
               

 

   

玻璃漫漫熊途，纯碱驱动向下 

 

内容提要    

十月玻璃期货重挫 19%，纯碱期货跌幅达 20%。国内浮法玻璃现货市场转弱明

显，商谈重心大幅下滑。沙河市场整体呈现持续下行走势，月初国庆假期，下游

多放假 3-5 天，市场需求薄弱，市场走货清淡，随着假期结束厂家为促进出货陆

续出台优惠政策，但在终端需求不佳、加工订单不足下，市场交投僵持，企业库

存整体呈现增加趋势，价格多次下滑，下游接货谨慎，贸易商销售灵活；国内纯

碱市场稳中上行，价格高位震荡，整体出货顺畅。隆众资讯数据监测，10月份纯

碱产量 237.20 万吨，纯碱企业整体开工率 75.30%，在产企业开工率 78.80%。月

初纯碱库存 29.35万吨，月底纯碱库存 35.85万吨，库存增加 6.5万吨，涨幅22.15%。

其中，轻质碱月初 11.47万吨，月底 14.74 万吨，增加 3.27万吨，涨幅 28.51%。

重质碱月初 17.88 万吨，月底 21.11 万吨，增加 3.23 万吨，涨幅 18.06%。 

11月是玻璃深加工旺季，预计在现货继续下降后，原片需求能够有所恢复，

同时限电的影响将逐步退去，然而玻璃库存累积至高位后，预计期货反弹空间比

较有限，预计 11月运行区间为 1700-2200。纯碱预计继续偏弱运行，现货价格可

能会见顶回落，向期货靠拢，需要关注玻璃生产线冷修的情况，如果冷修潮出现，

则纯碱下行风险较大。预计纯碱 11月运行区间为 2300-2950。 
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一、 行情综述 

1. 一周回顾 

十月玻璃期货重挫 19%，纯碱期货跌幅达 20%。国内浮法玻璃现货市场转弱明显，

商谈重心大幅下滑。沙河市场整体呈现持续下行走势，月初国庆假期，下游多放假

3-5天，市场需求薄弱，市场走货清淡，随着假期结束厂家为促进出货陆续出台优惠

政策，但在终端需求不佳、加工订单不足下，市场交投僵持，企业库存整体呈现增

加趋势，价格多次下滑，下游接货谨慎，贸易商销售灵活；国内纯碱市场稳中上行，

价格高位震荡，整体出货顺畅。隆众资讯数据监测，10 月份纯碱产量 237.20 万吨，

纯碱企业整体开工率 75.30%，在产企业开工率 78.80%。月初纯碱库存 29.35 万吨，

月底纯碱库存 35.85 万吨，库存增加 6.5 万吨，涨幅 22.15%。其中，轻质碱月初 11.47

万吨，月底 14.74万吨，增加 3.27万吨，涨幅 28.51%。重质碱月初 17.88万吨，月

底 21.11万吨，增加 3.23 万吨，涨幅 18.06%。 

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 

供应端，10 月上旬，受能耗双控影响，企业停车或减量，整体供应明显下降。

中下旬，随着装置的逐步恢复，产量提升，但个别企业开工不正常或检修影响，导
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致整体开工依旧偏低。本月企业待发量支撑，库存维持低位徘徊。需求端，下游需

求相对稳定，但情绪波动明显。上旬，下游采购心态尚可，货源表现紧张，企业按

需采购为主，维持正常库存。下旬，政策、期货等影响，下游需求减弱，消耗库存

或保持观望态度，供需博弈，恐高心态。 

 

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 

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 

东北市场价格亦呈现震荡下行趋势，当地工程处于年底收尾阶段，下游刚需采购，

但在周边市场下跌影响下，厂家出货亦减缓，价格下调；华中市场本月价格持续下行

走势，月初正逢国庆小长假，厂家信心不足，接连出台优惠政策，区域价差变大，外

发量增加，整体库存有所下降，中下旬区域价差逐渐缩小，外发量减少，叠加本地需

求一般，下游采购谨慎，企业整体产销有所减弱，后期仍存下行风险；华东市场商谈

重心下行，月初假期企业执行优惠政策，下游放假开工负荷低，出货不尽人意，后价

格有小幅回调，在 1-2 元/重箱，企业出货情况转好，但临近中旬企业纷纷降价以缓

解前期库存压力，陆续降价，终端需求有限出货不佳，致使库存不断增加，月末受外

埠低价玻璃冲击，叠加下游拿货谨慎，引发新一轮降价；京津唐市场本月价格一路走

低，月初个别企业提涨价格 1-2 元/重箱，但出货情况不理想，节后企业陆续降价，

以减轻库存，中旬下游阶段性补货，多数企业去库效果明显，下旬需求进入冷淡期，

企业降价刺激拿货，效果不佳，市场重心下行；华南区域月初部分企业执行优惠政策，

随着假期结束优惠政策取消，中旬受外埠玻璃大量流入冲击当地市场的影响，多数企

业产销走弱，价格频频下调，整体下调 446元/吨左右，降幅较大，下游订单缩减下，

观望情绪较浓；西南地区价格持续走低，降价幅度较大，川渝地区降价主要原因是受

外来低价货源影响，当地接近库存爆仓情况，价格大幅下滑，而云贵地区则为当地主
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流企业主动降价销售，同时低价加大外发货量，造成云贵地区其余厂家被迫降价情况，

但是基于当前市场行情，整体出货情况仍偏弱；西北地区随行就市，价格同样不断下

调，月末阶段叠加疫情影响，出货再度走弱，库存整体呈增加状态。 

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 

图 25：玻璃原片生产利润  图 26：纯碱成本与利润 

0

20

40

60

80

100

120

0

100

200

300

400

500

600

700

2
0
2
0
/1
2
/2
8

2
0
2
1
/1
/2
8

2
0
2
1
/2
/2
8

2
0
2
1
/3
/3
1

2
0
2
1
/4
/3
0

2
0
2
1
/5
/3
1

2
0
2
1
/6
/3
0

2
0
2
1
/7
/3
1

2
0
2
1
/8
/3
1

2
0
2
1
/9
/3
0

2
0
2
1
/1
0
/3
1

2
0
2
1
/1
1
/3
0

2
0
2
1
/1
2
/3
1

农历春节 2017 2018

2019 2020 2021

4000000

6000000

8000000

10000000

12000000

14000000

16000000

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2014年 2015年 2016年 2017年

2018年 2019年 2020年 2021年

6000000

7000000

8000000

9000000

10000000

11000000

12000000

13000000

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2014年 2015年 2016年 2017年

2018年 2019年 2020年 2021年

25000000

30000000

35000000

40000000

45000000

50000000

55000000

60000000

3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月11月12月

2014年 2015年 2016年 2017年

2018年 2019年 2020年 2021年



                                                           月度报告·玻璃纯碱 
 

 9 / 10 

 

 

 

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 

11月是玻璃深加工旺季，预计在现货继续下降后，原片需求能够有所恢复，同

时限电的影响将逐步退去，然而玻璃库存累积至高位后，预计期货反弹空间比较有

限，预计 11月运行区间为 1700-2200。纯碱预计继续偏弱运行，现货价格可能会见

顶回落，向期货靠拢，需要关注玻璃生产线冷修的情况，如果冷修潮出现，则纯碱

下行风险较大。预计纯碱 11月运行区间为 2300-2950。 

 

2. 交易策略 

操作策略建议 FG05-SA05多单持有。 

 

风险提示：限电影响进一步趋严、玻璃冷修不及预期 
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