
安粮期货研究报告

总部地址：安徽省合肥市包河区花

园大道 986 号安粮中心 23-24 层

客服热线：400—626—9988
网站地址：www.alqh.com

1 / 8

安粮期货商品研究报告

纯碱期货月报（202609）

安粮期货投资咨询部

2026 年 9 月 7 日

投资咨询业务资格

皖证监函【2017】203 号

研究员: 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



安粮期货研究报告

总部地址：安徽省合肥市包河区花

园大道 986 号安粮中心 23-24 层

客服热线：400—626—9988
网站地址：www.alqh.com

2 / 8

综述：预期先行，不改宽松底色

核心观点：

整体来看，8月纯碱产量先降后升、库存高位继续累积、需求弱稳运行，基本面宽松格局。

9月纯碱行业面临大厂检修、刚需小幅回升预期，但高库存仍然压制价格。另外纯碱现货、期

货价格估值处于历史低位，且行业倡议减产及涨价，预计纯碱盘面重心或有所上移，但当前市

场缺乏持续上涨动能，短期建议震荡偏强思路对待，后续关注是否有超预期减产以及现货价格

是否上调。长期来看，纯碱产能仍处于扩张周期、需求萎缩趋势未见改善，大方向偏弱趋势不

改。

重点关注因素：生产水平超预期下降（利多）、出口不及预期（利空）、浮法及光伏玻璃

冷修超预期（利空）

1、供给层面：8月供应水平先降后升，供应压力不减。9 月重点关注博源银根检修落地情况，

市场关注度较高。持续关注企业检修动态、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，终端需求提振有限。具体来看，下

游浮法玻璃 8月供应延续低位运行，9月产线点火与冷修并存，产能或存小幅回升预期。终端

地产数据 7月除竣工端外同比降幅均扩大，9月关注旺季需求兑现力度。

3、库存表现：8月企业库存高位继续小幅累积，库存绝对水平偏高。9月来看，库存趋势依旧

不明显，阶段性库存下降更多源于检修集中的供给收缩，而非需求实质性回暖。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：9月以来美仪冲突再度升级，地缘风险不确定性较高；9月 4日美国 8

月非农新增 16.2 万，远超预期，强化加息预期；8月 28 日一揽子楼市新政出台。
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一、供应端：8月供应水平先降后升，9月重点关注博源银根检修落地情况

1、8 月供应水平先降后升，9月重点关注博源银根检修落地情况

8月供应水平先降后升，月内开工率最低降至 75%附近，但下旬随着前期检修装置陆续恢

复，开工率回升至 80%以上。截至 9月 4日，纯碱装置整体开工率 75.47%，环比-2.90%，同比

-10.75%；纯碱周度产量 71.88 万吨，环比-2.75 万吨，同比-3.29 万吨。8月纯碱总产量约为

330.93 万吨，环比-4.92 万吨，跌幅 1.46%。

具体产能层面来看，8月中盐内蒙古化工检修，月内复产；南方碱业整月减量明显；江苏

德邦、江苏实联上旬短停，中旬已全部恢复；华昌化工中旬例行停车检修；河南骏化下旬启动

检修；河南桐柏海晶减量运行。月末多数检修装置将陆续复产，供应逐步回归高位。后期来看，

9月检修计划有:山东海天、阿拉善产区装置计划检修、内蒙古博源银根化工装置轮休检修（具

体时间待定）、河南骏化延续 8月下旬检修，纯碱供应仍将出现波动但高供应状态难以扭转，

不确定变量则在于亏损情况下是否有企业主动降负荷。9月主要关注博源银根检修落地情况，

市场关注度较高。

整体来看，8 月供应水平先降后升，供应压力难消解。9月仍有新增检修计划，重点关注

博源银根检修落地情况。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、8月库存高位小幅累积，后续关注库存变动

8月库存高位小幅累积，库存绝对水平偏高。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9月4日，纯碱厂家周度总库存191.13万吨，月环比+6.18

