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供应端扰动加大，纯碱价格剧烈波动 

策略摘要 

2023 年纯碱价格大起大落，其供需基本面一直保持强势，各环节维持低库

存，但远兴产能投产预期左右市场情绪，导致上半年价格的回落，下半年由于远

兴产能投产速度缓慢，叠加青海环保检查，纯碱期货维持较强走势。展望 2024

年，尽管明年纯碱仍然存在新增产能，但由于产能投放的不确定性，我们认为纯

碱远端供需预判存在难度，如若纯碱产能按计划投放，纯碱总库存将呈现持续增

加态势，下半年才会看到供需的明显过剩。因此，2024 年上半年纯碱价格将保

持强势，而随着产能的投放，价格中枢将下移。对于市场参与者来讲，也需关注

新产能达产不及预期所带来的价格进一步上行风险。 

核心观点 

■ 市场分析 

纯碱价格：2023 年纯碱价格呈现一波三折的走势。从年初的受宏观利好推

动的快速上涨，到宏观偏弱叠加新产能投放带来的压力下跌，再到夏季检修和库

存低位带来的反弹，到下半年远兴一二线产能持续投放和下游玻璃厂挤库导致的

持续下跌，最后到远兴能源三四线投产延后和青海环保检查带来的大幅反弹，目

前纯碱期货价格来到 2700 元/吨的相对高位。 

纯碱利润：类似于纯碱价格，2023 年纯碱利润也经历了大幅波动，出现了

多次上涨又下跌的情况。上半年随着纯碱产能的大幅投放，供需预期逐步向宽松

转变，大幅压缩纯碱行业利润，但近期纯碱价格快速上涨，带动联产法、氨碱法

的利润大幅改善，分别给出了 1046 元/吨和 963 元/吨的丰厚利润。 

供应端：2023 年国内纯碱产量出现明显增加，据华泰期货研究院测算，2023

年纯碱总产量为 3214 万吨，同比增 9.2%。全年来看，上半年纯碱产量较高，

但夏季检修超预期及远兴一二线产能延期，纯碱产量出现下滑，9 月开始夏季检

修结束叠加远兴一二线产能的投放，纯碱产量创出历史新高，但近期由于远兴能

源三四线投产延后和青海环保检查，纯碱产量有所回落。 

2024 年纯碱投产计划较多，但由于具体投产进度存在不确定性，需持续关

注投产进度，若纯碱产能按计划投放，那么整体供应将有明显提升，纯碱供应将

出现持续宽松的情况，预计 2024 年纯碱总供应增幅将达到 16.7%，净增加 537

万吨。 

需求端：2023 年 1-11 月份，我国浮法和光伏玻璃投产持续增加，二者总
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日熔量达到 26.83 万吨，同比增幅为 15%，对应重碱需求为 1590 万吨，同比

增幅 11.2%。除上述重碱需求之外，1-11 月轻碱需求有所好转，尤其是下半年

个别月份出现 20%的同比增长，整体需求稳中偏强，开工率基本在高位。根据

华泰期货研究院推算，2023 年 1-11 月，全国轻碱表需 1297 万吨，同比增长

2.3%。 

2024 年光伏玻璃产线有望继续投放，大约新增 4.78 万吨日熔量。同时，上

半年保交楼等政策将得到延续，从而使得浮法玻璃维持高产量，对于重碱需求形

成一定支撑，此外轻碱需求也将随着经济活动的增加继续提升。预计 2024 年纯

碱总需求将呈现 5.4%的正增长，净增加 173 万吨。 

净出口：2023 年上半年随着纯碱价格下跌，国内纯碱出口表现较为强势，

同比保持正增长，反观下半年，随着国内纯碱价格回升，纯碱出口明显下滑，2023

年 1-10 月纯碱累计出口量 134 万吨，累计同比下降 19.5%。考虑到当前纯碱

价格强势，预计 2024 年上半年纯碱出口仍将保持低位，随着新增产能投产，国

内纯碱价格有望回落，从而带了出口的增加，全年纯碱净出口 68 万吨，同比基

本持平。 

库存端：2023 年上半年，纯碱延续着 2022 年下半年的去库节奏，但新增

产能投产预期，使得整个行业持库意愿很低。5 月份，碱厂库存出现短暂累积，

随后继续去库。夏季检修，纯碱供应下降造成库存进一步去化。随着检修结束及

远兴一二线产能投放，库存缓慢增加，但近期由于远兴三四线延期及青海地区环

保检查影响纯碱产量释放，库存增加的趋势受到阻碍，后续关注青海环保及远兴

三四线投放情况。 

2023 年纯碱供需推演来看，上半年投产计划较多，库存上行的斜率会稍大。

除了夏季检修会抑制住库存的持续累加，全年以持续增加的线性趋势上行。预计

年底纯碱总库存可能会累积至 411 万吨，大幅高于往年。 

综合来看，2023 年纯碱价格大起大落，其供需基本面一直保持强势，各环

节维持低库存，但远兴产能投产预期左右市场情绪，导致上半年价格的回落，下

半年由于远兴产能投产速度缓慢，叠加青海环保检查，纯碱期货维持较强走势。

展望 2024 年，尽管明年纯碱仍然存在新增产能，但由于产能投放的不确定性，

我们认为纯碱远端供需预判存在难度，如若纯碱产能按计划投放，纯碱总库存将

呈现持续增加态势，下半年才会看到供需的明显过剩。因此，2024 年上半年纯

碱价格将保持强势，而随着产能的投放，价格中枢将下移。 

■ 策略 
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2024 年上半年纯碱价格将保持强势，随着错配的不断持续，纯碱价格有望

