
华联期货纯碱玻璃周报
供需偏弱，玻碱反弹承压

20250622
孙伟涛

交易咨询号：Z0014688
从业资格号：F0276620
0769-22110802

期货交易咨询业务资格：证监许可【2011】1285号

审核：陈小国，从业资格号：F03100622,交易咨询号：Z0021111



周度观点及策略1

期现市场2

库存端3

供给端4

需求端5



周度观点及策略



纯碱观点

u库存：截止到2025年6月19日，国内纯碱厂家总库存172.67万吨。其中，轻质纯碱81.26万吨，重质纯碱91.41

万吨。企业出货放缓，新订单一般，有企业库存增加。

u供应：截止到2025年6月19日，国内纯碱产量75.47万吨，环比增加1.46万吨，涨幅1.97%。其中，轻质碱产量

33.87万吨，环比增加0.3万吨。重质碱产量41.60万吨，环比增加1.16万吨。检修企业少，个别企业负荷波动，

供应增加。

u需求：截止到2025年6月19日，当周中国纯碱企业出货量71.43万吨，环比增加4.92%；纯碱整体出货率为

94.65%，环比+2.66个百分点。纯碱产量小幅增加，企业发货前期订单为主，新订单接收一般，产销率仅小幅

好转。

u观点：上周碱企开工率和产量继续回升，市场产销率环比回升，不过库存环比继续累库。目前纯碱供需格局

偏弱，下游需求未见改善，供应、库存持续回升，现货价格逐渐下调，后续供增需弱格局降持续压制市场信

心，短期盘面价格受宏观扰动低位反弹，但弱现实下盘面反弹动力不足。

u操作上，反弹偏空交易，或卖出虚值看涨期权。



玻璃观点

u库存：截止到20250619，全国浮法玻璃样本企业总库存6988.7万重箱，环比+20.2万重箱，环比+0.29%，同比

+16.82%。折库存天数30.8天，较上期持平。

u供应：（20250613-0619）浮法玻璃行业平均开工率75.4%，环比-0.17个百分点；浮法玻璃行业平均产能利用率

77.85%，环比+0.26个百分点。全国浮法玻璃产量109.35万吨，环比+0.21%，同比-7.88%。

u利润：（20250613-0619）据隆众资讯生产成本计算模型，其中以天然气为燃料的浮法玻璃周均利润-195.11元/

吨，环比减少12.28元/吨；以煤制气为燃料的浮法玻璃周均利润83.70元/吨，环比增加2.98元/吨；以石油焦为

燃料的浮法玻璃周均利润-108.47元/吨，环比增加20.00元/吨。

u需求：截至20250616，全国深加工样本企业订单天数均值9.83天，环比-5.0%，同比-5.48%。

u观点：上周玻璃1条产线放水和1条产线热修，前期1条点火产线开始出玻璃，周熔量环比略有增加，厂家库存环

比小幅增加，其中华中、华东和东北地区小幅去库，其它地区环比微增。目前玻璃供应维持在低位窄幅波动，

不过进入需求淡季，下游企业采购谨慎，厂家库存维持高位，企业降价促进出货。短期需求季节性走弱，高库

存对市场带来压力，盘面估值偏低维持低位震荡，后续关注亏损加重后产线冷修情况。

u策略：短期参考950-1050区间震荡，建议反弹做空，或卖出虚值看涨期权。



产业链结构



纯碱产业链结构
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平板玻璃产业链结构
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期现市场



期现价格

图：玻璃价格 图：华北基差

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

截止20250620，FG主力合约收盘1007，华北基差收盘133元/吨。



期现价格

图：纯碱价格 图：华北基差

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

截止20250620，SA主力合约收盘11573，华北基差收盘227元/吨。



合约价差

图：玻璃09-01价差 图：纯碱09-01价差

资料来源：Mysteel、华联期货研究所 资料来源：Msteel、华联期货研究所

截止20250620，FG9-1价差收盘-58元/吨；SA9-1价差收盘11元/吨。



库存



玻璃库存

图：玻璃库存 图：可用天数

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

截止到20250619，全国浮法玻璃样本企业总库存6988.7万重箱，环比+20.2万重箱，环比+0.29%，同比+16.82%

。折库存天数30.8天，较上期持平。



主要地区库存

图：华北（环比+1.91%） 图：华东（环比-0.41%）

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

图：华南（环比+1.12%） 图：华中（环比-0.73%）

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所



纯碱库存

图：纯碱库存 图：重碱库存

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

截止到2025年6月19日，国内纯碱厂家总库存172.67万吨。其中，轻质纯碱81.26万吨，重质纯碱91.41万吨。

企业出货放缓，新订单一般，有企业库存增加。



供应端



玻璃产量

图：产能利用率（%） 图：周熔量（万吨）

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

（20250613-0619）浮法玻璃行业平均开工率75.4%，环比-0.17个百分点；浮法玻璃行业平均产能利用率

77.85%，环比+0.26个百分点。全国浮法玻璃产量109.35万吨，环比+0.21%，同比-7.88%。



玻璃利润

图：利润 图：煤制气工艺（元/吨）

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

图：天然气工艺（元/吨） 图：石油焦工艺（元/吨）

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

煤制气 天然气 石油焦

6-12 80.72 -182.83 -128.47

6-19 83.7 -195.11 -108.47

环比 +2.98 -12.28 +20



纯碱产量

图：产能利用率（%） 图：产量（万吨）

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

截止到2025年6月19日，国内纯碱产量75.47万吨，环比增加1.46万吨，涨幅1.97%。其中，轻质碱产量33.87

万吨，环比增加0.3万吨。重质碱产量41.60万吨，环比增加1.16万吨。检修企业少，个别企业负荷波动，供

应增加。



纯碱利润

图：氨碱法（元） 图：联碱法（元）

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

截至2025年6月19日，中国联碱法纯碱理论利润（双吨）为99.50元/吨，环比下跌40元/吨；

中国氨碱法纯碱理论利润25.20元/吨，环比增加4.50元/吨。



需求端



玻璃需求

图：深加工订单排产天数（天） 图：LOW-E开工率（%）

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

截至20250616，全国深加工样本企业订单天数均值9.83天，环比-5.0%，同比-5.48%。进入6月以来，多地深加

工订单减少，维持订单企业因低价竞争导致利润反馈压缩明显，而竞价失败导致订单流失情况下，部分区域工

人轮休现象增加，钢化开工下滑。亦有企业反馈6月订单环比5月好转，但此类比例有限。



商品房成交

图：30城商品房成交 图：一线城市

资料来源：WIND、华联期货研究所 资料来源：WIND、华联期货研究所

图：二线城市 图：三线城市

资料来源：WIND、华联期货研究所 资料来源：WIND、华联期货研究所



纯碱需求

图：出货量（万吨） 图：产销比（%）

资料来源：隆众资讯、华联期货研究所 资料来源：隆众资讯、华联期货研究所

截止到2025年6月19日，当周中国纯碱企业出货量71.43万吨，环比增加4.92%；纯碱整体出货率为94.65%

，环比+2.66个百分点。纯碱产量小幅增加，企业发货前期订单为主，新订单接收一般，产销率仅小幅好

转。
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