万吨，涨幅3.34%。其中，轻质纯碱104.29万吨，月环比-1.57万吨，重碱86.84万吨，月环比

+7.75万吨。从库存结构上来看，轻碱库存微幅去化，重碱库存有所累积，整体纯碱企业库存
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有所累积，同期社会库存小幅提升至58.50万吨，中上游货源压力依旧较高，纯碱库存消化进

程恐将迟缓且压力犹存。需求端的疲软短期恐难改善后续纯碱产业去库仍或面临较大压力，价

格仍承压。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、8月纯碱利润继续下滑，支撑力度有所松动

8月纯碱各工艺利润继续下滑。截至9月4日，华北地区氨碱法厂商纯碱生产成本为1293元

/吨，月环比-11元/吨，纯碱厂商利润空间为-183.45元/吨，月环比-77.95元/吨；华东地区联

碱法厂商纯碱生产成本为1748元/吨，月环比+34元/吨，纯碱厂商利润空间为-189.50元/吨，

月环比-60.5元/吨。从产业链利润传导看，8月原材料方面震荡调整，原盐价格稳中走弱，燃

料煤炭价格震荡上行，成本端走势分化，而纯碱市场缺乏实质性消息的指引，市场成交重心下

移，致使各工艺利润均呈现走低。后期来看，在目前纯碱供给过剩的长周期下，产业低利润或

成为常态，这也意味着纯碱价格后续仍有继续下探空间和可能。

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
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二、需求端：重碱刚需支撑随玻璃产能出清减弱，终端需求提振有限

1、8 月浮法玻璃供应低位窄幅波动，9月或延续

8 月玻璃供应水平低位窄幅波动，产量月内延续低位运行。截至 2026 年 9 月 4 日，以煤

炭为原料的浮法玻璃生产利润为-136.94（-87.69）元/吨，以石油焦为原料的浮法玻璃生产利

润为-197.41（+9.49）元/吨，以天然气为原料的浮法玻璃生产利润为-169.74（-30.57）元/

吨。可以看出，除了石油焦制玻璃以外，各环节玻璃工艺利润亏损均继续扩大，原因在于 8月

煤炭涨价带动煤制气玻璃成本小幅抬升，石油焦玻璃、天然气玻璃成本小幅回落，但多数工艺

玻璃仍处于持续亏损阶段，后续继续关注是否有产线因经营压力而超预期冷修。供给上，8月

浮法玻璃 3条产线复产点火，尚未出玻璃，无生产线冷修，产线开工条数 195 条（+1），供应

量整体基本持稳，周度产量从 99.9705 万吨降至 99.4605 万吨，行业开工率从 66.55%升至

67.19%。后期来看，9月 1条产线计划冷修，2条计划点火，3条前期点火产线或将出玻璃，供

应增量大于减量。因此综合来看，玻璃供应端虽然持续收缩，但在产产能仍维持在 14.2 万吨

/日以上，供需再平衡仍需时日。若要实现库存有效去化，日熔量需进一步降至 14 万吨/日以

下，这在当前冷修节奏下难以在短期内实现。

8 月玻璃周度期末库存继续去化。期末库存从 7535.30 万重量箱降至 7367.50 万重量箱，

环比-2.23%，目前仍处于历史高位水平。8月玻璃库存连续数周小幅去化，但绝对水平仍处于

近几年最高水平，后续玻璃厂去库压力依旧较大。

图 7：浮法玻璃生产毛利(元/吨) 图 8：浮法玻璃产线开工条数（条）

图 9：浮法玻璃产量(吨) 图 10：浮法玻璃企业库存(万重量箱)



