
 

1                                                          

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

瑞达期货研究院 

投资咨询业务资格 

许可证号: 30170000                        

 

 

分析师： 

林静宜 

投资咨询证号： 

Z0013465   

 

   

咨询电话：059586778969 

咨询微信号：Rdqhyjy 

网    址：www.rdqh.com 

 

 

扫码关注微信公众号 

了解更多资讯 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

终端需求尚未好转 期价或呈区间波动 

 

摘要 
2月份，郑州纯碱及其下游玻璃市场期货价格短暂反弹后即呈弱势下

行态势。节后下游企业、期现商补库利多推动下，纯碱主力 2205合约期

价一度上涨至 3170元/吨附近，玻璃主力 2205 合约期价一度上涨至 2400

元/吨上方。但随着国际地缘政治动荡带来的风险偏好提升、美联储加息

预期增强利空商品市场以及高层对于黑色部分商品的监管力度提升，纯

碱、玻璃期价双双回落。加上下游补库不及预期，特别是原片厂家取消保

价促销措施，贸易商为了尽快降低库存成交较为灵活，原片企业库存上升，

期价弱势下挫。展望后市，近期国内纯碱装置负荷保持在高位，在利润扩

大的背景下，产量或趋于增加。需求端来看，国内浮法玻璃在产日熔量维

持在高位，玻璃行业利润可观，加上市场对今年终端需求的良好预期，行

业超龄服役生产线冷修或继续推迟，重碱的实际消耗量存在刚性支撑，而

光伏玻璃对重碱用量亦保持增长态势。但考虑到目前纯碱库存仍居高位，

随着下游备货结束，可能再次面临累库的风险。而从玻璃情况看，在当前

利润水平下，近期冷修产线并不多，整体供应量依然较大。房地产政策调

控有所放松，随着房地产市场调控力度趋于稳定乃至支持力度增强，玻璃

的房地产竣工端需求在 2022年有望稳定在相对高位，延后的房地产竣工

端需求将继续释放，但需关注终端地产资金紧张是否得到缓解和加工厂

订单情况，若需求不及预期，玻璃库存将再度面临累积风险。关注期价连

续下挫后的价格回补，整体以区间震荡思路对待。 

纯碱玻璃市场月报 
2022 年 2月 25日 
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一、纯碱及其下游玻璃市场行情回顾 

2月份，郑州纯碱及其下游玻璃市场期货价格短暂反弹后即呈弱势下行态势。节后下

游企业、期现商补库利多推动下，纯碱主力 2205合约期价一度上涨至 3170元/吨附近，

玻璃主力 2205合约期价一度上涨至 2400元/吨上方。但随着国际地缘政治动荡带来的风

险偏好提升、美联储加息预期增强利空商品市场以及高层对于黑色部分商品的监管力度提

升，纯碱、玻璃期价双双回落。加上下游补库不及预期，特别是原片厂家取消保价促销措

施，贸易商为了尽快降低库存成交较为灵活，原片企业库存上升，期价弱势下挫。当月纯

碱主力 2205合约跌幅近 10%，玻璃主力 2205合约跌幅 15%附近。 

 

来源：博易大师 

 

来源：博易大师 
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二、基本面因素分析 

1、纯碱产能产量及开工情况分析 

从纯碱产能看，去年四季度连云港碱业 130万吨纯碱装置已经退出市场，今年新增产

能项目有限且集中在下半年，纯碱总产能有所走弱，产能存在缩减预期。“碳达峰”、

“碳中和” 背景下，环保治理、能耗管控将成为未来纯碱限制产能增长的重要手段。 

从存量装置看，2月份以来，国内纯碱装置运行相对稳定，个别企业装置检修使得开

工负荷略有下降。据隆众资讯统计，截止 2月 24日当周，国内纯碱整体开工率 84.77%，

环比下降 0.22%；12 家百万吨企业整体开工率 83.41%，环比上调 0.67%。目前纯碱整体

开工率高于过去两年同期，据悉 3 月纯碱暂无检修计划，从趋势看整体开工率相对较高，

产量或小幅度增加。 

 

数据来源：隆众资讯 

从利润角度来看，隆众数据显示，截止 2 月 24日，联碱法理论利润 1746元/吨，环

比上月同期增加 714元/吨；氨碱法理论利润 687 元/吨，环比上月同期增加 261元/吨。

近期行业利润快速提升，高利润带动下，产量或难有明显缩减。 

2、纯碱库存分析 

从库存来看，隆众数据显示，截止 2月 24日当周，国内纯碱库存 139.86 万吨，环

比减少 17.96 万吨，降幅 11.38%。库存的分布看，百万吨及以上的企业占总量的 75%左

右，华北、华东、西北三个区域占比 78%，库存集中程度非常高。 
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数据来源：隆众资讯 

