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玻璃驱动不足，纯碱驱动减弱

内容提要

本周玻璃纯碱均冲高回落，收出长上影。沙河地区运输逐步放开，当地厂家

产销情况有所改善，但对于其他地区产生短期冲击。沙河价格下跌后开始回涨，

不过目前全国厂家库存仍在累积周期。玻璃下游加工厂订单仍未有明显增加。纯

碱方面，随着近期光伏生产线投产，重碱需求稳步增加，不过日产仍高于日耗。

本周厂家订单不再增长，行情驱动有所减弱。

玻璃目前基本面依旧偏弱，厂家库存持续上涨，终端需求因疫情持续受到压

制。远月的预期偏多，但明显未看到右侧信号。但目前看玻璃下方空间有限，后

续需求有一次集中释放的概率非常高。纯碱目前基本面仍然较好，主要是光伏生

产线持续在投产。若要发生负反馈，至少需要看到浮法玻璃价格暴跌，冷修增加，

短期均不太可能出现。整体看，两者逢低做多的思路依然没有问题，但需考虑大

势的情况，预计空间有限。

操作建议

逢低做多玻璃与纯碱 09 合约。

风险提示

国内疫情冲击；光伏玻璃投产进程不及预期
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一、 行情综述

1．一周回顾

本周玻璃纯碱均冲高回落，收出长上影。沙河地区运输逐步放开，当地厂家产

销情况有所改善，但对于其他地区产生短期冲击。沙河价格下跌后开始回涨，不过

目前全国厂家库存仍在累积周期。玻璃下游加工厂订单仍未有明显增加。纯碱方面，

随着近期光伏生产线投产，重碱需求稳步增加，不过日产仍高于日耗。本周厂家订

单不再增长，行情驱动有所减弱。

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

国内纯碱市场走势稳中偏强，个别企业价格上行，情绪表现积极。隆众资讯数

据监测，周内纯碱开工率 88.78%，环比上调 0.77% 。周内纯碱产量 58.85 万吨，

增加 0.51 万吨。个别企业短暂停车和低负荷运行，导致纯碱开工和产量变化不大。

国内纯碱库存 135.05 万吨，环比减少 5.76 万吨，降幅 4.09%，区域不同，库存变

化有差异，华北、华东表现去库，华中库存上涨，其他区域趋向平衡。对于碱厂订

单了解，订单环比小幅度下降。据了解，社会库存表现上涨趋势。供应端，周内短

停企业基本恢复，个别企业负荷低，下周暂无检修计划，预计整体开工负荷有望继
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续上涨。企业订单支撑，企业价格稳中有涨，个别企业暂不接单。受物流限制，当

地订单和出货增强，外阜货源冲击下降。需求端，下游需求表现一般，刚需维持，

补充库存，现货价格坚挺及物流所致，采购情绪改善，终端效益不温不火。贸易商

近期出货尚可，但物流依旧影响。前期期现接货，社会库存或继续保持增加。当前，

市场的发货主要依靠火运和船运，汽运影响依旧严重，且运费增加。

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

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

3.玻璃供需

本周沙河地区解封初期，高速道路管控，车辆运输仍不通畅，货源外发存在难度，

由于多数厂家执行保价政策，本地经销商多根据自身情况拉货，生产企业销售政策不

一，产销情况亦存在差异，部分前期价格下调企业走货较好，价格再次提涨。后期虽

运输状况有所好转，但整体来看市场交投仍显偏弱，市场交投仍难放量。京津冀市场

相对稳定，成交尚可，但部分受疫情影响较大的地区下游开工仍不高。 华东市场价

格周内明稳暗降，江苏区域运输虽有缓解，但并不顺畅，得益于外部货源流入有限情

况下，当地部 分企业产销也可维持平衡，价格方面灵活商谈，浙江主流工厂产销超

百情况下周内实物库存下滑，价格维持在 2100 附近，安徽外部低价货源流入对当地

造成影响，安徽整体商谈价格偏低。 华中市场本周产销略有差异，河南区域在本地

及周边刚需拿货下，产销较好，价格提涨 1 2 元/重箱，其余地区多数厂家价格持稳

操作，库存缓增。华南区域受局部疫情等因素影响，企业出货整体一般，甚至存较弱

的情况，使得部分企业价格优惠或是下调，幅度因厂而异，库存整体上涨。 东北市

场不同地区价格走势存在差异，辽宁地区较为稳定，生产企业平稳出货为主，部分企

业 低价外发较多，库存削减明显。吉林、黑龙江地区企业价格有所下调，或对部分

货源执行优惠政策，整体出货尚可。西南地区大体稳定，价格仍在低位运行，产销方

面大多数厂家可以达到弱平衡状态，其中各家 low-e 备库较多，个别厂家产销较差，
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库存增加，对于后市，各厂家多数认为低价维稳为主。 西北地区价格小幅下调，产

销仍较弱，五成附近，库存持续增加。

图 13：浮法玻璃产能利用率 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

图 15：卓创八省库存（万重箱） 图 16：浮法玻璃企业库存（万吨/周）

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）
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资料来源：卓创，优财研究院 资料来源：卓创，优财研究院

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
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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

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
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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

二、 后市展望

1.逻辑思路

玻璃目前基本面依旧偏弱，厂家库存持续上涨，终端需求因疫情持续受到压制。

远月的预期偏多，但明显未看到右侧信号。但目前看玻璃下方空间有限，后续需求

有一次集中释放的概率非常高。纯碱目前基本面仍然较好，主要是光伏生产线持续

在投产。若要发生负反馈，至少需要看到浮法玻璃价格暴跌，冷修增加，短期均不

太可能出现。整体看，两者逢低做多的思路依然没有问题，但需考虑大势的情况，

预计空间有限。

2.交易策略

逢低做多玻璃与纯碱 09 合约。

三、 风险提示

国内疫情冲击；光伏玻璃投产进程不及预期
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