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玻璃核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

现货端：本周玻璃主产地区价格表现涨跌互现，截至2月7日，沙河交割品均价1325.6元/吨，环比节前-17.8
元/吨，最低可交割品价格1280元/吨，环比节前持平。

期货端：节后玻璃期货低开震荡。截至2月7日，05合约收盘1342元/吨，周环比-20，-1.47%；09合约收盘

1404元/吨，周环比-10，-0.71%。本周玻璃主力合约基差走弱，但环比节前走强。

运行逻辑

供需来看，玻璃供应在偏低水平波动，近期点火或推动后续供应止跌；需求端从年前回款以及年后开工来

看，玻璃刚需恢复预期同比表现缓慢。低供应下，假期玻璃厂上游累库幅度低于往年同期，但绝对总量来

看压力仍大。综上，玻璃供需目前处于偏低供应+偏高库存+弱需求带恢复的状态，整体偏弱但季节性期待

边际好转。

驱动来看，节后玻璃现货涨跌互现，趋势挺涨驱动目前有限，而基差来看尚未给出套利驱动，对应基本面

上行驱动不强，玻璃期价上方承压。但利空方面，偏低供应背景下供需季节性好转周期，玻璃难深度下挫。

另外宏观层面，需要关注高耗能产业供给侧改革以及两会预期的交易。

推荐策略 玻璃延续震荡看待，关注05合约1290支撑，以及低位布局04-05正套机会。

风险点 宏观利好；基差给出中游套利机会；成本带动。

仓单 截至7日，玻璃仓单218手。
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玻璃影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

需求 偏空

2月7日，中国LOW-E玻璃样本企业开工率为为45.12%，较上期下降17.8个百分点。（2024年1月19日起剔

除长停样本，不剔除样本情况下，本期LOW-E开工率15.42%，较上期下降17.8个百分点）。截至1月中旬，

样本玻璃深加工企业订单天数5.0天，环比-51.5%，同比-52.4%。

供应 平
节前至本周1条产线冷修，2条产线复产，浮法玻璃日产量至15.62万吨，环比30日持平；截至本周四，平板

玻璃周产量109.37万吨，环比-0.33%；周平均产能利用率77.94%，周环比-0.26%。

库存 偏空

本周全国浮法玻璃样本企业总库存6014.4万重箱，环比节前+1678.8万重箱，环比+38.72%。折库存天数

28.1天，环比上期+7.9天。分地区看，本周华北（+84.40%）、华中（+86.50%）、华东（+28.62%）、

华南（+37.44%）。

基差 偏空
对标沙河最低可交割品价格，截至2月7日，FG05合约基差-62元/吨，环比节前+20元/吨；FG09合约基差-
124元/吨，环比节前+10元/吨。

利润 平
隆众口径，本周以天然气为燃料的浮法玻璃周均毛利-142.31元/吨，周环比+6.43元/吨；煤制气为燃料玻璃

周均利润+89.09元/吨，周-0.81元/吨；石油焦为燃料玻璃周均利润+178.33元/吨，周环比-8.57元/吨。
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纯碱核心要点及策略

逻辑观点

行情回顾

现货端：本周纯碱现货市场节后报价调降，中游期现货源自提在1390元/吨，上游终端送到价格在1400元

/吨上下，环比节前有所松动。

期货端：截至2月7日，05合约收盘价1454元/吨，环比-27，-1.82%；09合约收盘价1543元/吨，周环-8，

-0.52%。本周纯碱基差走弱。

运行逻辑

供需来看，节中至本周来看纯碱供应压力延续高位，春季检修预期尚未落地；需求测来看，玻璃端刚需

延续弱稳，轻碱端下游开工有待恢复；库存方面节中纯碱上游累库较多，弱供需下节后纯碱现货价格松

动。

中期来看，高供应外加高库存依旧是做空主逻辑，但考虑目前纯碱估值偏低，而行业长期低估值后成本

支撑加强，空看建议逢反弹入场。反弹风险来看，近期主要关注点在于春季检修预期的交易、下游节后

补库、以及宏观板块方面的带动。

推荐策略  春检交易前，关注逢高空机会和1400支撑。

风险点 预期外检修持续增加；中游采购需求释放超预期；宏观释放利好扰动。

仓单 截止7日，纯碱注册仓单有5163手，有效预报7343手。
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纯碱影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

