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纯碱月度报告 

综述：3 月供需或有所好转 

1、供给层面：2 月纯碱供应维持高位，中下旬部分企业开始检修，月底湖南、内

蒙地区企业检修计划落实。3 月仍有厂家检修计划，预计供应水平或高位回落。

持续关注企业检修落地情况。 

2、需求层面：2 月纯碱刚需支撑弱稳，终端需求恢复仍较缓慢。其中浮法玻璃供

应保持低位态势，月内产量和产线开工条数均低位运行，后期关注金三银四旺季

需求兑现情况。终端地产 12 月整体表现持续偏弱，持续关注需求改善情况。 

3、库存表现：2月纯碱企业库存先增后降，但去库幅度较小，目前企业库存仍处

于历史同期高位水平，高库存依然施压市场。不过在3月供减需增的预期下，预

计库存压力或有所缓解。关注后期库存变动及检修落地情况。 

4、相关宏观事件动态：特朗普对华关税逐步落地，地缘不确定性上升；28 日政

治局会议召开，强调扩大国内需求，推动科技创新和产业创新融合发展，稳住楼

市股市；两会召开在即。 

整体来看，2 月份纯碱部分基本面指标略有好转，但供需层面驱动仍显不足。

3 月之后市场关注点将转向检修、需求回暖、库存回落等预期，再配合宏观政策

等外围因素提振，纯碱期价短期仍有阶段性上移可能。中长期纯碱宽松格局不改，

期价上方空间不宜过分乐观。关注纯碱装置检修情况、需求跟进力度、库存去化

幅度及宏观情绪变化。 

  

 

 



 

 

 

一、供应端：2 月供应维持高位，3 月预计有所回落 

1、2 月供应维持高位，3 月预计有所回落 

2 月纯碱供应水平维持高位，中下旬部分企业开始检修，月底湖南、内蒙地

区企业检修计划落实。截至 2 月 28 日，纯碱装置整体开工率 89.04%，环比提升

1.96%，同比下降 1.48%；纯碱周度产量 73.47 万吨，环比增加 1.62 万吨，同比下

降 0.84 万吨。2 月纯碱总产量约为 290 万吨，环比下跌 8.71%，同比下跌 2.50%。 

具体产能层面来看，2 月中下旬市场开始交易检修逻辑，月底湖南、内蒙地

区企业检修计划落实，其中昊华骏化和徐州丰成月中检修，湖南冷水江和远兴能

源于 27 日开始检修，预计检修一个月。3 月之后河南、江苏等主产大省也均有

大型企业检修，推测远兴和金山检修对纯碱 3 月产量影响在 13 万吨左右。因此

预计 3 月纯碱供应水平将呈现高位回落趋势，重点关注检修落地情况。 

整体来看，2 月供应维持高位运行，月底大型企业检修计划落实。3 月仍有

大型厂家计划检修，对纯碱产量有所影响。持续关注后期企业检修落地情况。 

图：纯碱开工率(%) 

 

图：纯碱产量(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 

2、2月库存压力先增后降，但去库幅度较小，3月库存压力或进一步缓解 

2月来看，春节前后碱厂库存累幅较大，但2月中下旬以来纯碱库存小幅去化。



 

 

 

不过目前纯碱企业库存仍处同期历史高位。据隆众资讯统计，截至2月28日，纯

碱厂家总库存181.55万吨，环比增加38.60万吨，涨幅27%。其中，轻质纯碱87.63

万吨，环比增加30.54万吨，重碱93.92吨，环比增加8.06万吨。春节假期以来，

纯碱产业库存累幅较高，压制市场心态。不过节后重碱库存增幅明显高于轻碱库

存增幅，侧面反映重碱需求好转的事实。3月来看，仍有大型企业计划检修，而

纯碱需求也存在支撑，因此在供减需增的预期下，预计纯碱库存压力或进一步缓

解。持续关注后期库存变动及供应端检修落地情况。 

图：纯碱企业库存(万吨) 

 

图：轻重碱企业库存(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 

3、2月纯碱利润依旧亏损，后期或延续低利润 

2月纯碱产业利润处于低位震荡态势，整体依旧亏损。截至2月28日，华北地

区氨碱法厂商纯碱生产成本为1653.13元/吨，环比下降35.42元/吨，纯碱厂商利

润空间为-203.13元/吨，环比下降64.58元/吨；华东地区联碱法厂商纯碱生产成

本为1442.9元/吨，环比减少116元/吨，纯碱厂商利润空间为-92.9元/吨，环比增

加66元/吨。整体来看，月内纯碱生产成本有所下降。行业利润角度来看，给全

行业利润依旧不合理，降开工依旧合理。现阶段产业利润并未明显好转，中期供



 

 

 

需宽松格局下，纯碱低利润或成常态。 

纯碱生产成本（元/吨） 

 

纯碱生产毛利（元/吨） 

 