持续走高。如果新增产能如期达产，下半年供需将逐步缓解，价格有望回落，价

格中枢下移。但对于市场参与者来讲，也需关注新产能达产不及预期所带来的价

格进一步上行风险。 

■ 风险 

光伏产业投产进度不及预期；浮法玻璃产线冷修增加；地产及宏观经济改善

情况不及预期；纯碱新产能投产不及预期；青海环保检查升级；其他不可控的突

发事件等。 

备注：本报告中关于年度或月度商品供需数据，如未明确注明其他出处，则 

均为华泰期货研究院独立评估测算。
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一、2023 年纯碱价格及利润回顾 

1.1、2023 年纯碱价格一波三折 

回顾 2023 年纯碱期货价格表现，其行情之剧烈，变化之迅速，使其成为期

货市场上的明星品种。从年初的受宏观利好推动的快速上涨，到宏观偏弱叠加新

产能投放带来的压力下跌，再到夏季检修和库存低位带来的反弹，到下半年远兴

一二线产能持续投放和下游玻璃厂挤库导致的持续下跌，最后到远兴能源三四线

投产延后和青海环保检查带来的大幅反弹，纯碱市场在 2023 年里经历了一波三

折的走势。通过对今年的纯碱价格分析，我们可以对纯碱期货和现货市场有更深

入的了解。 

◆ 2022 年 11 月-2023 年 1 月：宏观利好及库存低位推动纯碱价格上涨 

2022 年 11 月，随着新冠结束和地产融资端“三支箭”等宏观利好政策的

刺激下，整个大宗商品市场开启了一轮强势上涨行情，尤其是库存低位的纯碱更

是迎来了超过 30%的大幅上行，纯碱主力合约由最低点 2211 元/吨上涨至最高

点 2974 元/吨，涨幅高达 763 元/吨，表现抢眼。现货主流沙河送到价也从 2600

元/吨左右涨至 3100 元/吨左右，涨幅约 500 元/吨，超过 19%。这个阶段，纯

碱市场的主要驱动因素是宏观利好的预期，以及纯碱低库存的支撑。 

◆ 2023 年 2 月-2023 年 4 月：远兴能源超大产能投放促使纯碱价格下跌 

春节后，美联储加息预期持续反复，海内外宏观氛围转弱，而纯碱市场面临

远兴能源 500 万吨的新增产能投放，这将极大地改变远端纯碱的供需平衡。同时，

纯碱利润居高不下，各大碱厂力争在新产能投放之前，持续高强度生产，以图保

留高利润。此外，下游玻璃厂持续压缩原料库存，试图倒逼原料降价。4 月份，

玻璃厂利润开始走扩，而碱厂也逐步累库。远兴投产预期及下游玻璃厂持续压缩

原料库存的负反馈之下，纯碱期现货价格呈现共振下跌走势，主力合约由最高点

2974 元/吨下跌至最低点 1490 元/吨，跌幅高达 1484 元/吨，超过 50%。现货

主流沙河送到价也从 3100元/吨左右跌至 2000元/吨左右，跌幅约 1100元/吨，

超过 35%。这个阶段，纯碱市场的主要驱动因素是美联储加息预期、新产能投

放压力、以及下游玻璃厂持续压缩原料库存。 

◆ 2023 年 5 月-2023 年 8 月：夏季检修及超低库存带来纯碱价格反弹 

5 月纯碱价格呈现低位震荡的格局，主力合约维持在 1600 元/吨左右。进入

夏季，由于检修幅度超预期，纯碱库存持续处于历史低位，近月合约开始大幅修

复贴水，也迎来了价格的反弹。主力合约先是从低点 1500 元/吨左右上涨至 1800

元/吨左右。然而，随着检修结束以及远兴能源产能的投放，纯碱供不应求的情况

得到缓解，库存开始累积，价格也随之下跌至 1600 元/吨左右。最后又因远兴投
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产不及预期，主力合约又从低点 1600 元/吨左右上涨至 2193 元/吨，短期涨幅