库存 利空

基本面：节中受物流和部分下游需求停滞影响，纯碱上游累库显著。

周度数据：本周纯碱上游库存184.51万吨，周环比+41.56万吨（+29.07%）。细分来看，碱厂重碱库存

101.20万吨，周环比+15.34万吨（+17.87%）；轻碱库存83.31万吨，周环比+26.22万吨（+45.93%）。

碱厂库存分布来看，节中累库主要在西北（+13.69万吨）、华北（+10.33万吨）和华东（+7.49万吨）。

基差 偏空 截至2月7日，本周纯碱基差走弱，05合约基差-61元/吨，周环-35；09合约基差-150元/吨，周环-54。

利润 偏多

基本面：本周动力煤、合成氨价格略降，无烟煤、焦炭价格变动不大，纯碱厂家生产成本稍有下降。浮

法玻璃本周理论利润大稳小动；天然气制光伏玻璃亏损收窄；碳酸锂理论生产延续亏损。

周度数据：本周卓创口径氨碱法制碱理论毛利-153元/吨（周环-59）；联碱法纯碱理论毛利-82元/吨（周

环-12）。卓创口径1月底天然气制光伏玻璃理论亏损244.5元/吨（月环-17.5）。
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纯碱影响因素分析

因素 影响 逻辑观点

需求 偏空

基本面：节中物流和部分下游停滞，节后需求恢复中。

周度数据：本周碱厂出货量为30.29万吨，环比上周-56.96%；纯碱整体出货率为42.16%，环比-57.43%。

其重碱出货25.87万吨（周环-13.39万吨），出货率62.78%（周环-33.50%）；轻碱出货5.22万吨（周环

-27.75万吨），出货率16.60%（周环-88.77%）。纯碱企业待发订单下降，维持10天左右，新订单接收

弱。

供应 利空

基本面：本周碱厂产能边际变动来看：前期主动降负企业维持降负，河南骏化满负荷，金富源降负2成，

南方碱业负荷波动。预期来看，远兴能源在2月下旬有检修预期。

周度数据：本周纯碱产量72.65万吨，环比+0.80万吨，周环+1.11%。产能利用率88.04%，周环+0.96%。

其中重碱生产41.21万吨，周环+0.36万吨（+0.88%）；轻碱31.44万吨，周环比+0.44万吨（+1.42%），

本周重质化率56.72%（周环-0.13%）。
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2.1 玻璃价格：隆众口径，节后玻璃现货稳中挺涨

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，国联期货研究所



2.1 玻璃价格：节后玻璃主产销地区价差暂稳

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，国联期货研究所 11



2.1 玻璃价格：节后FG05合约低开后震荡

数据来源：我的钢铁，文华财经，国联期货研究所 12



2.1 玻璃价格：截至2月7日，05合约收盘1342元/吨，周环比-20，-1.47%；09合约收盘1404
元/吨，周环比-10，-0.71%

数据来源：我的钢铁，文华财经，国联期货研究所 13



2.1 玻璃价格：对标沙河最低可交割品价格，截至2月7日，FG05合约基差-62元/吨，环比节前

+20元/吨；FG09合约基差-124元/吨，环比节前+10元/吨

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，文华财经，国联期货研究所 14



2.1 玻璃价格：截止2月7日，FG05-09价差-62元/吨，周环比-10

15数据来源：文华财经，国联期货研究所
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2.2 玻璃供给：浮法玻璃新增/复增产线跟踪：2月有1条产线点火

浮法玻璃复投/新投产进度跟踪

序号 公司 产线 日产能增量 时间

1 本溪玉晶玻璃有限公司 置换线 1260 01月19日

2 芜湖信义玻璃有限公司 电子线 200 01月25日

3 广东英德市鸿泰玻璃有限公司 一线 600 02月06日

数据来源：隆众资讯，国联期货研究所

浮法玻璃复投/新投产进度跟踪

序号 公司 产线 日产能增量 时间
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2.2 玻璃供给：浮法玻璃冷修产线变动跟踪：1月有5条产线冷修

浮法玻璃冷修产线跟踪

序号 公司 产线 日产能减量 时间

1 湖北亿钧能耀新材股份有限公司 1200 01月03日

2 中国耀华玻璃集团有限公司 技改线 560 01月05日

3 凯盛晶华玻璃有限公司 一线 600 01月10日

4 中玻（陕西）新技术有限公司 1000 01月12日

5 信义环保特种玻璃（江门）有限公司 江海D线 800 01月27日

数据来源：隆众资讯，国联期货研究所

浮法玻璃冷修产线跟踪

序号 公司 产线 日产能减量 时间
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2.2 玻璃供给：本周浮法玻璃周熔量达109.37万吨，环比-0.33%；日熔量156245吨，环比节
前-1200

