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供应增量明显，去产能之路漫漫 

—— 玻璃纯碱 2024 年度策略报告 
 

 

 

摘要： 

玻璃：需求前高后低，供应持续压制 

需求端：展望 2024 年玻璃需求，在保竣工的延续下，全年需求或仍保持一定的韧性，

但绝对量上来说较去年下滑，预测全年表观需求 5965万吨，较 2023年同比下降 2.64%。 

供给端：展望 2024 年玻璃供应，预测全年产量 6234 万吨，同比 23 年 6043 万吨，增

长 3.17%。日熔量自年初 17.5 万吨下降到年底 16.2万吨。 

总结来说，2024 全年供应大于需求，库存累积，价格中枢预计下移。考虑到玻璃产能

刚性，产能下降需要有价格进行引导，预计明年玻璃价格仍有可能下探到成本线之下

迫使产能减少。全年价格中枢或在成本线附近震荡。 

纯碱：需求增量不断，供应仍需出清 

需求端：展望 2024 年纯碱需求，全年需求稳中有增，预测全年表观需求 3631 万吨，

较 2023 年同比上涨 9%。 

供给端：展望 2024 年纯碱供应，预测 2024 年产量 3721 万吨，同比 21 年 3259 万吨，

增速为 14.2%。 

总结来说，2024 全年供应大于需求，库存累积，价格中枢预计下移。考虑到纯碱供应

端减量较为容易，我们认为库存累积到一定水平，产量将会下降，因此我们从 4 月开

始不断下调产量，但可以发现在当前的需求假设下，库存仍旧不能明显去化。因此在

当前假设下，纯碱供应出清之路无法避免，超预期的点可能在于出口或者供应端事故。

预计明年纯碱整体价格中枢下移，价格将在成本线附近震荡运行。 

风险提示：宏观政策超预期（上行风险）；煤价大幅下行（下行风险） 

 

2023 年玻璃纯碱纯碱价格跌宕起伏，在供应端都大幅增加的情况下，

24 年供需将如何变化。本文回顾了 2023 年玻璃纯碱行情与基本面，并基于一定假

设的情况下对 2024 年玻璃纯碱的供需做出研判。 
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一、玻璃：高供应持续压制，需求下行不可避免 

（一）2023 回顾：弱预期强现实反复切换 

2023 年全年一直处于弱预期和强现实的反复切换当中，切换的点在于：当需

求足够强势，强现实占据主导，期现价格上行；当需求较为平淡，供应的增量以

及地产的悲观预期主导，期现同步下行。 

今年到目前为主玻璃需求经历了 4次切换，分别是 3 月需求启动，弱预期切

换强现实；5 月需求环比下行，供应增量预期回升，强现实切换弱预期。7 月需

求回升，宏观预期回暖，纯碱涨价成本上行，弱预期重新切换为强现实。9 月后

纯碱价格回落，玻璃供需平衡，现货平淡，弱预期重新主导盘面。 

图表1：2023年玻璃期现价格 

 

资料来源：隆众资讯 Wind 中信期货研究所 

2023 年需求情况概览，截止 11.10 日以隆众产量以及库存口径计算的表观需

求 105661.56 万重量箱，同比 22 年同期 +2.23%。需求的增量推动我们主要归因

于三个方面：1.竣工需求，参考指标以地产销售指标为主，主要原因是制约地产

对玻璃的需求主要在资金端。2.家装需求，参考指标在新房销售的基础上，增加

二手房销售指标这个维度。3.净出口，主要以深加工制品出口形式为主，占比小

但增速高。4.汽车需求，今年中汽协 1-9 月汽车产量累计同比+7%，如果按照 10%

的需求占比，贡献增速 0.7%。 

从数据中我们可以发现，新房销售端在年初疫后需求回归后又逐步归于平淡，

因此房企资金其实在下半年仍旧紧张，地产施工端对玻璃需求增速贡献可能比较

有限，更多的是在保竣工的作用下稳定总量。反之，二手房销售较好，反映出家

装需求增速或较为强劲，可能是主要的增速贡献。出口今年一直是保持着比较高

的增速，但占总需求比例较小，实际增速有限。汽车产销今年均有较好表现，并
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且新能源汽车单车玻璃使用量有所提高，汽车对玻璃的需求拉动也比较明显。总

结来看，今年是地产施工端由于竣工周期拉动但受限于资金，对玻璃需求拉动有

限，家装需求、出口、汽车是主要的增量贡献。 

图表2：玻璃表观需求  图表3：30大中城地产销售前高后低 

 

 

 

资料来源： Wind 隆众资讯 中信期货研究所  资料来源： Wind 中信期货研究所 

 

