
安粮期货商品研究报告

纯碱期货月报（202604）

安粮期货研究所

2026 年 4 月 7 日

投资咨询业务资格

皖证监函【2017】203 号

研究所 能源化工小组

联系人：郑丽萍

从业资格号：F03100199

投资咨询号：Z0021130

初审：

张莎： 从业资格号：F03088817

投资咨询号：Z0019577

复审：

赵肖肖：从业资格号：F0303938

投资咨询号：Z0022015



综述：4 月外围因素扰动或有所减弱，关注基本面博弈

核心观点：

整体来看，4月之后随着气温升高，纯碱面临装置检修或逐步增多，需求端行业产能继续

下降，供需两端下降速度将成为基本面博弈要点。同时国际地缘政治仍有扰动，但对国内情

绪影响力度随着时间推移而逐渐下降。预计短期纯碱期货价格偏弱运行为主，中期关注气温

回升后企业检修力度能否给市场带来有效支撑，远期合约或仍有出口增量预期，关注出口订

单兑现情况、全球政治局势及能源价格波动。

1、供给层面：3月中下旬部分企业检修带动供应水平高位回落。4月来看，仅个别企业装置延

续检修，更多企业计划检修或在 5-6 月实现，届时纯碱供应量或明显下降。持续关注企业检修、

复产情况。

2、需求层面：需求端重碱刚需支撑随玻璃产能出清减弱，终端低迷状态限制玻璃需求高度。

具体来看，下游浮法玻璃 3月供应水平继续回落，4月部分产线或因亏损出现超预期冷修现象

增多，因此浮法玻璃产能存在继续下降预期。终端地产 2月整体表现持续低迷限制玻璃需求高

度，持续关注需求改善情况。

3、库存表现：3月纯碱企业库存先增后降，高库存依然施压市场。4月份来看，需求端疲软或

将延续，预计仍难有大幅去化现象。碱厂在超高库存压力下是否存在超预期检修或降价去库举

措，是供应端需要关注的核心变量。持续关注后期库存变动及供应端产能情况。

4、近期宏观事件动态：自 4 月 1日起，我国正式取消光伏产品的增值税出口退税；地缘政治

层面，中东局势持续紧张，油价维持高位；3月制造业 PMI 明显回暖。



一、供应端：3月供应高位回落，4月或将继续高位徘徊

1、3 月供应高位回落，4月或将继续高位徘徊

3月供应整体呈现高位回落，中下旬部分企业检修带动供应水平略有回落，但整体仍维持

同比最高位波动。截至 4 月 3 日，纯碱装置整体开工率 81.59%，环比-0.28%，同比-3.50%；

纯碱周度产量 77.28 万吨，环比-0.26 万吨，同比+5.98 万吨。3月纯碱总产量约为 354.38 万

吨，环比+39.39 万吨，涨幅 12.51%。

具体产能层面来看，企业生产意愿较强，仅部分企业出现短停或检修。据统计，4月份，

纯碱企业装置暂无明确检修计划，除个别装置延续检修外，其余装置运行相对稳定。湖北双环、

江苏华昌、安徽红四方、连云港等装置多计划在 5-6 月份检修。预计 4月份产量在 333 万吨上

下，整体供应处于一定高位。

整体来看，3 月供应水平较 2月小幅回落，但整体仍维持同比最高位波动。4月仅个别装

置延续检修，不过随着气温升高纯碱检修或逐步增多，届时纯碱供应量或明显下降。持续关注

企业检修、复产及新产能满产情况。

图 1：纯碱开工率(%) 图 2：纯碱产量(万吨)