约 600 元/吨，超过 35%。这个阶段，纯碱市场的主要驱动因素是夏季检修以及

产能投放带来的供需变化。 

◆ 2023 年 9 月至 10 月：远兴产能持续投放及下游玻璃厂挤库导致纯碱价格

持续下跌 

进入 9 月，随着夏季检修结束，部分碱厂复产，同时远兴能源一二线产能持

续投放，纯碱市场面临着远端供过于求的压力。另外，市场预计远兴能源三四线

和其它企业将陆续投产，纯碱供给有望大幅增长，供需将逐渐转为宽松格局，容

易形成价格下跌，因此主力合约由最高点 2193 元/吨下跌至最低点 1645 元/吨，

跌幅高达 548 元/吨，超过 20%。但是现货主流沙河送到价却上涨至 3250 元/

吨左右，基差大幅走扩。这个阶段，纯碱市场的主要驱动因素是夏季检修结束后

的碱厂复产，以及远兴能源一二线产能持续投放。 

◆ 2023 年 11 月至今：远兴三线投产延后叠加青海碱厂环保限产，纯碱价格

快速上涨 

11 月开始，供给端，远兴能源三四线投产延后，加之青海地区受环保影响

减产，导致纯碱产量有所下滑，而预期增产无法兑现。需求端，近期纯碱企业订

单有所改善，玻璃厂维持 17.2 万吨左右的高日熔量，纯碱消费保持韧性，同时

随着前期纯碱价格快速回落，盘面贴水幅度较大，部分贸易商存在试探性拿货的

情况。此外，宏观方面，国家稳经济政策维持利好，宏观情绪持续转暖，短期也

有利于纯碱近月价格向上反弹。因此，主力合约从低点 1645 元/吨左右上涨至

2700 元/吨左右的高点，基差迅速走弱。 

总体来看，纯碱供给释放不足，需求维持相对刚性，近月合约强势上行，但

未来纯碱产能有增加预期，纯碱累库趋势较为明显，远端供给存在压力，因此价

格高度不足，整体呈现近强远弱的格局。回顾 2023 年纯碱市场的价格波动，我

们可以看到纯碱期货和现货市场受到多种因素的影响，包括宏观政策、新产能投

放、夏季检修等等。在这些因素的共同作用下，纯碱价格呈现出一波三折的走势。

对于投资者来说，理解这些因素并做出正确的判断是非常重要的。同时，对于生

产企业来说，把握市场节奏和供需变化也至关重要。 
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图 1：纯碱期货主力合约价格走势丨单位：元/吨 

 
数据来源：文华财经 华泰期货研究院 

 

图 2：全国重碱现货主流价格走势丨单位：元/吨  图 3：重碱沙河主流价格季节性走势丨单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 4：纯碱主力合约基差走势丨单位：元/吨 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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1.2、2023 年纯碱利润跌宕起伏 

自 2020 年下半年开始，受益于光伏产业快速发展，作为光伏玻璃原料的纯

碱利润快速提高，2021 年-2023 年，据卓创数据，华东联产法平均毛利润分别

为 1094、1354、997 元/吨，华北氨碱法平均毛利润分别为 500、560、639

元/吨。2023 年以来的纯碱利润也如同价格一样跌宕起伏，出现了多次上涨又下

跌的情况。上半年随着纯碱产能的大幅投放，供需预期逐步向宽松转变，大幅压

缩纯碱行业利润，但近期纯碱价格快速上涨，带动联产法、氨碱法的利润大幅改

善，分别给出了 1046 元/吨和 963 元/吨的丰厚利润。 

◆ 2023 年 1 月-3 月：受纯碱价格上涨的影响，推高了纯碱利润 

今年 1-3 月纯碱成本变化不大，但是纯碱价格受宏观预期的影响，大幅上

涨，从而带动了纯碱利润的上涨，氨碱企业利润从不到 500 元上涨到 700 元以

上，联产企业利润从 1100 左右上涨到了 1400 左右，保持了一个相对较高的利

润水平。 

◆ 2023 年 4 月-5 月：受纯碱价格下跌的影响，纯碱利润下降 

4-5 月氨碱企业成本下降，但是受美联储加息预期和新产能投放的双重压力

下，纯碱价格下跌，导致氨碱企业利润下跌 450 元至 300 元/吨以下；联产企业

成本大幅上升 400 元以上至 1400 元/吨，同时叠加纯碱价格大幅下跌的影响，

导致联产企业利润每吨大幅下降 1000 元以上，与氨碱企业利润近乎持平。 

◆ 2023 年 6 月-9 月：夏季检修和低位库存引发纯碱价格反弹，带来纯碱利

润的反弹 

进入夏季，检修超预期，纯碱库存持续处于低位，近月合约开始大幅修复贴

水，也迎来了价格的反弹，9 月份，虽然随着远兴能源的产能持续投放，纯碱市

场面临着供过于求的压力，但是现货主流沙河送到价却上涨至 3250 元/吨左右，

基差大幅走扩，因此对于纯碱企业来说，该阶段一直保持较高的销售价格。虽然

氨碱企业与联产企业的成本均有所上升，但是相对来说，价格上涨带来的利润远

大于成本端的上升。 

◆ 2023 年 10 月：现货价格下跌，价差缩小导致利润大幅下降 

进入 10 月以来，前期纯碱盘面价格快速回落，盘面贴水幅度较大，现货价

格开始迅速下跌向期货价格逼近，导致纯碱企业的利润大幅减少。 

◆ 2023 年 11 月至今：纯碱价格快速上涨，利润重新走扩 

11 月开始，远兴能源三四线投产延后，加之青海地区受环保影响减产，导

致纯碱产量有所下滑，同时纯碱消费保持韧性，再加上盘面贴水幅度较大，纯碱
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价格快速上涨，带动纯碱利润重新走扩。 