图表4：19城二手房成交面积同比始终偏强  图表5：玻璃净出口（深加工+原片，不含光伏玻璃） 

 

 

 

资料来源： Wind 隆众资讯 中信期货研究所  资料来源： Wind 中信期货研究所 

 

图表6：汽车产量累计同比+7%  图表7：汽车销量 

 

 

 

资料来源： Wind 隆众资讯 中信期货研究所  资料来源： Wind 中信期货研究所 
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2023 年供应情况概览，截止 11.10 日隆众口径累积产量为 103243.9 万重量

箱，累计同比-3.4%。日熔量 17.24 万吨，同比去年+6.66%，环比年初 15.92 万

吨。增加+8.31%。尽管产量总量同比去年仍是负增长，但是日熔量已经超过去年

同期水平，并向着历史高位产量不断增长，预计年底玻璃日熔量或增加到 17.5

万吨以上，基本到达历史最高日熔量。 

图表8：浮法玻璃产量  图表9：浮法玻璃日熔量 

 

 

 

资料来源： Wind 隆众资讯 中信期货研究所  资料来源： Wind 隆众资讯 中信期货研究所 

 

总结来看，全年需求大于供应，整体价格中枢较 22 年有所抬升，利润大幅

修复。但供需缺口在上半年最大，后续由于供应降幅收窄，需求增速没有进一步

提升，供需逐步走向平衡，若供应进一步上升，则供需由过剩的风险。 

 

 

（二）2024 年展望：需求前高后低，供应持续压制 

展望 2024 年玻璃需求，在保竣工的延续下，全年需求或仍保持一定的韧性，

但绝对量上来说较去年下滑，预测全年表观需求 5965 万吨，较 2023 年同比下降 

2.64%。对于 24 年需求没有特别悲观的原因在于保竣工尚未完全结束，前期地产

竣工以及销售的剪刀差缩窄但尚未完全消失，但施工端需求环比下滑不可避免。

地产政策以及国内经济复苏可能带来地产销售的企稳修复，从而松绑竣工端资金，

托底整体玻璃需求。城中村改造在今年提出，预计明年形成实物工作量，或能刺

激出一部分的玻璃家装需求。其次，如果供应高位压制价格，出口端或仍旧能有

较好表现。但大城市地产政策松绑后的二手房销售好转可能持续时间不长，预计

明年这一端的家装需求可能走弱。此外预测汽车产量增速+4%，汽车端对玻璃需

求仍有一定拉动。 
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综上所述，我们认为玻璃需求整体可能回归正常年份的平均水平，因此中性

预估下我们按照往年平均来预测玻璃需求。 

 

图表10：新开工领先关系来看，玻璃需求增速下行（根据月度需求预估推出的结果） 

 

资料来源：wind 隆众资讯 中信期货研究所 

 

图表11：2024年玻璃表需预估（根据 17-23年排除 20 年后的平均） 

 

资料来源：中信期货研究所 

展望 2024 年玻璃供应，预测全年产量 6234 万吨，同比 23 年 6043 万吨，增

长 3.17%。日熔量自年初 17.5 万吨下降到年底 16.2 万吨。 预测玻璃价格日熔量

从 6 月份开始下降，每个月预计下降 2000 吨日熔。 
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图表12：2024年玻璃产量预估  图表13：玻璃日熔量预估 

 

 

 

资料来源：隆众资讯 Wind 中信期货研究所  资料来源：隆众资讯 Wind 中信期货研究所 

 

预计 2024 年玻璃库存将在年后有一波比较明显的累库，随即压制价格使得

复产减缓，冷修退出增加，产量持续下行，库存进入到高位平库时期。随着产能

的不断退出，库存或将在 10 月出现拐头向下的趋势，并在后续进入到去库的时

期。 

图表14：2024年玻璃库存推演 

 

资料来源：中信期货研究所 

 

总结来说，2024 全年表观需求 5965 万吨，较 2023 年同比下降 2.64%。全年

产量在供应下半年开始减少的情况下，预测 6234 万吨，同比 2023 年增长 3.17%。

供应大于需求，库存累积，价格中枢预计下移。考虑到玻璃产能刚性，产能下降

需要有价格进行引导，预计明年玻璃价格仍有可能下探到成本线之下迫使产能减

少。全年价格中枢或在成本线附近震荡。 

风险提示：宏观政策超预期（上行风险）；煤价大幅下行（下行风险） 
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二、纯碱： 大投产背景下的危与机 

