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纯碱专题报告（三）纯碱合约及交易策略 

 

 

                                              2019 年 12 月 5日星期四 
 

【报告摘要】 

12 月 6 日，纯碱期货将在郑州商品交易所正式上市交易。为

帮助投资者更好地了解纯碱期货，我们将于纯碱期货正式上市前

推出系列专题报告详细介绍纯碱上下游产业链。本期推出纯碱专

题（三）纯碱合约及交易策略。 

纯碱期货交易代码为 SA，交易单位 20 吨/手，最小变动价位

1 元/吨，每日价格波动限制为上一交易日结算价±4%，最后交易

日为合约交割月份的第 10 个交易日，最后交割日为合约交割月份

的第 12 个交易日。首批上市交易合约 SA2005、SA2006、SA2007、

SA2008、SA2009、SA2010、SA2011 的挂牌基准价为 1530 元/吨。 

在季节性需求转淡、高供应、高库存的三重压力下，短期纯

碱市场低迷行情将延续。但从预期来看，1530 元/吨作为远月价格

可能有所低估。短期纯碱压力远超玻璃，买玻璃空纯碱更合适。

中期来看，受当前高利润驱动，玻璃在 2020 年大量产能复产；而

纯碱利润已至偏低水平，2020 年并没有新增产能，后市在二季度

可考虑买纯碱空玻璃。 
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【5. 纯碱合约介绍】 

【5.1 纯碱合约介绍】 

表 1：纯碱期货合约 

 

交易品种 纯碱 

交易单位 20 吨/手 

报价单位 元（人民币）/吨 

最小变动价位 1 元/吨 

每日价格波动限制 
上一交易日结算价±4%及《郑州商品交易所期

货交易风险控制管理办法》相关规定 

最低交易保证金 合约价值的 5％ 

合约交割月份 1-12 月 

交易时间 

每周一至周五（北京时间法定节假日除外） 

上午 9:00-11:30，下午 1:30-3:00 及交易所规

定的其他交易时间 

最后交易日 合约交割月份的第 10 个交易日 

最后交割日 合约交割月份的第 12 个交易日 

交割品级 见《郑州商品交易所期货交割细则》 

交割地点 交易所指定交割地点 

交割方式 实物交割 

交易代码 SA 

上市交易所 郑州商品交易所 
 

数据来源：华闻期货研究所、郑州商品交易所 

 

【5.2 纯碱交割业务】 

【5.2.1 免检交割品牌】 

表 2：纯碱免检交割品牌 
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序号 企业名称 品牌名称 

1 山东海化股份有限公司 鸢都牌 

2 唐山三友化工股份有限公司 三友牌 

3 河南金大地化工有限责任公司 金山牌 

4 山东海天生物化工有限公司 金晶牌 

5 中盐青海昆仑碱业有限公司 昆仑雪牌 

6 河南中源化学股份有限公司 中天牌 

7 连云港碱业有限公司 长江三角牌 
 

数据来源：华闻期货研究所、郑州商品交易所 

 

【5.2.2 仓储费标准】 

指定纯碱交割仓（厂）库收取仓储费用标准为每天 0.5 元/吨（含保险费

用）。 

 

【5.2.3 出入库费用】 

指定纯碱交割仓库收取出入库费用最高限价标准为汽车入库 25 元/吨，火

车入库 30 元/吨，汽车出库 0 元/吨，出入库费用含卸车、库内运输、倒垛、装

汽车，火车出库的客户可与交割仓库协商解决。厂库送货至买方车板上之前的费

用由厂库承担。 

 

【5.2.4 指定质检机构】 

中国检验认证集团检验有限公司、通标标准技术服务（青岛）有限公司为

纯碱期货指定质检机构： 
 

表 3：郑商所指定纯碱质检机构 
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质检机构名称 地址 联系人 联系电话 

中国检验认证集团

检验有限公司 

北京市朝阳区西坝河东

里 18 号中检大厦 18 层 

陈宏 

毛翔宇 

13801063685 

18611246254 

通标标准技术服务

（青岛）有限公司 

青岛市崂山区株洲路

143 号通标中心矿产部 
李广安 18905328596 

 