春节前受物流运输和对疫情担忧的影响，下游备货心态增强，随着碱厂走货量抬升，

1月中下旬纯碱企业库存开始由累库转为去库，2月上旬受春节因素的影响，纯碱企业的

出货受阻，整体库存表现增加。从过去三年数据来看，春节累库幅度基本在 27-31万吨左

右，相对来说今年累库幅度较往年明显降低。节后，由于多数纯碱厂家待发量充足，春节

累库后开始逐步发运，市场成交重心也稳步上移。随着纯碱期货价格上涨，期现价格有所

拉大，部分贸易商及期现商采购情绪积极，备货量较多。据悉多数企业的订单能支撑到月

底，甚至有企业到下月，短期去库趋势大概率能延续。 

3、纯碱下游需求分析 

近年来，纯碱下游需求整体趋稳，但部分行业需求存在变化。重碱主要用于生产平板

玻璃；轻碱主要用于日用玻璃行业、洗涤剂和食品行业等。 

3.1 重质碱需求分析——浮法玻璃 

3.1.1 浮法玻璃产能和产量 

从重碱下游浮法玻璃行业看，国家“碳中和”战略指引下，对于未来新建项目的审批

将更加严格。日前，《中共中央、国务院关于完整准确全面贯彻新发展理念做好碳达峰碳

中和工作的意见》（以下简称《意见》）对外发布，《意见》明确指出，坚决遏制高耗能高

排放项目盲目发展。新建、扩建钢铁、水泥、平板玻璃、电解铝等高耗能高排放项目严格

落实产能等量或减量置换，出台煤电、石化、煤化工等产能控制政策。 

产量来看，国家统计局数据显示，去年 12月平板玻璃产量为 8596万重量箱，同比增

长 3.2%；1—12月产量为 10.16亿重量箱，同比增长 8.4%。2021年以来浮法玻璃的产能

利用率和开工率维持高位，产量处于近几年的高峰。隆众数据显示，截至 2月 24日，国

内玻璃生产线在剔除僵尸产线后共计 297 条(5887.05万吨/年），其中在产 260条，冷修

停产 37 条，浮法产业企业开工率为 87.54%，产能利用率为 88.43%，对重碱需求依然较
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大。 

 

来源：wind 瑞达期货研究院 

 

数据来源：隆众资讯 

浮法玻璃在产日熔量方面，截至 2022年 2月 24日，国内浮法玻璃在产日熔量为 

17.35万吨，仍高于去年同期水平。1月底 2月初，由于部分产线放水冷修，且冬奥会期

间部分地区部分企业限产，浮法玻璃在产日熔量明显下降，但随着限产的企业陆续恢复正

常生产，加上部分前期点火产线开始出玻璃，日熔量再度回升。 

 

数据来源：隆众资讯 
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从冷修损失量来看，据隆众资讯监测数据，截至 2022年 2月 24日，国内浮法玻璃企

业冷修损失量 22700吨/日，较 2月 17日减少 12.3%，因威海中玻二线放水冷修。虽然去

年 11月份玻璃价格回归到阶段性低点使得厂家利润空间大幅萎缩，有些生产线已经接近

成本线，但并未迎来产线的大量冷修，企业冷修损失量虽有增加但幅度不大。 

 

数据来源：隆众资讯 

利润方面，根据隆众生产成本计算模型，截止 2月 24日，以煤制气为燃料的浮法玻

璃价格为 2024 元/吨（不含税），利润 592 元/吨；以天然气为燃料的浮法玻璃价格 2572 

元/吨，利润 568 元/吨；以石油焦为燃料的浮法玻璃价格 2500 元/吨，利润 870元/

吨。节后玻璃现货价格连续大幅调整，也使得企业生产利润明显上升。玻璃行业利润可观

的背景下，加上市场对今年终端需求的良好预期，行业超龄服役生产线冷修或继续推迟，

重碱的实际消耗量存在刚性支撑。 

 

数据来源：隆众资讯 

3.1.2 浮法玻璃库存分析 

库存方面，据隆众资讯，截止 2月 24日当周，全国玻璃样本企业总库存 4629.4 万

重箱，环比+8.28%，同比+3.54%(同样本口径下，样本企业库存环比+9.55%，同比上涨 

1.93%)，库存天数 22.57 天。 
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数据来源：隆众资讯 

在春节前为促进下游提货，玻璃厂纷纷祭出保价促销措施，原片价格不断提涨，涨幅

较大的情况下，原片库存基本转移到贸易商手里。但目前下游深加工企业的陆续复工，据

悉除了之前接单的企业有订单，部分能有 1个月左右的量外，多数加工厂散单为主，甚至

部分无订单，对原片采购意愿相对较弱。而近期原片厂家纷纷取消保价促销措施，贸易商

为了尽快降低库存，成交较为灵活，原片企业的出货速度放缓，库存环比上升。鉴于地产

当下资金仍然偏紧的现实，若加工厂库存不及预期，玻璃企业库存或仍面临持续上升。 

3.1.3 浮法玻璃需求面分析 

终端情况看，统计局数据显示，截止今年 1-12月份，房屋新开工面积累计值

198895.05万平方米，累计同比减少 11.4%；房屋竣工面积累计值 101411.94万平方米，

累计同比增加 11.2%。1月份我国房地产市场延续回落趋势，但各线城市商品住宅销售价

格环比降势有所减弱，随着制度不断完善及政策有所放宽，市场主体趋于理性，房地产市

场有望保持平稳发展。 

 