（一）2023 年纯碱回顾：预期不断颠覆，价格跌宕起伏 

2023 年全年供需核心变量重新回到了供应端，远兴 500 万吨天然碱投产是全

年博弈的核心点。在远兴未投产前，整体供需是紧平衡的甚至有少量缺口，在远

兴投产后供需逐步由紧张转为宽松，并且站在当前视角下，后续供需宽松将会持

续较长时间。因此全年一直处于弱预期强现实的情况，但投产不及预期以及环保

限产等突发情况，经常颠覆原有的悲观预期，使得期货大幅修复贴水，纯碱价格

大幅波动。 

图表15：2023年纯碱行情回顾 

 

资料来源：中信期货研究所 

2023 年供应概述：23 年预计纯碱产量 3321 万吨左右，同比 22 年 2938 万

吨增加 13%。23 年预计产能 3965 万吨，对比 21 年 3275 万吨同比增加 21%（主要

增量来自远兴 500 万吨天然碱，以及金山 200 万吨新增产能）。全年产量除了检

修季 7-8 月外，以及 11 月环保限产，其余时间碱厂均保持着较高的开工率，高

利润下碱厂全力生产保障供应。 

2023 年需求概述：玻璃日熔方面仍有增量，浮法玻璃利润修复，产能增加。

光伏玻璃仍有增量。日熔方面，总日熔从年初的 24 万吨，预计年底增长到 27.4

万吨，增长 14%左右。其中光伏玻璃日熔量预计由年初的 8.01 万吨增长到年底的

10 万吨。预计浮法玻璃日熔前低后高，年初日熔量 15.7 万吨，年底回升到 17.4

万吨。出口端预计 191 万吨，同比 22年 202 万吨小幅下滑 5.8%。全年消费量 3328

万吨，同比 21 年增加 5.4%，主要由玻璃需求增量贡献。 

总结来看，全年供需格局紧平衡，产量需求基本平衡，但结构上来看，上半

年存在一定缺口，特别是当碱厂进行检修时，下半年供需宽松的前提是远兴按时

投产，且供应端无事件冲击，则价格中枢前高后低。 
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（二）2024 年展望：需求增量不断，供应仍需出清 

展望 2024 年纯碱需求，全年需求稳中有增，预测全年表观需求 3631 万吨，

较 2023 年同比上涨 9%。其中出口将成为最大贡献，预测 2024 年全年出口增长至

300 万吨，较 23年 179 万吨（预测值），同比增长 67.5%，贡献需求增速的 3.6%。

同时浮法端需求稳中上行，上半年产量历史高位，下半年产量下降，浮法端全年

需求预测 1251 万吨，较 23 年 1215 万吨（预测值），同比增长 2.9%，贡献需求增

速的 1%。光伏玻璃需求预测 783 万吨，较 23 年 665 万吨（预测值），同比增长

17.9%，贡献需求增速的 3.5%。其余需求增速 0.9%，由轻碱端碳酸锂需求贡献。 

 

图表16：2024年纯碱需求预估  图表17：光伏玻璃日熔量预估 

 

 

 

资料来源：隆众资讯 Wind 中信期货研究所  资料来源：隆众资讯 Wind 中信期货研究所 

 

光伏玻璃方面，预计 2023 年全球新增装机量 370GW，对应光伏玻璃日熔量需

求在 9.76万吨左右。乐观预测明年装机需求增速为 20%，全球新增装机量 444GW，

对应光伏玻璃日熔量需求在 10.6 万吨左右。因此预测明年光伏玻璃日熔量或能

到达 11 万吨左右。 
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图表18：2024年光伏玻璃实际需求测算 