资料来源：隆众资讯，安粮期货 

二、 需求端：重碱刚需支撑弱稳，终端需求恢复缓慢 

1、2 月浮法玻璃供应低位波动，3 月关注旺季需求兑现情况 

2 月玻璃供应低位波动，产量和产线开工条数月内均低位运行。截至 2025

年 2 月 28 日，以煤炭为原料的浮法玻璃生产利润为 98.62（+8.72）元/吨，以石

油焦为原料的浮法玻璃生产利润为 102.62（-84.28）元/吨，以天然气为原料的

浮法玻璃生产利润为-193.74（+55）元/吨。可以看出，玻璃生产利润涨跌互现，

其中以煤炭和石油焦为原料的玻璃生产仍有利润，而天然气制玻璃仍处于亏损状

态。供给上，2 月浮法玻璃 2 条产线冷修、2 条产线复产、1 条产线新投产，导

致产线开工条数整体变动不大，周度产量从 109.6265 万吨下降至 108.9725 万

吨，行业开工率从 76.11%下降至 76.09%。后期来看，3 月之后玻璃产线冷修和复

产仍将交替进行，在产产能仍有小幅回升预期，供应支撑力度也将进一步减弱。 

2 月浮法玻璃企业库存处于累库通道，尤其春节之后企业库存连续四周累积，

成为压制市场的另一因素。期末库存从 4335.6 万重量箱累积至 6713.5 万重量箱，

环比增加 54.85%，目前已处于历史同期较高位置水平，后期高库存如何化解仍值

得关注。后期来看，3 月浮法玻璃库存压力仍较大，不过考虑到金三银四旺季需



 

 

 

求预期，届时市场氛围或较 2 月略微好转。建议持续关注政策动态、玻璃产线及

库存变化。 

图：浮法玻璃生产毛利(元/吨) 

 

图：浮法玻璃产线开工条数 

 
图：浮法玻璃产量(吨) 

 

图：浮法玻璃企业库存(万吨) 

 

资料来源：钢联，安粮期货 

2、12 月下游地产表现持续偏弱，关注需求改善；1 月汽车产销平稳开局 

终端情况来看，截至 2024 年 12 月，全国房地产开发投资累计同比下降

10.60%，房地产施工面积累计同比下降 12.70%，房地产新开工施工面积累计同比

下降 23.00%，房地产竣工面积累计同比下降 27.70%，商品房销售额累计同比下降

17.10%。总体来看，房地产竣工累计同比和房地产开发投资降幅有所扩大，而商

品房销售额累计同比降幅继续收窄。不过我们在 2025 年年报中提到 25 年竣工

仍然承压，受到新开工向下周期影响，以及保交房政策进入下半场，走出交付高

峰竣工仍面临向下压力。因此在 25 年竣工下行背景下，地产后周期产品继续承



 

 

 

压。政策逆周期调节有阶段性作用，但依旧难以对冲竣工下行缺口，预计 25 年

玻璃需求延续弱势调整。持续关注终端地产恢复情况。 

从汽车产销看，据中汽协数据，25 年 1 月汽车产销分别完成 245 万辆和

242.3 万辆，环比分别下降 104.86 万辆和 106.6 万辆，产量同比增长 1.7%，销量

同比下降 0.6%，实现 25 年的平稳开局；2024 年 1-12 月汽车产销分别累计完成

3128.2 万辆和 3143.6 万辆，同比分别增加 112.10 万辆和 134.20 万辆。 

图：房地产相关数据累计同比 

 

图：汽车产销量及累计同比 

 

资料来源：同花顺 iFinD，安粮期货 

3、12 月消费量明显增加，出口环比有所回升 

截至 2024 年 12 月，纯碱月度实际消费量 312 万吨，环比增加 23 万吨，涨

幅 7.96%。当前下游装置基本恢复，个别行业陆续提升阶段，纯碱消费相对稳定。

从目前看，光伏行业预期产能释放，消费有增加预期，浮法玻璃前期点火生产线

出玻璃，纯碱消费增加，其他下游窄幅波动。因此预计 3 月纯碱消费量或稳步提

升。 

进出口方面，海关数据显示，2024 年 12 月份我国纯碱进口量在 0.54 万吨，

环比增加 0.43 万吨，涨幅 358.33%；2024 年 12 月份我国纯碱出口量在 18.20 万

吨，环比增加 2.24 万吨，涨幅 14.02%；1-12 月累计进口量为 97.38 万吨，较去

年同期增加 29.06 万吨；1-12 月累计出口量为 122.06 万吨，较去年同期减少



 

 

 

26.85 万吨。当前国内价格低，进口无优势，进口阻碍，预计进口量较少。节后

现货价格阴跌，出口优势进一步增加，出口有望增加，且节后运力提升。 

图：纯碱实际消费量(万吨) 

 

图：纯碱进出口数量合计(吨) 

 

  资料来源：钢联，安粮期货 

三、 相关宏观事件动态 

 内容要点 多空评级 

1 

特朗普对华关税逐步落地，地缘不确定性上升。在

2 月 1 日，美国已对中国实施了 10%的关税措施，

中方采取反制措施。2025 年 2 月 27 日晚，特朗

普通过社交媒体宣布，自 3 月 4 日起，不仅将对

加拿大和墨西哥加征 25%的关税，还对中国再次加

征 10%的关税。 

中性 

2 

两会召开在即，2 月 28 日，政治局会议召开，讨

论政府工作报告，强调扩大国内需求，推动科技创

新和产业创新融合发展，稳住楼市股市。 

中性偏多 

3 

十四届全国人大三次会议和全国政协十四届三次

会议将分别于 3 月 5 日和 3 月 4 日在北京开幕。

十四届全国人大三次会议将于 3 月 4 日 12 时举

行新闻发布会。 

中性 

四、总结与策略 

整体来看，2 月份纯碱部分基本面指标略有好转，但供需层面驱动仍显不足。

3 月之后市场关注点将转向检修、需求回暖、库存持续回落等预期，再配合宏观

政策等外围因素提振，纯碱期价短期仍有阶段性上移可能。中长期纯碱宽松格局

不改，期价上方空间不宜过分乐观。关注纯碱装置检修情况、需求跟进力度、库



 

 

 

存去化幅度及宏观情绪变化。  
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