资料来源：钢联，安粮期货

2、3月库存先增后降，后续或仍难有大幅去化

3月库存高位波动，中下旬个别企业出现短停或检修，带动厂家库存出现小幅去化，故企

业库存先增后降。目前纯碱企业库存仍处同期历史高位，高库存压力仍存。据隆众资讯统计，

截至4月3日，纯碱厂家总库存188.61万吨，环比+3.42万吨，涨幅1.85%。其中，轻质纯碱92.65

万吨，环比-2.01万吨，重碱95.96万吨，环比+5.43万吨。从库存结构上来看，轻碱库存去化，

重碱库存继续累积，整体纯碱企业库存小幅增加。2024 年以来纯碱库存季节性规律紊乱，在

供需结构失衡背景下，预计二季度企业库存难有大幅去化。碱厂在超高库存压力下是否出台超



预期检修或降价去库举措，是供应端需要关注的核心变量。持续关注后期库存变动及供应端产

能情况。

图 3：纯碱企业库存(万吨) 图 4：轻重碱企业库存(万吨)

资料来源：钢联，安粮期货

3、3月纯碱利润有所好转，后期仍需关注能源价格的波动对纯碱成本的影响

3月纯碱受成本端原料价格回落影响，成本支撑有所减弱，产业利润有所好转，其中氨碱

法利润仍处于亏损状态，联碱法利润由负转正。截至4月3日，华北地区氨碱法厂商纯碱生产成

本为1370.75元/吨，环比-3.45元/吨，纯碱厂商利润空间为-90.75元/吨，环比+3.45元/吨；

华东地区联碱法厂商纯碱生产成本为1066.50元/吨，环比+1.50元/吨，纯碱厂商利润空间为

133.50元/吨，环比-1.50元/吨。整体来看，月内纯碱受原料端煤炭价格支撑力度不足影响，

生产成本有所下降，导致生产利润有所提升，目前联碱法利润已由负转正。二季度全球能源价

格波动对国内纯碱原燃料价格的传导，以及对纯碱实际成本的影响力度或较一季度有所增强，

需关注纯碱成本支撑效应能否向产业链传导。

图 5：纯碱生产成本（元/吨） 图 6：纯碱生产毛利（元/吨）



资料来源：隆众资讯，安粮期货

二、需求端：重碱刚需支撑随玻璃产能出清减弱，终端低迷状态限制玻璃需求高度

1、3 月浮法玻璃供应继续回落，4月或继续回落

3 月玻璃供应水平继续回落，产量和产线开工条数月内均低位运行。截至 2026 年 4 月 3

日，以煤炭为原料的浮法玻璃生产利润为-36.72（-13.77）元/吨，以石油焦为原料的浮法生

产利润为-57.70（-21.63）元/吨，以天然气为原料的浮法玻璃生产利润为-83.75（-0.20）元

/吨。可以看出，各环节玻璃工艺利润仍呈现亏损状态，整体产业利润表现依旧欠佳。2月 28

日美伊冲突大，全球能源价格提升，玻璃成本支撑显著提升，后续石油焦及天然气价格仍有上

调预期，玻璃成本支撑或继续增强。供给上，3月浮法玻璃 5条产线放水、3条产线点火，供

应量整体明显下降趋势，周度产量从103.7875万吨下降至101.4475万吨，行业开工率从70.27%

下降至 70.12%。后期来看，4月部分产线或因亏损出现超预期冷修现象增多，因此 4月浮法玻

璃产能存在继续下降预期。

3 月玻璃周度期末库存先增后降，月初库存明显累积，后持续去库。期末库存从 7600.8

万重量箱降至 7362.2 万重量箱，环比-3.14%，目前仍处于历史高位水平。二季度来看，玻璃

企业库存变化季节性较弱，虽有阶段性去库现象，厂家仍存在降价让利去库的可能。建议持续

关注政策动态、玻璃产线及库存变化。

图 7：浮法玻璃生产毛利(元/吨) 图 8：浮法玻璃产线开工条数

图 9：浮法玻璃产量(吨) 图 10：浮法玻璃企业库存(万吨)