 

图 5：华北重碱氨碱企业成本丨单位：元/吨 
 

图 6：华东重碱联产企业成本丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

图 7：氨碱企业利润丨单位：元/吨  图 8：联产企业利润丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 
二、纯碱产能继续投放，2024 年供应将继续增加 

2.1、2023 年纯碱新增产能投放，全年供应大幅向上 

2023 年国内纯碱产量较往年明显增加。一季度除春节期间以外产量始终维

持高位波动，也是因为现货价格够高，碱厂利润较好，多满负荷运行，浮法玻璃

和光伏玻璃的销量也十分亮眼，三月份，纯碱月度产量达到 267 万吨的高值。当

进入到二季度，市场预期远兴能源会有大量投产的可能，加上上游厂商满负荷生

产，市场出现了供大于求的局面，库存端开始给到压力，出现了累库迹象，期现

价格也几乎同步开始走低。来到三季度时，由于进入到夏季检修阶段，加上远兴

一二线产能迟迟未能投放，纯碱产量开始下滑，月度产量从 267 万吨下降到 249

万吨，企业开工率也从 5 月份最高点 94.36%下滑到 8 月的 78.3%，供给端的

压力传导致使价格开始逐渐走高。9 月随着检修结束，叠加超高的现货利润，碱

厂快速的恢复生产，当月产量再创年内新高达到 272 万吨，第 42 周的周度产量
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更是飙升到 70.08 万吨，企业开工率重回 90%。四季度，在远兴能源产量提升

后，目前处于绝对高位水平，但随着远兴三四线产能投产时间延期，叠加青海地

区环保问题，短期纯碱的供应压力有所缓解，截止 11 月 30 日，纯碱企业开工

率为 84.73%，环比下降 4.3%。 

图 9：统计局纯碱月度产量丨单位：万吨  图 10：统计局纯碱月度累计产量丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：统计局 华泰期货研究院  数据来源：统计局 华泰期货研究院 

 

分产品来看，上半年光伏及浮法玻璃需求尚可，6 月前重质化率相比去年基

本趋同。随着企业大幅投产需求偏弱造成盘面出现明显回调，重质化率下滑至

51%。夏季纯碱企业检修增加，重碱企业产量保持低位，重质化率维持在 52%

左右波动。夏季检修季结束后，纯碱企业开工快速回升，重碱和轻碱需求不减，

重质化率开始回升，最高达到 56.7%。近期纯碱现货再度紧张，重碱企业产量

有所回升，重质化率也升至 57.6%。  

 

图 11：重质化率丨单位：% 

 
数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

200

220

240

260

280

300

320

01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

统计局：纯碱产量（万吨）
2019 2020 2021 2022 2023

(5%)

0%

5%

10%

0

500

1000

1500

2000

2500

3000

3500

2019-01 2020-01 2021-01 2022-01 2023-01

纯碱累计产量 纯碱累计产量同比

42%

44%

46%

48%

50%

52%

54%

56%

58%

60%

1 5 9 13 17 21 25 29 33 37 41 45 49 53

2019 2020 2021 2022 2023



  
 

   

 

期货研究报告 | 纯碱年报 2023-12-10 

2024 年期货市场展望  请仔细阅读本报告最后一页的免责声明 第 13 页 

2.2、明年纯碱继续投产，供应有望大幅增加 

据市场调研，未来纯碱投产计划较多，今年底将有 4 条产线合计约 490 万

吨的产能投放，但由于具体投产进度存在不确定性，不排除会出现延期到 2024

年的可能性。再加上青海地区环保检查严格，或对供应存在扰动，这样推算下来，

11 月和 12 月纯碱产量将维持在 280-290 万吨区间，难以创出新高。如若 2024

年，纯碱产能按计划投放，那么整体供应将有明显提升，使得月产量将很难回到

200 多万吨的位置，纯碱供应偏紧的局势会持续宽松。 

表 1：2023 年底至 2024 年纯碱企业投产计划 

企业名称 产能 计划时间 备注 

金山化工 200 联碱法 2023 年 11 月 

江苏德邦 60 联碱法 2023 年 12 月 

东北阜丰 30 联碱法 2023 年 12 月 

重庆湘渝 10 联碱法 2024 年 6 月 

远兴能源 200 天然碱 2023 年 12 月 

连云港碱业 110 联碱法 2024 年 12 月 

合计 610   

资料来源：市场调研 隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院 

 

根据上述纯碱投产计划，未来一年产量将出现大幅增加，从而彻底改变纯碱

供需偏紧的格局。随着金山化工、江苏德邦、东北阜丰和远兴能源三四线的投产

计划，明年上半年都将使得纯碱产量大幅增加，且会拉开与往年同期的产量，差

距预计会在 50 万吨月产量以上，最高点预计在 5 月达到 335 万吨产量，考虑到

夏季检修的影响，7-8 月产量略有回落，但也较难降低到 300 万吨以下，并且

进入 9 月，产量维持高位，连云港碱业 110 万吨级产线计划在 12 月投放，预计

年底达到 327 万吨的产量，从而进一步加深纯碱供应过剩的局面，全年供应端增

幅在 9%左右，总产量提升 537 万吨。 
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图 12：2024 年纯碱产量推演丨单位：万吨 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