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，国联期货研究所



2.2 玻璃供给：本周玻璃主产销地区玻璃厂开工持稳

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，国联期货研究所 19



2.3 玻璃利润：隆众资讯口径，本周以天然气为燃料的浮法玻璃周均利润-142.31元/吨，周环比+6.43元/吨；煤制气为燃料玻
璃周均利润+89.09元/吨，周-0.81元/吨；石油焦为燃料玻璃周均利润+178.33元/吨，周环比-8.57元/吨

数据来源：我的钢铁、隆众资讯、国联期货研究所 20



2.4 玻璃需求：12月夹层玻璃产量1686.6万平米，同比+15.95%；中空玻璃产量1364.4万平米
，同比+0.53%；钢化玻璃产量5230.8平米，同比-0.50%；截至1月中，统计样本深加工订单天
数5.0天，环比-51.5%，同比-52.4%

数据来源：我的钢铁，国家统计局，国联期货研究所 21
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2.4玻璃需求：2024年1-12月累计竣工7.37亿平方米，同比-27.2%，同比降幅再度走阔；住宅
销售面积同比增幅继续走阔

数据来源：国家统计局，国联期货研究所



2.4 玻璃需求：汽车工业协会统计12月汽车产量336.6万辆，环比-2.06%，同比+9.31%；12月
新能源汽车汽车销量130.2万辆，同比+37.45%

数据来源：我的钢铁隆众资讯国联期货研究所 23
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2.4 玻璃需求：节中玻璃现货交投季节性走淡

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，卓创资讯，国联期货研究所



2.5 玻璃进出口：12月份浮法玻璃出口6.22万吨，进口4.47万吨，净出口1.75万吨，同比-32.27%

数据来源：海关进出口总署，国联期货研究所 25



2.6 玻璃库存：本周全国浮法玻璃样本企业总库存6014.4万重箱，环比+38.72%；节前沙河地区
社会库存336万重量箱，周环比+24，贸易商拿货热情同比较差

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，国联期货研究所 26



2.6 玻璃库存：分地区看，本周华北（+84.40%）、华中（+86.50%）、华东（+28.62%）、华南（
+37.44%）

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，国联期货研究所 27
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3.1 纯碱价格：隆众资讯口径，节后上游现货报价松动

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，国联期货研究所
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3.1 纯碱价格：隆众口径截至7日，沙河重碱低端送到报价为1424元/吨（周环-31）；华中轻碱

送到市场价为1350元/吨（周环持平），华东轻碱市场价1450元/吨（周环持平）

数据来源：我的钢铁，隆众资讯，国联期货研究所
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3.1 纯碱价格：隆众口径，节后华东地区轻重碱价差再收窄

数据来源：我的钢铁，国联期货研究所
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3.1 纯碱价格：节后纯碱05合约低开，下行后反弹

数据来源：我的钢铁，文华财经，国联期货研究所
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3.1 纯碱价格：截至2月7日，05合约收盘价1454元/吨，环比-27，-1.82%；09合约收盘价1543

元/吨，周环-8，-0.52%

数据来源：我的钢铁，文华财经，国联期货研究所
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3.1 纯碱价格：本周纯碱05合约基差环比节前走弱

数据来源：我的钢铁、隆众资讯、文华财经、国联期货研究所

注：价格数据为隆众资讯报价，和现货真实成交有差距，仅供参考。
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3.1 纯碱价格：截至2月7日，本周纯碱基差走弱，05合约基差-61元/吨，周环-35；09合约基差

-150元/吨，周环-54

基差计算选取沙河重碱低端价格
数据来源：我的钢铁，隆众资讯，文华财经，国联期货研究所
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3.1纯碱价格：截至2月7日，SA05-09价差-89，周环-19

数据来源：我的钢铁，文华财经，国联期货研究所
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3.2 纯碱供给：新产能投放进度

数据来源：公开资讯整理，隆众资讯，国联期货研究所

公司 产能 性质 工艺路线 投产时间

江苏德邦 60 搬迁项目投产 联碱法 1月出货

中天集团 30     1月出货

连云港碱业 110 搬迁，产能置换 联碱法 2024年1月投产

湖北双环 40   联碱法 2025年上半年

天然碱塔木素二期 280 新投产 天然碱法 预计2025年底投产

新都化工 60   联碱法 预期2025年底建成，2026年投产
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3.2 纯碱供应：本周碱厂开工率88.04%，周环+0.96%；重质化率56.72%，周环-0.13%