数据来源：华闻期货研究所、郑州商品交易所 

 

【5.2.5 质检收费标准】 

质检共 7 项指标：总碱量、氯化钠、铁的质量分数、硫酸盐、水不溶物的

质量分数、堆积密度、粒度。 

质检收费标准：纯碱总量小于等于 500 吨，取一个样，质检费为 2000 元；

两个样（对应 1000 吨纯碱）及以上，每样 1500 元。取样方式采用拆包取样。 

客户提复检时，如对部分指标有异议的，可提交相应指标的复检申请。 
 

表 4：单项指标质检费用 
 

检测项目 费用标准（单位：元/样） 

总碱量 400 

氯化钠 400 

铁的质量分数 300 

硫酸盐 300 

水不溶物的质量分数 300 

堆积密度 100 

粒度 200 

合计 2000 
 

数据来源：华闻期货研究所、郑州商品交易所 

 

【5.2.6 交割仓（厂）库】 



 

5 

 

指定纯碱交割仓库共 5家，分别是河北中储物流有限公司、上海中远海运物

流国际储运有限公司、国家粮食和物资储备局河北局一三四处、国家粮食和物资

储备局湖北局三三八处、国家粮食和物资储备局湖北局七三六处。 

指定纯碱交割厂库共 7家，分别是山东海化股份有限公司、唐山三友化工股

份有限公司、河南金大地化工有限责任公司、河南中源化学股份有限公司、山东

海天生物化工有限公司、武汉众恒创景新型材料有限公司、沙玻玻璃物流沙河有

限公司。 

以上指定纯碱交割仓（厂）库升贴水均为 0元/吨，交割厂库仓单额度可根

据市场情况予以调整，自 2020 年 4 月 1 日起开展纯碱期货交割业务。 

 

【5.3 挂牌基准价】 

2019 年 12 月 6 日纯碱期货首批上市交易合约 SA2005、SA2006、SA2007、

SA2008、SA2009、SA2010、SA2011 的挂牌基准价为 1530 元/吨。 

 

【6. 纯碱交易策略】 

【6.1 基本面分析】 

【6.1.1 行业综述】 

行业整体供大于求的局面存在。11 月底某大型玻璃集团重碱招标价格明显

下滑，浮法玻璃厂家要求降价呼声高涨。从成本面看，纯碱价格继续下调空间不

大，但市场仍缺乏强有力利好消息提振，市场信心不足，多谨慎观望市场为主。 

12 月份国内重碱市场仍承受一定下行压力，或先弱后逐步趋稳运行，后期。需

密切关注纯碱厂家开工情况变动。 

 

图 1：纯碱市场价格 
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数据来源：华闻期货研究所、卓创资讯 

 

【6.1.2  供应分析】 

10 月份国内纯碱产量在 254.4 万吨， 1-10 月份国内纯碱累计产量在 

2288.6 万吨，同比增加 12.2%。 10 月份纯碱厂家开工负荷在 94%， 11 月份

纯碱厂家开工负荷在 93%左右。 11 月份国内纯碱厂家库存持续增加， 截至 11 

月底国内纯碱厂家整体库存在 80-83 万吨。 

 

表 5：近期检修纯碱企业（单位：万吨） 
 

 
 

数据来源：华闻期货研究所、卓创资讯 

 

表 6：计划检修纯碱企业（单位：万吨） 
 

 
 

数据来源：华闻期货研究所、卓创资讯 

 

【6.1.3  需求分析】 
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2019 年 11 月份全国浮法玻璃加权平均价为 1756.73 元/吨，较上月涨 

56.70 元/吨，环比涨幅 3.34%，同比涨幅 8.35%。沙河受禁运影响，出货受阻，

走货放缓，库存上升明显，部分厂家价格小幅下滑；华东市场成交尚可，月内江

浙价格提涨明显，山东区域平稳出货为主，月下旬北方南下货源对沿海区域走货

形成一定压力，虽区域小范围会议召开，但价格提涨难度尚存；华中市场产销良

好，企业库存消化至低位，客户一度拿货紧张，月内价格累计上涨 6-9 元/重量

箱，价格“洼地”局面改变；华南部分厂家上涨 1-2 元/重量箱，整体出货量较

上月稍增，但长线产能投放压力加大。 

 