 
资料来源：中信期货研究所 

出口端在明年供需过剩，上游累库降价后或有比较明显的放量，22 年纯碱出

口高达 205 万吨，同比 21 年大幅增长。预计明年国内价格下降后，出口会承担

需求的新增长点，对比海外国家历史来看，天然碱产能大幅增加后，出口都将大

幅增加。预计 2024 年全年出口 300万吨，同比增长 67.5%。 

碳酸锂以及轻碱端保持我们保持一定的谨慎，其中轻碱端除去出口的国内需

求增速为零，预测 2024年碳酸锂纯碱需求 108万吨，23 年碳酸锂纯碱需求 89 万

吨（预测值），同比 21.4%。 

2024 年供应端展望，预测 2024 年产量 3721 万吨，同比 21 年 3259 万吨，增

速为 14.2%。当前时期来看 24 年仅有连云港碱业 120 万吨产能增量，预期在下半

年，假设 6 月投产，7 月达产。我们认为在经历 23 年 11 月开始的累库后，在 2024

年 4 月产能开始出现一定出清，产能利用率下降，假设去产能幅度为每月 60 万

吨产能出清，日产量下降 2000 吨。7-8月检修期间平均日损失量 5000 吨，但 7-8

月实际产能不出清，9 月份产能再度下降后供需基本平衡，最终日产量在 10 万吨

左右。 

单位 2020年 2021年 2022年 2023年 2024年

全球新增光伏需求 GW 130 183 271 370 444

容配比 1: 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2

实际需求 GW 156 219.6 325.2 444 532.8

166mm及以下 60% 57% 30% 16% 5%

182mm 30% 25% 38% 41% 37%

210mm 10% 18% 32% 43% 58%

双玻渗透率 % 30.0% 37.4% 45.0% 50.0% 55.0%

双玻装机量 GW 46.8 82.1304 146.34 222 293.04

双玻（2mm）占有率 % 30.0% 50.0% 55.0% 60.0% 65.0%

双玻（2.5mm）对应原片需求 万吨 227.22 284.69 454.58 611.62 705.18

双玻（2mm）对应原片需求 万吨 78.06 228.20 445.09 734.73 1048.57

双玻对应原片需求 万吨 305.29 512.89 899.68 1346.35 1753.75

单玻装机量 GW 109.20 137.47 178.86 222.00 239.76

单玻对应原片需求 万吨 559.21 703.68 910.97 1127.83 1215.78

合计原片需求 万吨 864.50 1216.57 1810.65 2474.18 2969.52

对应日熔量 万吨 3.39 4.78 7.13 9.76 10.60

组件尺寸占比
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图表19：2024年纯碱产量预测  图表20：2024年纯碱库存预测 

 

 

 

资料来源：中信期货研究所  资料来源：中信期货研究所 

 

总结来说，2024 全年表观需求 3631 万吨，较 2023 年同比增长 9%。全年产

量在供应 4 月份开始去化的假设下为 3721 万吨，同比去年增长 14.2%。供应大于

需求，库存累积，价格中枢预计下移。考虑到纯碱供应端减量较为容易，我们认

为库存累积到一定水平，产量将会下降，因此我们从 4 月开始不断下调产量，但

可以发现在当前的需求假设下，库存仍旧不能明显去化。因此在当前假设下，纯

碱供应出清之路无法避免，超预期的点可能在于出口或者供应端事故。预计明年

纯碱整体价格中枢下移，价格将在成本线附近震荡运行。 

图表21：2024年纯碱平衡表 

 

资料来源：中信期货研究所 

风险提示：出口超预期、产能出清超预期（上行风险）；煤价大幅下行、产

能出清不及预期（下行风险） 
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2024年纯碱
平衡表

纯碱产量 同比 重碱产量 同比 进口
浮法玻璃

日熔
浮法纯碱

需求
同比 光伏日熔 光伏需求 同比

碳酸锂需
求

重碱需求 同比 出口
重碱供需

盈余
轻碱产量 同比 轻碱表需 同比

轻碱供需
盈余

纯碱整体
供需

1月 329 22% 197 36% 0.5 17.5 109 10% 9.7 60 4% 9 177 11% 20 21 131 5% 120 2% 11 32
2月 302 23% 181 34% 0.5 17.5 98 2% 10.0 56 5% 9 162 7% 20 20 121 10% 120 3% 1 21
3月 335 22% 201 34% 0.5 17.5 109 11% 10.4 64 24% 9 181 18% 20 20 134 9% 120 -4% 14 34
4月 318 20% 191 29% 0.5 17.5 105 9% 10.7 64 26% 9 179 19% 25 12 127 9% 123 13% 4 16
5月 322 21% 193 30% 0.5 17.5 109 8% 11.0 68 27% 9 187 18% 25 7 129 9% 123 4% 6 13
6月 306 18% 184 35% 0.5 17.3 104 6% 11.0 66 25% 9 180 18% 25 4 122 -1% 123 -5% -1 4
7月 295 19% 177 34% 0.5 17.3 107 4% 11.0 68 21% 9 185 15% 25 -8 118 3% 123 7% -5 -13
8月 295 7% 177 35% 0.5 17.1 106 2% 11.0 68 22% 9 184 14% 25 -7 118 -19% 123 2% -5 -12
9月 300 15% 180 25% 0.5 16.9 101 0% 11.0 66 16% 9 177 12% 25 3 120 3% 123 5% -3 0
10月 310 10% 186 9% 0.5 16.7 104 -2% 11.0 68 16% 9 184 11% 30 3 124 11% 126 8% -2 1
11月 300 2% 180 11% 0.5 16.5 99 -5% 11.0 66 15% 9 177 9% 30 4 120 -9% 126 4% -6 -3
12月 310 -3% 186 2% 0.5 16.3 101 -7% 11.0 68 13% 9 181 6% 30 5 124 -10% 126 6% -2 3
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