三、轻重碱需求良好，2024 年纯碱需求继续增加 

3.1、2023 年光伏及浮法玻璃日熔走高，纯碱需求维持正增长 

2023 年 1-11 月份，我国浮法和光伏玻璃投产持续增加，在产日熔量持续

创新高。截止目前浮法玻璃在产日熔量 17.28 万吨；年内新建复产日熔量 24830

吨；冷修日熔量为 12450；净增加 12380（吨/天）。光伏玻璃在产日熔量 9.65

万吨，光伏玻璃年内新建投产日熔量 23200；冷修日熔量为 2900 吨；净增加

20300（吨/天）。整体看来，2023 年 1-11 月份浮法和光伏玻璃总日熔量达到

26.83 万吨，同比增幅为 15%，对应重碱需求为 1590 万吨，同比增幅 11.2%。 

 

图 13：浮法玻璃在产日熔量丨单位：万吨  图 14：光伏玻璃在产日熔量丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 
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图 15：浮法和光伏玻璃合计在产日熔量丨单位：万吨  图 16：浮法和光伏月均日熔及同比丨单位：万吨，% 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

近期浮法玻璃产销随着保交楼政策及二手房成交好转出现大幅走强，短期浮

法玻璃需求较为乐观，高利润加持下，浮法玻璃生产也将延续高位。而近期光伏

玻璃消费稍有转淡，价格整体偏稳定，福建台玻光伏玻璃价格基本在 26-27 元/

平方米附近波动。整体看，浮法及光伏玻璃对纯碱需求存在较强支撑。 

 

图 17：福建台玻光伏玻璃价格走势丨单位：元/平方米  图 18：光伏玻璃库存天数丨单位：天 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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除上述重碱需求之外，1-11 月轻碱需求有所好转，尤其是下半年个别月份

出现 20%的同比增长，整体需求稳中偏强，开工率基本在高位。根据华泰期货

研究院推算，2023 年 1-11 月，全国轻碱表需 1297 万吨，同比增长 2.3%。具

体来看，随着近期纯碱价格上涨，轻质下游开工负荷受到一定的影响。其中泡花

碱的开工率有所回落，最近开工率在 70%左右波动，开工率一般处在中位水平。

味精开工率有所上行，1-11 月份呈现先降后升的趋势，基本上在 70%以上，目

前开工率处于 84.1%，表现较好。三聚磷酸钠企业开工较为稳定，长期处在高

开工率水平，较去年变化不大，整体开工率 23.42%，产销尚可。小苏打厂家整

体开工率波动较大，上半年呈现先降后升的趋势，下半年维持高位，目前整体开

工率有所下滑至 80%。 

 

 

图 21：三聚磷酸钠开工率丨单位：%  图 22：小苏打开工率丨单位： % 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

对于 12 月，从目前浮法和光伏玻璃投产计划来看，分别有 2800 吨和 4300

吨日熔量将要投放，而浮法玻璃产线冷修计划量仅有 600 吨，由此来看，纯碱中

来自于重碱的需求贡献将不会出现明显的下降，甚至有一定增长的可能性。 
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图 19：泡花碱开工率丨单位：%  图 20：味精开工率丨单位：% 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 
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表 2：2023 年底浮法及光伏玻璃产线复产/冷修计划 

序号 生产企业 复产生产线 日熔量 计划时间 

1 贵州海生玻璃有限公司 贵州海生一线 1200 计划 2023 年点火 

2 石家庄玉晶玻璃有限公司 新一线 1000 计划 2023 年底前点火 

3 安徽冠盛蓝玻实业有限公司 六安一线 600 计划 2023 年点火 

4 安徽信义光伏玻璃有限公司 芜湖江北二期三线 1000 12 月 

5 昭通旗滨光伏科技有限公司 云南旗滨一线 1200 12 月 

6 贵州黔玻永太新材料有限公司 黔玻一线 1200 2023 年 12 月 23 日 

7 和友重庆光能有限公司 和友二线 900 12 月 

 合计  7100  

序号 生产企业 冷修生产线 日熔量 计划时间 

1 贵州海生玻璃有限公司 贵州海生一线 1200 计划 2023 年点火 

 合计  1200  

资料来源：市场调研 隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院 

3.2、光伏及浮法高日熔，轻碱需求回暖，2024 纯碱需求继续增加 

据中国光伏协会数据，2023 年 1-10 月中国光伏装机量达到 142.56GW，

2023 年全球光伏装机预测上调至 305-350GW，中等情境下，2024、2025 年

分别预测新增 360GW、386GW。据彭博新能源，中等情景下，2024 到 2030

年，全球年新增装机量在 400-700GW 区间。 

 

图 23：2023 年 1-10 月我国光伏新增装机丨单位：GW  图 24：2023 年全球光伏新增装机预测丨单位：GW 

 

 

 

数据来源：CPIA 华泰期货研究院  数据来源：CPIA 华泰期货研究院 

 

