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产业客户运用纯碱期货的方式
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PART 01
对纯碱价格周期
的基本认识



01 纯碱价格周期的定义

长周期：蛛网模型

中周期：库存周期



02 长周期：遵循蛛网模型



03 长周期：纯碱价格轨迹

不断负反馈的过程，最终从供过于求走向平衡。



04 中周期：熊市末端底部区域的震荡



05 中周期：库存与价格的关系



06 中周期：供给和需求的变动弹性



07 中周期：库存与供需平衡表的推演

国内实际需求量=产量-出口+进口-（本期库存-上期结转库存）

2017年国内实际需求量：2726-152+14-50=2540万吨

2018年国内实际需求量：2699-137+29-30=2561万吨

2018年纯碱市场需求增加部分只是2018和2017年底纯碱企业库存差额部分。

2019年国内实际需求量：2780-170+15-30=2605万吨？2780-130+15-50=2615万吨？



PART 02
产业客户运用期货

的方式探讨



01 当我们用期货时，我们在用什么？



02 套保的本质

▪期货价格突破现货上下沿→无风险套利

优点：确定性高、收益大

缺点：机会少

▪更多情况下，期货在现货区间内运行。

价差/比价多少是高，多少是低？（基差风险）

历史区间固然重要，但更重要的是当下的逻辑演绎。



03 期现价差变动的原因
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05 月间价差变动的原因①-对应的供需不同

越接近年底，盘面沽空的风险越大（对应做多的预期收益越大）；越接近年初，盘面做多的风险

越大（对应做空的预期收益越大）。纯碱企业可以针对性地对远期季节性风险做相应的对冲。

纯碱的季节性

玻璃的季节性



06 月间价差变动的原因②-交易的矛盾不同



07 月间价差变动的原因③—主力资金流动

主力资金开平仓、移仓，主要在临近交割月和交割月造成影响，带来月间价差的波动。



PART 03
产业客户运用期货

的组织架构



01 企业套保业务组织架构



02 价格避险型套期保值



03 价差逐利型套期保值



04 组合投资型套期保值
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