【6.2 后市展望】 

2019 年国内新增纯碱产能 188 万吨，淘汰落后产能 32 万吨，纯碱产能净增

加 156 万吨。但下游需求端并未出现相应增长，新增产能无法被市场有效消化，

导致重质纯碱价格持续震荡下行。尤其是进入四季度后，产销失衡导致纯碱库存

快速上涨。根据隆众统计，截止 11 月 22 日，国内纯碱库存为 68.88 万吨，较

18 年同期增加了 53.54 万吨，增幅巨大。 

 

图 2：纯碱企业库存 
 

 
 

数据来源：华闻期货研究所、卓创资讯 

 

从供应来看，今年 3月份以后，国内纯碱厂家开工率不断走高，并持续高于

18 年同期。目前纯碱企业依然维持高开工率，短期计划检修厂家较少。大连大

化 60 万吨纯碱装置自 10 月 21 日点火以来顺利运行，目前厂家已经完全恢复生

产，从而增加了市场供应端的压力。湖北双环科技 110 万吨纯碱装置计划于 12
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月 26 日停机检修，明年 1月 6日即复工，检修时间较短；内蒙古苏尼特碱业 20

万吨/年的纯碱于 11 月至明年 2月停机运行，预计 3月份恢复生产。 

 

图 3：纯碱月度开工率 
 

 
 

数据来源：华闻期货研究所、卓创资讯 

 

从需求来看，6月份多条浮法玻璃生产线放水冷修后，浮法玻璃在产日熔量

水平明显下降，之后持续低于去年同期，从而对重碱需求构成负面影响。目前环

保限产对纯碱生产端的影响已经不大，主要是对下游需求端存在负面影响，尤其

是轻质纯碱用户的受影响程度较大。邢台市已经发布通知要求当地多家玻璃生产

企业控制污染物排放水平，玻璃企业限产不利于提振重质纯碱需求。 

综合来看，在季节性需求转淡、高供应、高库存的三重压力下，短期纯碱市

场低迷行情将延续。但从预期来看，高额的利润使玻璃生产线冷修意愿极低，重

碱需求预期维持稳定偏强势状态；同时，纯碱行业利润已至偏低水平，该价格下

纯碱厂家缺乏降价动能，部分企业在未来或逐渐进行冷修以规避过高的库存风

险。1530 元/吨作为远月价格可能有所低估。 

 

【6.2 交易策略】 

综合目前玻璃与纯碱的现货情况来看，纯碱目前压力远超玻璃。 

玻璃方面，当前玻璃 2005 合约已经贴水 17%，目前市场上可交割的玻璃大

板价格普遍都在 1640 元/吨甚至更高。虽然后市玻璃淡季现货价格也会下跌，但

是以目前玻璃行业库存情况看，2005 合约玻璃价格下跌空间不会太大。 

 

图 4：纯碱利润走势 
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数据来源：华闻期货研究所、卓创资讯 

 

纯碱方面，当前纯碱厂家库存较 2018 年同期上升 388%，现阶段厂家仍有 100

元/吨左右的利润，开工率仍在继续攀升，2020 年 2 月底纯碱厂家库存可能会创

近 3年新高。在高开工、高库存、季节性需求淡季的情况下，纯碱仍然会比较弱。 

短期纯碱压力远超玻璃，买玻璃空纯碱更合适。中期来看，受当前高利润驱

动，玻璃在 2020 年大量产能复产；而纯碱利润已至偏低水平，2020 年并没有新

增产能，后市在二季度可考虑买纯碱空玻璃。 



 

10 

 

免责声明

此报告所载的资料、工具及材料只提供给阁下作参考之用。此报告的内容并

不构成对任何人的投资建议，而华闻期货有限公司不会因接收人收到此报告而视
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此报告的版权属华闻期货有限公司，除非另有说明，报告中使用材料的版权
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