资料来源：钢联，安粮期货

2、1-2 月下游地产表现持续低迷，关注需求改善；2月汽车销量继续双降

终端情况来看，截至 2026 年 1-2 月，全国房地产开发投资累计同比-11.10%（+6.10%），

房地产施工面积累计同比-11.70%（-1.70%），房地产新开工施工面积累计同比-23.10%（-2.70%），

房地产竣工面积累计同比-27.90%（-9.80%），商品房销售面积累计同比-13.50%（-4.80%）。总

体来看，房地产竣工面积、施工面积、销售面积和新开工施工累计同比降幅均有所扩大，其中，

竣工面积累计同比降幅较去年同期进一步扩大，这意味着地产行业对玻璃的需求短期难有明显

起色，从而压制下游加工企业订单及回款，进一步压制对原片玻璃的采购需求。二季度市场仍

有“银四”旺季预期，玻璃现货成交暂时或能维持，5月之后南方逐步进入梅雨季节，玻璃需

求仍将季节性承压。持续关注终端地产恢复情况。

从汽车产销看，据中汽协数据，26 年 2 月汽车产销分别完成 167.20 万辆和 180.50 万辆，

环比分别下降 77.80 万辆和 54.10 万辆，其中产量累计同比下降 9.50%，销量累计同比下降

8.80%。2 月汽车销量继续环比、同比双降，主要是政策切换与补贴年度交替带来的“观望”

情绪，叠加去年需求部分前置，是当月销量同比回落的重要背景。

图 11：房地产相关数据累计同比 图 12：汽车产销量及累计同比

资料来源：同花顺 iFinD，安粮期货

3、3 月消费量增加，2 月出口有所下降

截至 2026 年 2 月，纯碱月度实际消费量 269 万吨，环比-34 万吨，跌幅 11.22%。3 月纯

碱整体消费呈现增加趋势，个别行业设备冷修，消费量下降。国外冲突，带动期货价格上涨，

期现采购量增加，下游低价补库。数据来看，国内纯碱消费量在 338.83 万吨，环比增加 26.07%。

进出口方面，海关数据显示，2026 年 2 月份我国纯碱进口量在 4.01 万吨，环比+3.75 万

吨，涨幅 1426%；2026 年 2 月份我国纯碱出口量在 15.22 万吨，环比-9.7420 万吨，跌幅 39.03%；

1-2 月累计进口量为 4.27 万吨，较去年同期增加 3.60 万吨，涨幅 535.76%；1-2 月累计出口



量为 40.18 万吨，较去年同增加 11.29 万吨，涨幅 39.06%。从出口价格对比来看，1-2 月份国

内纯碱出口价格优越于去年同期水平，出口优势体现，整体出口量增加。2月份受国内春节假

期影响，出口量略有下移。预期，3月国内出口延续良好势头，预计出口 19-20 万吨左右。

图 13：纯碱实际消费量(万吨) 图 14：纯碱进出口数量合计(吨)

资料来源：钢联，安粮期货

三、近期宏观事件动态

序号 内容要点 多空评级

1

根据财政部、税务总局联合发布的《关于调整光伏等产品出口

退税政策的公告》（2026 年第 2号），自 2026 年 4 月 1日起，

我国正式取消光伏产品的增值税出口退税。

对纯碱、玻璃短期影响偏多，中期影

响偏空。

2

地缘政治层面，中东局势持续紧张，霍尔木兹海峡基本仍处于

封闭状态，特朗普最后通牒临近引发市场紧张情绪，油价维持

在高位。

中性偏多

3

经济数据方面，3 月制造业 PMI 明显回暖。中国 3 月官方制造

业 PMI 50.4，预期 50.1，前值 49；非制造业 PMI 50.1，预期

49.9，前值 49.5；综合 PMI 50.5，前值 49.5。构成制造业 PMI

的 5 个分类指数均较上个月回升，体现产需的生产和新订单出

口指数比上月上升 1.8 个和 3.0 个百分点，均升至扩张区间。

中性偏多

四、总结与展望

整体来看，整体来看，4月之后随着气温升高，纯碱面临装置检修或逐步增多，需求端行

业产能继续下降，供需两端下降速度将成为基本面博弈要点。同时国际地缘政治仍有扰动，但

对国内情绪影响力度随着时间推移而逐渐下降。预计短期纯碱期货价格偏弱运行为主，中期关

注气温回升后企业检修力度能否给市场带来有效支撑，远期合约或仍有出口增量预期，关注出

口订单兑现情况、全球政治局势及能源价格波动。
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