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特别放送：纯碱期货上市首日交易策略 

→首日关注要点： 

1、2019 年 12 月 6 日纯碱期货在郑州商品交易所挂牌上市，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，各合约

之间无升贴水。 

2、纯碱期货上市首日涨跌停板±8%，纯碱期货各合约当天价格波动范围在 1408~1652 元/

吨。 

3、纯碱期货上市首日交易所最低保证金 5%，若以 10%比例来测算，每手纯碱期货合约资金

占用金额约为 3060元。（以 1530元/吨挂牌基准价、20吨/手计算）。 

4、首批交割区域河北重碱价格区间 1700~1800元/吨，较挂牌基准价升水 170~270 元/吨；

湖北地区重碱价格 1750~1800 元/吨，升水挂牌基准价 220~270元/吨。  

 

→点评： 

1、目前纯碱合约挂牌基准价大幅贴水于河北、湖北重碱现货价格，纯碱期货上市首日预计

将迎来开门红，开盘价高于挂牌基准价概率较大。 

2、短期国内纯碱生产水平维持高位，库存持续累积，供应压力较大，且 12月即将迎来纯碱

生产旺季，供应预计持续宽松；轻碱下游需求较弱导致其价格持续走弱，并拖累重碱价格；

重碱下游平板玻璃行业开机相对稳定，纯碱基本面短期处于供大于求状态。中长期来看，明

年 1~2 月纯碱厂家进入集中检修，产能释放将集中在一季度末二季度初，05 合约盘面价格

走势不容乐观。 

3、首日交易策略：由于纯碱期货合约挂牌当天迎来开门红概率较大，短线可轻仓布局多单。

但周期放长来看，明年二季度国内检修厂家集中复工，现货价格预期走弱，故 05 合约上方

空间相对有限，不建议单边操作。 

 

→基本面概况： 

1、纯碱价格 

图：国内各主产区轻碱重碱价格区间 

地区 轻质纯碱 重质纯碱 单位 

河南 1350~1450 1700~1750 元/吨 

河北 1600~1650 1700~1800 元/吨 

苏北 1400~1550 1750~1800 元/吨 

苏南 1450~1600 1750~1800 元/吨 

东北 1550~1650 1850~1900 元/吨 

山东 1550~1650 1780~1850 元/吨 

广东 1600~1700 1850~1880 元/吨 

青海 1300~1400 1300~1500（出厂） 元/吨 

湖北 1450~1500 1750~1800 元/吨 

四川 1550~1650 1800~1850 元/吨 

重庆 1550~1650 1800~1850 元/吨 

注：轻碱价格为含税出厂价；重碱除备注外均为含税送到价；以上均为成交主流价，仅供参考 
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图：国内轻碱、重碱价格走势图 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

2、产量 

今年国内纯碱月产量均处于三年来高位水平，且自 2019 年 6 月以来月产量持续上升。

国家统计局数据显示，2019年 1~10月份我国纯碱产量共 1873.4万吨，较 2018 年同期增长

10.70%，较 2017 年同期增长 4.50%（其中，1~2月份国家统计局未公布产量数据）。以此趋

势来推断，2019年全年纯碱产量将大幅高于 2018年。 

图：国内纯碱月度产量对比 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

3、产能 

百川数据显示，截至目前今年国内纯碱行业新增产能 188万吨，淘汰 32万吨，产能净

增加 156万吨。预计 2019年全年纯碱产能 3340万吨，较 2018年产能增加 241万吨。按惯

例 1~2月国内纯碱企业大概率检修，年度产能将在第一季度末、第二季度初大幅释放，届时

将对 05盘面价格产生压力。 

 

4、开机率 

百川数据显示，目前我国纯碱行业开机率高达 90%以上，高于去年同期水平。12月乃国

内纯碱企业生产高峰期，开机率近期仍将维持高位运行。 

万吨 
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图：国内纯碱行业开机率 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

5、库存 

国内纯碱企业库存已持续两月累积，截至 12月 4日，纯碱厂家整体库存在 86万吨左右，

处于近 3年的相对高位水平。 

图：国内纯碱厂家库存走势图 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

6、需求 

国内轻碱下游需求持续走弱日用玻璃、泡花碱、味精、三聚磷酸钠等市场行情均处于低

迷状态，且受到环保等政策制约，开工率低位运行，轻碱价格弱势拖累重碱价格。 

重碱方面，下游平板玻璃季节性相对不明显，需求相对稳定。卓创数据显示，目前国内

玻璃厂家纯碱库存普遍在 20 天以上，处于合理水平，仅有部分厂家原料纯碱库存高达 2个

月之久，大幅采购原料补库可能性不大。但临近春节，部分纯碱下游企业开启备货模式，或

能小幅推动部分地区需求。 

长期来看，重碱下游主要消费端的平板玻璃产量是呈现增长趋势的。尽管市场普遍认为

房地产行业和汽车进入下行周期，但平板玻璃对于纯碱消费量大概率维持相对稳定状态。 
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图：国内平板玻璃月度产量 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

短期国内纯碱生产水平维持高位，库存持续累积，供应压力较大，且 12 月即将迎来纯

碱生产旺季，供应预计持续宽松；轻碱下游需求较弱导致其价格持续走弱，并拖累重碱价格；

重碱下游平板玻璃行业开机相对稳定，纯碱基本面短期处于供大于求状态。中长期来看，明

年 1~2 月纯碱厂家进入集中检修，产能释放将集中在一季度末二季度初，05 合约盘面价格

走势不容乐观。 
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