对于 2024 年，我们认为光伏玻璃投产将得到延续，目前光伏玻璃计划投产

产线充沛，其中在建产线接近 4.78 万吨，其中接近 1.6 万吨的产线将于 2024

年上半年进行新建投产。同时，上半年保交楼等政策将得到延续，从而使得浮法

玻璃维持高产量，对于重碱需求形成一定支撑，此外轻碱需求也将随着经济活动

的增加继续提升。综上所述，我们认为 2024 年，纯碱总需求将呈现 5.4%的正
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增长，净增加 173 万吨，其中主要来自重碱，同比增长 8.8%，净增长 154 万

吨，轻碱同比增长 1.3%，净增长 19 万吨。 

表 3：2023 年底至 2024 年光伏玻璃在建产线投产计划 

序号 生产企业 生产线 日熔化量 计划时间 

1 安徽信义光伏玻璃有限公司 芜湖江北 二期 四线 1000  

2 安徽信义光伏玻璃有限公司 芜湖江北 二期 五线 1000  

3 安徽信义光伏玻璃有限公司 芜湖江北 二期 六线 1000 二季度 

4 安徽信义光伏玻璃有限公司 芜湖江北 二期 七线 1000 上半年 

5 安徽信义光伏玻璃有限公司 芜湖江北 二期 八线 1000 上半年 

6 信义光能（马来西亚）有限公司 马来西亚信义三线 1200 上半年 

7 信义光能（马来西亚）有限公司 马来西亚信义四线 1200 上半年 

8 安徽福莱特光伏玻璃有限公司（四期） 安徽四期一线 1200  

9 安徽福莱特光伏玻璃有限公司（四期） 安徽四期二线 1200  

10 安徽福莱特光伏玻璃有限公司（四期） 凤阳福莱特四期三线 1200  

11 安徽福莱特光伏玻璃有限公司（四期） 凤阳福莱特四期四线 1200  

12 福莱特（南通）光伏玻璃有限公司 南通福莱特一线 1200 二季度末三季度初 

13 福莱特（南通）光伏玻璃有限公司 南通福莱特二线 1200 三季度 

14 广西南玻新能源材料科技有限公司 广西北海南玻一线 1200 2024.1.28（或一季度） 

15 广西南玻新能源材料科技有限公司 广西北海南玻二线 1200 下半年 

16 绍兴旗滨光伏科技有限公司 绍兴旗滨一线 1200  

17 昭通旗滨光伏科技有限 昭通旗滨二线 1200 一季度 

18 昭通旗滨光伏科技有限 昭通旗滨三线 1200  

19 旗滨光伏新材料(马来西亚)有限公司 马来西亚旗滨二线 1200 一季度 

20 秦皇岛北方玻璃有限公司 秦皇岛一线 1200 2024 年 6 月 

21 中建材（洛阳）新能源有限公司 中建材洛阳一线 1200  

22 中建材（洛阳）新能源有限公司 中建材洛阳二线 1200 2024 年 3 月 

23 甘肃凯盛大明光能科技有限公司 凯盛大明一线 1200  

24 安庆索拉特新材料科技有限公司 索拉特怀宁一线 800  

25 广西新福兴硅科技有限公司 广西新福兴三线 1200  

26 新福兴玻璃工业集团有限公司 福建新福兴一线 1200  

27 新福兴玻璃工业集团有限公司 福建新福兴二线 1200  

28 国华金泰(山东)新材料公司 山东国华金泰一线 1200 预计 2024 年 6 月投产 

29 国华金泰(山东)新材料公司 山东国华金泰一线 1200  

30 安徽九洲工业有限公司 安徽九州二线 1200 2024 年年底 

31 和友重庆光能有限公司 和友二线 900  
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序号 生产企业 生产线 日熔化量 计划时间 

32 湖北亿钧耀能新材股份公司 荆州亿钧五线 1300  

33 北海长利新材料科技有限公司 北海长利二线 1200  

34 新疆中部合盛硅业有限公司 新疆合盛二线 1200  

35 凤阳海螺光伏科技有限公司 凤阳海螺一线 1200  

36 

 

广西德金新材料科技有限公司 广西德金一线 1200  

37 山西日盛达光伏材料有限公司 山西日盛达二线 1000 2024 年初 

38 唐山飞远科技有限公司 金信六线 1000 2024 年初 

39 唐山广协科技有限公司 金信七线 1000  

40 蚌埠德力光能材料有限公司 蚌埠德力一线 1000 2024 年 3 月 

41 蚌埠德力光能材料有限公司 蚌埠德力技改线 160 2024 年 2 月 

42 湖北弘诺玻璃科技有限公司 湖北弘诺一线 1100 2024.3.28 

43 江西彩虹光伏有限公司 江西彩虹三线 1000 2024 年 

 合计  47860  

资料来源：市场调研 隆众资讯 卓创资讯 华泰期货研究院 

根据上述分析，我们对于 2024 年纯碱需求推演如下： 

图 25：2024 年纯碱需求推演丨单位：万吨 

 
数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

四、国内纯碱价格高企，2024 年纯碱出口前低后高 

今年上半年随着纯碱价格下跌，国内纯碱出口表现较为强势，同比保持正增

长，反观下半年，随着国内纯碱价格回升，纯碱出口明显下滑，2023 年 1-10

月纯碱累计出口量 134 万吨，累计同比下降 19.5%。 
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图 26：纯碱月度出口量丨单位：万吨  图 27：纯碱累计出口量及同比丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：海关总署 华泰期货研究院  数据来源：海关总署 华泰期货研究院 

