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纯碱周报 报告日期：2020 年 7 月 20 日

供给端压力加大，纯碱弱势难改

观点：

纯碱产量未有明显改变，行业限产作用较弱，

且工信部将行业准入条件的废止，使得纯碱行业

形势更为严峻；下游需求端，平板玻璃产能、产

量较往年下降，虽然后期有金九银十消费旺季，

但平板玻璃库存依然高于往年同期，或仍以去库

为主，对纯碱的拉动作用或有限；同时，出口减

少，进口增长，加剧国内失衡局面。

纯碱期货合约上市时间较短，自上市以来，

价格重心呈下移态势。前期玻璃价格的持续走高

并未对纯碱形成提振，需行业供给端的改变来扭

转局面。目前，纯碱 09 合约仍呈弱势格局，短期

内没有重大利好下，弱势格局难改。操作建议：

以观望或短差操作为主，不建议摸底做多。
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一、行情回顾

6 月初纯碱 09 合约触碰 60 日均线，最高至 1490 点，但最终没有实际突破 60 日均线，随即一路弱

势下行，7 月初，跌破前期 1398 低点，最低至 1358 点，上周五尾盘快速下探，今日早盘延续跌势，创

出新低 1306 点。近期维持弱势，反弹乏力。从总的趋势来看,价格重心下移趋势未明显改变。

二、纯碱累计产量改变不明显，行业门槛降低，供给端压力增加

2015 年至今，纯碱月产量大多数维持在 200-250 万吨之间，2017 年后月产量波动幅度较前期增大，

2019 年 11 月份月产量最高至 260 万吨，之后产量回落。今年 3、4 月份产量较去年末有所下降，但同比

依然增加，处于较高区位，5 月份产量 216.7 万吨，开始回落，环比下降 8%，同比下降 7.3%，6 月份产

量 218.1 万吨，月产量回升，环比略增长，同比增长 3.9%。今年上半年纯碱产量累计 1336.2 万吨，较去

图 1:SA2009走势-日线

资料来源：文华财经，长安期货

图 2：纯碱月产量 万吨 图 3：前 5月纯碱累计产量 万吨

资料来源：wind，长安期货 资料来源：wind，长安期货
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年同期略下滑，下滑幅度不足 1%，供给端压力较大。

图 4：重质纯碱月均价 元/吨 图 5：纯碱历史价格 元/吨

资料来源：wind，长安期货 资料来源：wind，长安期货

自去年下半年，纯碱价格持续下滑，目前全国重质纯碱市场中间价 1264 元/吨，轻质纯碱报价 1218

元/吨，仍处下滑态势。比较近六年重质纯碱月均价，目前报价已低于 2015 年同期价格，为近年新低；2000

年至今，纯碱最低 2003 年 1000-1100 元/吨，纯碱价格虽已跌至历史低位区间，但何时止跌仍需基本面

的好转，目前价格只是对基本面弱势现状的反应，且自纯碱期货上市以来处于升水状态，价格或仍在寻底

中。目前行业利润整体下滑，部分企业亏损运行，但减产动力仍未激发。

6 月 10 日工信部发布信息，将之前印发的《纯碱行业准入条件》（工业和信息化部公告工产业〔2010〕

第 99 号）予以废止，鼓励相关行业组织充分发挥作用，加强行业自律，维护市场公平秩序，引导监督企

业规范发展。准入条件的废止，使得纯碱新增产能门槛变低，中小产能进入市场将更快、更便捷，未来行

业竞争将加剧。

纯碱产量未有明显改变，叠加行业准入条件废止，纯碱供给端压力增加。

三、上半年玻璃产量略有下降，对纯碱拉动作用有限
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图 6：玻璃月产量 万重量箱 图 7：上半年玻璃累计产量 万重量箱

资料来源：wind，长安期货 资料来源：wind，长安期货

重质纯碱主要用于平板玻璃行业，平板玻璃 6 月产量 7915.6 万重量箱，较去年同期下滑 3.6%；上半

年累计玻璃产量 46184 万重量箱，较去年同期略有下滑。玻璃现货价格一路走高，期货 09 合约持续创出

新高，而行业并未出现大面积点火复产，这也是近期纯碱和玻璃出现相反走势的根源。玻璃价格大幅上涨，

的原因更多是前期产能及产量的下滑，并非需求数据的大幅好转，玻璃产能产量的下滑，使得纯碱的去库

存缓慢。

由于疫情影响，一季度玻璃库存创出历史新高，后期由于产能缩减叠加下游回暖，玻璃库存持续下降。

据中国玻璃期货网消息，7 月 17 日玻璃行业库存 4793 万重箱，环比上周减少 72 万重箱，同比去年增加

702 万重箱。虽然同比依然较高，但去库形势良好，市场预期较强，后期即将进入传统金九银十消费旺季，

对纯碱或形成一定的拉动，但玻璃库存的消化仍需时日，对纯碱的拉动或有限，更需要纯碱供给端的配合。

四、出口延续下降态势，加剧国内基本面失衡

近年纯碱出口量呈下降趋势，今年前 5 月累计出口 53 万吨，较去年同期下降 11.6%。我国纯碱出口

主要以东南亚国、韩国、日本为主，目前东南亚国家受疫情影响较大，我国纯碱出口量持续下滑，使国内

供给压力增大。
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图 8：纯碱累计出口量 万吨 图 9：纯碱累计进口量 吨

资料来源：wind，长安期货 资料来源：wind，长安期货

相对出口量，纯碱进口量较少，但近年纯碱进口呈增长趋势，前 5 月份累计纯碱进口量 20 万吨，延

续增长态势，是去年同期的 50 倍。

出口减少，进口增加使得国内纯碱供给端压力增大，进出口不仅未能调节国内市场的供需平衡，反而

加剧了国内市场的不均衡。

五、行情展望

整体来看，纯碱产量未有明显改变，行业限产作用较弱，且工信部将行业准入条件的废止，使得纯碱

行业形势更为严峻；下游需求端，平板玻璃产能、产量较往年下降，虽然后期有金九银十消费旺季，但平

板玻璃库存依然高于往年同期，或仍以去库为主，对纯碱的拉动作用或有限；同时，出口减少，进口增长，

加剧国内失衡局面。

纯碱期货合约上市时间较短，自上市以来，价格重心呈下移态势。前期玻璃价格的持续走高并未对纯

碱形成提振，需行业供给端的改变来扭转局面。目前，纯碱 09 合约仍呈弱势格局，短期内没有重大利好

下，弱势格局难改。操作建议：以观望或短差操作为主，不建议摸底做多。
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	三、上半年玻璃产量略有下降，对纯碱拉动作用有限
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