安粮期货研究报告

总部地址：安徽省合肥市包河区花

园大道 986 号安粮中心 23-24 层

客服热线：400—626—9988
网站地址：www.alqh.com

6 / 8

资料来源：钢联，安粮期货

2、7 月下游地产需求仍低迷，关注旺季需求兑现力度；7 月汽车产销量有所回落

终端情况来看，截至 2026 年 7 月，全国房地产开发投资累计同比-19.20%（-1.20%），房

地产施工面积累计同比-12.70%（-0.20%），房地产新开工施工面积累计同比-24.00%（-0.60%），

房地产竣工面积累计同比-23.20%（+0.50%），商品房销售面积累计同比-11.80%（-0.20%）。

总体来看，除竣工面积外，房地产各项数据累计同比降幅均扩大，地产数据依然低迷。从需求

驱动因素来看，玻璃需求的核心制约在于地产竣工端的持续萎缩，深加工订单不足的根源在于

终端工程资金到位率偏低，这一问题短期内难以解决。好的方面在于 9月市场或逐步进入“金

九银十”传统旺季，中下游存在备货预期，玻璃采购需求或阶段性回暖。只不过在终端疲软拖

累下需求兑现力度仍需观察。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 7 月汽车产销分别完成 257.30 万辆和 258.40 万辆，

环比分别下降 18.70 万辆和 22.60 万辆，其中产量累计同比-3.70%（+0.30%），销量累计同比

-3.70%（+0.40%）。1-7 月汽车产销分别完成 1756.70 万辆和 1760.20 万辆，同比均下降 3.7%，

降幅较上半年进一步收窄。受传统销售淡季、车企半年度冲量提前透支需求、全国大范围高温

及局部台风洪涝灾害影响，线下终端客流与订单自然回落，属于行业正常周期性波动。

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、总消费量 7月和 8月均提升；7月出口仍较强劲

截至 2026 年 7 月，纯碱月度实际消费量 303 万吨，环比+7 万吨，涨幅 2.36%。8 月国内

纯碱下游需求偏弱，原材料储波动不大，按需为主，低价采购居多，存货意向不足，资金和成

品压力依旧较大。期货价格上涨，期现采购量增加。数据来看，国内纯碱消费量在 324.73 万

吨，环比+7.17%。
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进出口方面，海关数据显示，2026 年 7 月份我国纯碱进口量在 2.97 万吨，环比+0.92 万

吨；2026 年 7 月份我国纯碱出口量在 28.23 万吨，环比+4.16 万吨；1-7 月累计进口量为 16.25

万吨，较去年同期+14.21 万吨，涨幅 696.80%；1-7 月累计出口量为 171.25 万吨，较去年同

期+55.85 万吨，涨幅 48.39%。从出口价格对比来看，1-7 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。出口增加的主要原因在于国外纯碱价格延续高位，

与国内价差扩大，中国出口仍有一定优势，出口量环比增加。预期 8月国内出口延续良好，预

计出口 25 万吨左右。但即便出口保持高位，仍难完全弥补国内产需差，也无法扭转纯碱宽松

格局。

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

9 月以来美伊冲突再次升级，双方互袭油轮，地缘僵局未

解，美军维持对伊朗海上封锁，伊朗将霍尔木兹海峡控制

权作为谈判筹码，目前海峡通行量仍低于正常水平。

利多油价

2
9 月 4日美国 8月非农新增 16.2 万，远超预期，强化加息

预期，压制贵金属和有色金属。
利空贵金属和有色

3

8 月 28 日住建部、央行、金融监管总局、证监会等五部门

联合出台一揽子楼市新政，核心内容覆盖销售、信贷、融

资三大领域。

利多

四、总结与展望

整体来看，8月纯碱产量先降后升、库存高位继续累积、需求弱稳运行，基本面宽松格

局。9月纯碱行业面临大厂检修、刚需小幅回升预期，但高库存仍然压制价格。另外纯碱现

货、期货价格估值处于历史低位，且行业倡议减产及涨价，预计纯碱盘面重心或有所上移，

但当前市场缺乏持续上涨动能，短期建议震荡偏强思路对待，后续关注是否有超预期减产以

及现货价格是否上调。长期来看，纯碱产能仍处于扩张周期、需求萎缩趋势未见改善，大方
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向偏弱趋势不改。
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本公司对这些信息的准确性和完整性均不作任何保证，可随时更改报告中的内容、意见和预测，

且并不承诺任何有关变更的通知。 本报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述内容的

投资建议，投资者应根据个人投资目标、财务状况和风险承受能力来判断是否使用报告所载之

内容和信息，独立做出决策并自行承担风险。本公司不对任何人因使用本报告中的任何内容所
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