 

考虑到当前纯碱价格强势，预计 2024 年上半年纯碱出口仍将保持低位，随

着新增产能投产，国内纯碱价格有望回落，从而带了出口的增加，全年纯碱净出

口 68 万吨，同比基本持平。 

图 28：2024 年纯碱净出口推演丨单位：万吨 

 
数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

五、2024 年纯碱总库存有望持续走高 

5.1、2023 年纯碱供需偏紧，各环节库存均降至低位 

今年上半年，纯碱延续着 2022 年下半年的去库节奏，受美联储持续加息等

宏观经济预期悲观的影响，整个行业持库意愿很低，春节期间碱厂库存环比明显

增加，交割库及下游玻璃厂均为绝对低库存状态。5 月随着地产销售和玻璃产销

走好，玻璃价格上行，浮法产线不断点火支撑着重碱消费，但轻碱下游产品盈利

欠佳，出口有所回落，需求较疲软，碱厂库存有明显累库的情况。进入到下半年，

夏季检修阶段，纯碱企业开工率大幅下降，供应收紧的情况下需求不减造成库存
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进一步去化。加上房地产进入大的竣工周期，使得玻璃需求十分强劲，纯碱供需

达到极为紧张的地步。8 月三环节库存降低到 45 万吨处于历史最低位，9 月份

期货交割后交割库库存接近清零，玻璃厂原料库存一度降低到只能使用 7 天。之

后因检修结束，开工逐步提升，新装置产量提升，企业库存开始回升，个别企业

运输不畅，导致库存累计增速。11 月，青海湖由于环保原因出现碱厂停产，严

重影响纯碱产量，库存持续增加的趋势遭遇拐点。据隆众数据，截至 11 月 30

日，纯碱企业库存 38.05 万吨，环比下跌 6%，处于相对低位。 

 

图 29：纯碱企业库存丨单位：万吨  图 30：纯碱交割库库存丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 31：样本玻璃厂纯碱库存天数丨单位：天  图 32：纯碱三环节总库存丨单位：天 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

5.2、明年纯碱供需逐步宽松，总存有望持续走高 

根据纯碱供需平衡的推演，供应端增加 16.7%，需求增量 5.4%，我们认为

纯碱供需将会由紧转松。上半年投产计划较多，库存上行的斜率会稍大。除了夏

季检修会抑制住库存的持续累加，全年以持续增加的线性趋势上行。预计年底纯

碱总库存可能会累积至 411 万吨，大幅高于往年。 
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图 33：2024 年纯碱库存推演丨单位：万吨 

 
数据来源：华泰期货研究院 

 

六、纯碱供需推演及后市展望 

结合上述分析，2024 年全年纯碱的供应、需求、进口及库存推演如下: 

供应端：2024 年纯碱投产计划较多，但由于具体投产进度存在不确定性，

需持续关注投产进度，若纯碱产能按计划投放，那么整体供应将有明显提升，纯

碱供应将出现持续宽松的情况，预计 2024 年纯碱总供应增幅将达到 16.7%，净

增加 537 万吨。 

需求端：2024 年光伏玻璃产线有望继续投放，大约新增 4.78 万吨日熔量。

同时，上半年保交楼等政策将得到延续，从而使得浮法玻璃维持高产量，对于重

碱需求形成一定支撑，此外轻碱需求也将随着经济活动的增加继续提升。预计

2024 年纯碱总需求将呈现 5.4%的正增长，净增加 173 万吨。 

净出口：考虑到当前纯碱价格强势，预计 2024 年上半年纯碱出口仍将保持

低位，随着新增产能投产，国内纯碱价格有望回落，从而带了出口的增加，全年

纯碱净出口 68 万吨，同比基本持平。 

库存端：根据上述纯碱供需分析，上半年投产计划较多，库存上行的斜率会

稍大。除了夏季检修会抑制住库存的持续累加，全年以持续增加的线性趋势上行。

预计年底纯碱总库存可能会累积至 411 万吨，大幅高于往年。 
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图 34：纯碱产量预估丨单位：万吨  图 35：纯碱表需求预估丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

 

图 36：纯碱净出口量预估丨单位：万吨  图 37：纯碱三环节总库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：华泰期货研究院  数据来源：华泰期货研究院 

 

