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纯碱期货价格走势

截止目前，纯碱期货价格走势主要分为两个阶段：一是4-5月份远兴能源新增产量将冲击市场的
预期，导致主力2309合约价格从2500元/吨上下大幅回落至1600元/吨上下。二是6月到8月，实
际上远兴能源新增产能投产进度较慢，纯碱期货价格大涨，修复基差，2309合约价格涨至3000
点上方。目前主力合约2401纯碱价格围绕1700元/吨震荡。

资料来源：WIND、江海汇鑫期货整理



纯碱现货价格走势

当前纯碱现货价格已经高位回落，截止10月29日当周，国内主流轻碱送到终端价格在2100-
2600元/吨；重碱主流送到终端价格在2400-2700元/吨。目前纯碱厂家开工率较为稳定，在纯
碱不断累库背景下，纯碱现货价格仍有下跌空间。

资料来源：WIND、江海汇鑫期货整理



纯碱开工率有望进一步提升

2023年9月，纯碱行业总的开工率为83.01%，从8月的开工率低位开始回升。从纯碱季节性及当
前利润情况分析，行业开工率仍有继续回升空间。

资料来源：钢联、江海汇鑫期货整理



纯碱周度产能利用率处于高位

截止10月27日，纯碱行业产能利用率88.65%，仍处于相对较高水平。

资料来源：钢联、江海汇鑫期货整理



纯碱周度产量已经近70万吨

截止10月27日，周度纯碱产量69万吨，环比减少1.54%。其中重质纯碱产量39.11万吨，环比减
少0.38%，结束连续6周产量持续增长，但产量仍是较高水平；轻质纯碱产量29.89万吨，环比减
少3.02%。整体看，纯碱产量将继续保持高位。

资料来源：钢联、江海汇鑫期货整理



纯碱表观需求持续增加

2023年9月份，纯碱的表观需求量为277.93万吨，环比增长17.43%。同比增长32.37%。今年1-9
月累计表观需求量同比增长11.24%。从需求角度看，纯碱需求仍有提升空间。

资料来源：钢联、江海汇鑫期货整理



纯碱9月进口大增，出口将增加预期强烈

2023年9月份，国内进口纯碱15.97万吨，环比8月增加15.97万吨；1-9月进口量累计36.59万吨，
进口累积量增长241%。9月份出口5.61万吨，环比及同比均下降；1-9月出口量127.84万吨，出
口累计量减少11.8%。目前纯碱进口利润较好，高利润对应高进口。后期随着进口利润回落，
出口将逐渐增加。

资料来源：钢联、江海汇鑫期货整理



截至10月27日，纯碱厂家库存45.38万吨，环比增加7.65万吨。其中轻碱库存30.91万吨，
环比增加3.64万吨；重碱库存14.47万吨，环比增加4.01万吨。目前厂家库存水平持续
回升，已经达到2022年同期水平，后期产量持续维持高位，库存预计仍将继续增加，
厂家压力逐渐加大。

纯碱厂家库存持续回升，已至去年同期水平

资料来源：钢联、江海汇鑫期货整理



厂家仍有可观利润，远月合约盘面价格在成本线附近

截至10月26日，氨碱法纯碱生产成本在1780元附近，毛利在1480元/吨附近。生产利润
决定当前纯碱厂家仍将维持较高开工率。

资料来源：钢联、江海汇鑫期货整理



技术分析：预计围绕1700震荡为主

10月份，2401合约最低价1652元/吨，最高价1770元/吨。围绕1700元/吨窄幅震荡。目
前震荡行情主要原因是厂家生产仍有较高利润，现货价格预期下跌，而盘面价格在基
差牵引下又没有下降空间。

资料来源：文华财经、江海汇鑫期货整理



纯碱基本面后市展望

从供给角度看：
1、上周有河南骏化等企业短暂停车，检修导致纯碱行业开工率上周小幅下滑，但因
企业检修时间均较短，预计纯碱的产量仍将维持在近70万吨的偏高水平。
2、9月纯碱进口大幅增加，实际上超出市场预期。个人认为在纯碱价格不断走弱背景
下，进口利润空间将逐步缩小，进口对供应影响减弱，而出口将逐渐增加，侧面增加
需求。
从需求角度看：
整体上稳重向好，近期浮法玻璃生产维持高利，日熔量维持在17万吨以上的高位水平，
光伏玻璃近期日熔量较稳定。从更长周期看，国内房地产行业近两年新开工大幅下降，
玻璃需求长期将下滑。
从成本利润角度看：
当前无论是氨碱法，还是联碱法，虽因各产区成本不同，导致生产成本有差异，但利
润尚可，基本维持在千元以上的利润，厂家利润空间尚可。随着金山、远兴新增产能
逐渐上量，纯碱行业将走向产能过剩，利润空间将逐渐缩小。
从价格上分析：现货价格仍有下降空间，预计将调整至成本以上200-300元左右，保持
行业低利润。盘面价格向上脱离成本线，年底前主力合约达到1800-1900区间做空为主。
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