数据来源：wind 瑞达期货研究院 
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数据来源：wind 瑞达期货研究院 

随着地产市场对经济的冲击出现端倪，金融监管机构多次就房地产行业合理贷款释放

边际宽松和维稳的信号，从 2021年 12月的中央经济工作会议到近期各部委及央行再到地

方政府的一系列表态，显示对经济托底的意愿进一步增强，房地产竣工需求预期边际转

暖，下游补库需求温和释放。政策调控有所放松，地产行业最严政策底或已基本显现。随

着房地产市场调控力度趋于稳定乃至支持力度增强，玻璃的房地产竣工端需求在 2022年

有望稳定在相对高位，延后的房地产竣工端需求将继续释放，消费韧性仍然存在。 

此外，老旧小区的改造，以及玻璃幕墙、落地窗、双层 LOW-E、中空、夹层等加工玻

璃的普及，都将推升玻璃需求增量，特别是“碳中和”对玻璃加工品节能减排提出更高要

求，夹层和中空玻璃需求量大，中长期来看对玻璃仍有较大推动。 

3.2 重质碱需求分析——光伏玻璃 

光伏发电属于环保可再生资源，在碳中和、碳达峰背景下，市场发展潜力巨大，中长

期新能源对于石化能源的替代已是大势所趋。去年 8月 1日起施行修订后的《水泥玻璃行

业产能置换实施办法》中明确，对光伏玻璃产能置换实行差别化政策，新上光伏玻璃项目

不再要求产能置换。 

2022年开年之际，国家部委与各地方政府部门相继发布政策，对光伏产业加大政策

支持力度，推动光伏等新兴能源的发展。国家层面首次提出智能光伏产业创新发展行动计

划，推动产业技术创新，各部委协同，积极推动“光伏+”产业的发展，各省市公布“十

四五”期间光伏项目的本年度实施计划，各地方政府出台文件加大对分布式发电项目支持

力度。从各省市陆续发布的 2022年政府工作报告来看 ，已发布报告多数提出可再生能源

的整体规划方案，光伏方面被重点关注。 

据国家能源局统计，2021年我国新增光伏发电并网装机容量约 53GW，截至 2021年

底，光伏发电并网装机容量达到 3.06 亿千瓦，突破 3亿千瓦大关，连续 7年稳居全球首
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位。2021年，分布式光伏达到 1.075亿千瓦，突破 1亿千瓦，约占全部光伏发电并网装

机容量的三分之一。往年一季度通常是光伏装机的淡季，但去年四季度受上游硅材料成本

压力的影响，组件端开工水平不高，风光大基地以及部分国内地面电站装机项目不得已延

期至 2022年建设，且随着硅料新扩建产能的逐步释放，对下游更大规模的装机需求形成

有力支撑，光伏玻璃对重碱用量保持增长态势。 

3.3轻质碱需求分析 

2021年轻质碱下游开工率整体上升，再加上小苏打、泡花碱等新增产能投放，日用

器皿、碳酸锂、水玻璃、磷酸盐等行业的需求也持续增长，轻质碱用量明显增加。由于生

产 1吨需要 2吨左右的轻碱，随着新能源汽车行业的快速发展，碳酸锂对用量增幅扩大。

据业内预测，锂需求拉动的纯碱需求在 2025年有望达到 210万吨每年。虽然碳酸锂对于

纯碱使用占比总的用量不大，但也是一个增量因素。对于下游新兴行业，碳酸锂预期产能

增量大，有望成为纯碱新的消费主流领域。 

三、纯碱及其下游玻璃市场行情展望 

从纯碱市场看，近期国内纯碱装置负荷保持在高位，在利润扩大的背景下，产量或趋

于增加。需求端来看，国内浮法玻璃在产日熔量维持在高位，玻璃行业利润可观，加上市

场对今年终端需求的良好预期，行业超龄服役生产线冷修或继续推迟，重碱的实际消耗量

存在刚性支撑，而光伏玻璃对重碱用量亦保持增长态势。但考虑到目前纯碱库存仍居高

位，随着下游备货结束，可能再次面临累库的风险。而从玻璃情况看，在当前利润水平

下，近期冷修产线并不多，整体供应量依然较大。房地产政策调控有所放松，随着房地产

市场调控力度趋于稳定乃至支持力度增强，玻璃的房地产竣工端需求在 2022年有望稳定

在相对高位，延后的房地产竣工端需求将继续释放，但需关注终端地产资金紧张是否得到

缓解和加工厂订单情况，若需求不及预期，玻璃库存将再度面临累积风险。关注期价连续

下挫后的价格回补，整体以区间震荡思路对待。 
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