七、总结 

纯碱价格：2023 年纯碱价格呈现一波三折的走势。从年初的受宏观利好推

动的快速上涨，到宏观偏弱叠加新产能投放带来的压力下跌，再到夏季检修和库

存低位带来的反弹，到下半年远兴一二线产能持续投放和下游玻璃厂挤库导致的

持续下跌，最后到远兴能源三四线投产延后和青海环保检查带来的大幅反弹，目

前纯碱期货价格来到 2700 元/吨的相对高位。 

纯碱利润：类似于纯碱价格，2023 年纯碱利润也经历了大幅波动，出现了

多次上涨又下跌的情况。上半年随着纯碱产能的大幅投放，供需预期逐步向宽松

转变，大幅压缩纯碱行业利润，但近期纯碱价格快速上涨，带动联产法、氨碱法

的利润大幅改善，分别给出了 1046 元/吨和 963 元/吨的丰厚利润。 

供应端：2023 年国内纯碱产量出现明显增加，据华泰期货研究院测算，2023

年纯碱总产量为 3214 万吨，同比增 9.2%。全年来看，上半年纯碱产量较高，

但夏季检修超预期及远兴一二线产能延期，纯碱产量出现下滑，9 月开始夏季检

修结束叠加远兴一二线产能的投放，纯碱产量创出历史新高，但近期由于远兴能
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源三四线投产延后和青海环保检查，纯碱产量有所回落。 

2024 年纯碱投产计划较多，但由于具体投产进度存在不确定性，需持续关

注投产进度，若纯碱产能按计划投放，那么整体供应将有明显提升，纯碱供应将

出现持续宽松的情况，预计 2024 年纯碱总供应增幅将达到 16.7%，净增加 537

万吨。 

需求端：2023 年 1-11 月份，我国浮法和光伏玻璃投产持续增加，二者总

日熔量达到 26.83 万吨，同比增幅为 15%，对应重碱需求为 1590 万吨，同比

增幅 11.2%。除上述重碱需求之外，1-11 月轻碱需求有所好转，尤其是下半年

个别月份出现 20%的同比增长，整体需求稳中偏强，开工率基本在高位。根据

华泰期货研究院推算，2023 年 1-11 月，全国轻碱表需 1297 万吨，同比增长

2.3%。 

2024 年光伏玻璃产线有望继续投放，大约新增 4.78 万吨日熔量。同时，上

半年保交楼等政策将得到延续，从而使得浮法玻璃维持高产量，对于重碱需求形

成一定支撑，此外轻碱需求也将随着经济活动的增加继续提升。预计 2024 年纯

碱总需求将呈现 5.4%的正增长，净增加 173 万吨。 

净出口：2023 年上半年随着纯碱价格下跌，国内纯碱出口表现较为强势，

同比保持正增长，反观下半年，随着国内纯碱价格回升，纯碱出口明显下滑，2023

年 1-10 月纯碱累计出口量 134 万吨，累计同比下降 19.5%。考虑到当前纯碱

价格强势，预计 2024 年上半年纯碱出口仍将保持低位，随着新增产能投产，国

内纯碱价格有望回落，从而带了出口的增加，全年纯碱净出口 68 万吨，同比基

本持平。 

库存端：2023 年上半年，纯碱延续着 2022 年下半年的去库节奏，但新增

产能投产预期，使得整个行业持库意愿很低。5 月份，碱厂库存出现短暂累积，

随后继续去库。夏季检修，纯碱供应下降造成库存进一步去化。随着检修结束及

远兴一二线产能投放，库存缓慢增加，但近期由于远兴三四线延期及青海地区环

保检查影响纯碱产量释放，库存增加的趋势受到阻碍，后续关注青海环保及远兴

三四线投放情况。 

2023 年纯碱供需推演来看，上半年投产计划较多，库存上行的斜率会稍大。

除了夏季检修会抑制住库存的持续累加，全年以持续增加的线性趋势上行。预计

年底纯碱总库存可能会累积至 411 万吨，大幅高于往年。 

综合来看，2023 年纯碱价格大起大落，其供需基本面一直保持强势，各环

节维持低库存，但远兴产能投产预期左右市场情绪，导致上半年价格的回落，下

半年由于远兴产能投产速度缓慢，叠加青海环保检查，纯碱期货维持较强走势。



  
 

   

 

期货研究报告 | 纯碱年报 2023-12-10 

2024 年期货市场展望  请仔细阅读本报告最后一页的免责声明 第 25 页 

展望 2024 年，尽管明年纯碱仍然存在新增产能，但由于产能投放的不确定性，

我们认为纯碱远端供需预判存在难度，如若纯碱产能按计划投放，纯碱总库存将

呈现持续增加态势，下半年才会看到供需的明显过剩。因此，2024 年上半年纯

碱价格将保持强势，而随着产能的投放，价格中枢将下移。 

■ 策略 

2024 年上半年纯碱价格将保持强势，随着错配的不断持续，纯碱价格有望

持续走高。如果新增产能如期达产，下半年供需将逐步缓解，价格有望回落，价

格中枢下移。但对于市场参与者来讲，也需关注新产能达产不及预期所带来的价

格进一步上行风险。 

■ 风险 

光伏产业投产进度不及预期；浮法玻璃产线冷修增加；地产及宏观经济改善

情况不及预期；纯碱新产能投产不及预期；青海环保检查升级；其他不可控的突

发事件等。 

备注：本报告中关于年度或月度商品供需数据，如未明确注明其他出处，则 

均为华泰期货研究院独立评估测算。
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