数据来源：我的钢铁，国联期货研究所
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3.3 纯碱消费：本周纯碱产量72.65万吨，环比+0.80万吨，周环+1.11%；碱厂总库存184.51万吨，周环比+41.56万吨
（+29.07%）；碱厂出货量为30.29万吨，环比上周-56.96%；纯碱整体出货率为42.16%，环比-57.43%

数据来源：我的钢铁，国联期货研究所
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3.3 纯碱消费：本周重碱产量41.21万吨，周环+0.36万吨（+0.88%）；本周库存101.20万吨，周环比
+15.34万吨（+17.87%）；出货25.87万吨（周环-13.39万吨），出货率62.78%（周环-33.50%）

数据来源：我的钢铁，国联期货研究所
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3.3 纯碱消费：本周轻碱产量31.44万吨，周环比+0.44万吨（+1.42%）；本周库存83.31万吨，周环比
+26.22万吨（+45.93%）；出货5.22万吨（周环-27.75万吨），出货率16.60%（周环-88.77%

数据来源：我的钢铁，国联期货研究所
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3.4 纯碱库存：卓创口径1月末下游浮法玻璃厂纯碱库存天数26.7天，月环+6.8天，同比+8.7天；碱厂库存

分布来看，节中累库主要在西北（+13.69万吨）、华北（+10.33万吨）和华东（+7.49万吨）

数据来源：我的钢铁，国联期货研究所



43

3.5 纯碱利润：本周合成氨价格偏弱，山东海盐去问，联碱法副产品氯化铵价格持稳

数据来源：我的钢铁，国联期货研究所
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3.5 纯碱利润：本周卓创口径氨碱法制碱成本1628元/吨（周环-6），毛利-153元/吨（周环-
59）；本周氨碱法纯碱产能利用率86.571%（周环比持平）

数据来源：我的钢铁，卓创资讯，国联期货研究所
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3.5 纯碱利润：本周卓创口径联碱法制碱双吨成本1907元/吨（周环-3），理论毛利-82元/吨
（-12）；联碱法产能利用率85.12%（周环比+2.07%）

数据来源：我的钢铁，卓创资讯，国联期货研究所
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3.6 纯碱需求：本周光伏玻璃日熔量80249吨/日，周环持平；月初光伏玻璃议价持稳2.0mm镀膜光伏玻璃
议价12元/平方米；3.2mm镀膜光伏玻璃市价19.5元/平方米；本月下游光伏组件价格趋稳

数据来源：隆众资讯，隆众资讯，国联期货研究所
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3.6 纯碱需求：卓创口径1月底天然气制光伏玻璃理论亏损244.5元/吨（月环+17.5）；隆众口径光伏玻璃

上游库存压力节中显著增加

数据来源：卓创资讯，国联期货研究所
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3.6 纯碱需求：光伏玻璃产线变动跟跟踪：1月暂无新增产线

光伏玻璃产线投产跟踪

序号 公司 日产能增量 时间

数据来源：隆众资讯，国联期货研究所

光伏玻璃产线投产跟踪

序号 公司 日产能增量 时间

18 国华金泰(山东)新材料公司 1200 07月01日
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3.6 纯碱需求：光伏玻璃产线变动跟跟踪：1月有5条光伏玻璃产线冷修

数据来源：隆众资讯，国联期货研究所

光伏玻璃产线冷修跟踪

序号 公司 日产能减量 时间

光伏玻璃产线冷修跟踪

序号 公司 日产能减量 时间

1 湖北亿钧能耀新材股份有限公司 1200 1月3日

2 蚌埠德力光能材料有限公司 1000 1月6日

3 安徽燕龙基新能源科技有限公司 800 1月7日

4 宿迁中玻新能源有限公司 1000 1月7日

5 河南安彩高科股份有限公司 900 1月25日
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3.6 纯碱需求：本周碳酸锂产能利用率51.5%，周环比-1.1%；碳酸锂生产延续理论窄幅亏损；味精1月开
工率88.0%，月环持平，同比-0.2%；本周小苏打开工率83%，周环比持平，新单接收一般

数据来源：隆众资讯，我的钢铁，卓创资讯，国联期货研究所
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3.7 纯碱进出口：2024年12月，我国出口纯碱18.20万吨，进口0.54万吨

数据来源：中国海关总署，国联期货研究所
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