但随着部分企业存涨价计划，市场气氛或有所回暖。西北市场仍不温不火，

个别企业出货有所好转，但其余企业产销仍较为平淡，有企业改产超白，市场多以

刚需补库为主。

图 13：浮法玻璃运行产能（日熔量） 图 14：浮法玻璃开工条数

资料来源：Mysteel，优财研究院 资料来源：Mysteel，优财研究院
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图 15：卓创八省库存（万重箱） 图 16：浮法玻璃企业库存（万重箱）

资料来源：卓创，优财研究院 资料来源：隆众，优财研究院

图 17：卓创河北库存（万重箱） 图 18：卓创湖北库存（万重箱）

资料来源：卓创，优财研究院 资料来源：卓创，优财研究院



周度报告·玻璃纯碱

7 / 10

图 19：卓创湖北+河北库存（万重箱） 图 20：卓创山东+江苏库存（万重箱）

资料来源：卓创，优财研究院 资料来源：卓创，优财研究院

图 21：卓创广东库存（万重箱） 图 22：中空玻璃单月产量（平米）

资料来源：卓创，优财研究院 资料来源：国家统计局，优财研究院
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图 23：夹层玻璃单月产量（平米） 图 24：钢化玻璃单月产量（平米）

资料来源：国家统计局，优财研究院 资料来源：国家统计局，优财研究院

4.利润

图 25：玻璃原片生产利润 图 26：纯碱成本与利润

资料来源：隆众，优财研究院 资料来源：隆众，优财研究院
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二、 后市展望

1.逻辑思路

玻璃现实环比改善，但从前置模型以及最新的加工厂订单情况来看，需求仍未

有明显复苏。玻璃供应方面维持供应减少，行情企稳的迹象已较为明显。后续政策

预期能否落地仍是核心关键。纯碱方面，市场出现向上修复，兑现了近期抬升的成

本，补库的预期，但近月受到压力以及贸易商部分出货是需要关注的。整体看，纯

碱供需紧平衡的情况并未改变，逢低做多依然是中期策略。临近长假，建议控制好

仓位。

2.交易策略

轻仓做多玻璃、纯碱 01 合约，控制节前仓位。

三、 风险提示

保交楼需求不及预期；光伏玻璃生产线投产不及预期；
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分析师承诺

作者为金信期货有限公司投资咨询团队成员，具有中国期货业协会授予的期货投资咨

询执业资格，保证报告所采用的数据均来自合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解。作

者以勤勉的职业态度，独立、客观地出具本报告。本报告清晰准确地反映了作者的研究观

点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。作者不曾因也将不会因

本报告中的具体推荐意见或观点而直接或间获得受任何形式的报酬或利益。

免责声明

本报告仅供金信期货有限公司（以下简称“本公司”）客户参考之用。本公司不会因为

关注、收到或阅读本报告内容而视相关人员为客户。在任何情况下，本报告中的信息或所

表述的意见均不构成对任何人的投资建议或私人咨询建议。在任何情况下，本公司及其员

工或者关联机构不承诺投资者一定获利，不与投资者分享投资收益，也不对任何人因使用

本报告中的任何内容所引致的任何损失负任何责任。

本公司具有中国证监会认可的期货投资咨询业务资格。本报告发布的信息均来源于第

三方信息提供商或其他已公开信息，本公司对这些信息的准确性、完整性、时效性或可靠

性不作任何保证。本报告所载的资料、意见及推测仅反映研究人员于发布本报告当日的判

断且不代表本公司的立场，本报告所指的期货或投资标的的价格、价值及投资收入可能会

波动，过往表现不应作为日后的表现依据。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。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态，且对本报告所

含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。

市场有风险，投资需谨慎。本报告难以考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或
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无关。

本报告版权仅为本公司所有，未经本公司书面授权或协议约定，除法律规定的情况外，
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