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1、光伏是纯碱后续需求增量的一大引擎，在地产端浮法玻璃拉动有限，

光伏玻璃对于纯碱需求增量的测算重要性逐渐凸显。

2、从装机量的角度去测算，受益于光伏装机量和双玻组件市场占有率的

上涨，2024 年对于纯碱的拉动增量在三种情况下分别为 189/258.2/296.5

万吨左右。

3、从光伏玻璃扩产的角度测算，悲观保守预计 2024 年新增产能在 1.8 万

吨/日左右，增幅 18%左右，较 2023 年放缓。中观估计预计 2024 年新增

产能在 2.7 万吨/日左右，乐观估计预计在 4.93 万吨/日，拉动纯碱需求

增量为 149/223.56/408.2 万吨。

4、纯碱供需增量博弈上一是有时间差，需求增量在二三季度，但供给增

量已经落地在一季度，连云港装置落地还存在不确定性；二是供给端的增

速明显快于需求端的增速，目前周度产量 70万吨+，但周度需求量只有

61万吨+，虽然光伏端有扩张，但也只能贡献周度产量 3 万吨左右，新能

源碳酸锂也面临亏损加剧的窘境，但供应端还要面临远兴 4 号线昆仑发投

装置满产的冲击。所以全年的供需格局呈现前松后紧的预期局面，加之后

半年宏观降息预期的开始，后半年纯碱价格中枢预计高于前半年，策略方

面推荐 5-9 反套。

本文采用装机量和日熔量两大维度来计算光伏玻璃 2024 年对纯碱需求增

量，分别从悲观，中观和乐观三种情况去分析，并得出结论：由于光伏玻

璃前期产能扩张速度大于上游装机量，采用装机量计算纯碱增量需求是大

于日熔量计算的结果的，从最悲观的角度看 2024 年光伏玻璃对纯碱增量需

求在 149 万吨左右。然后从供需增量的时间差，结合估值和宏观分析，得

出 2024 年纯碱价格或将呈现前高后低的态势。

报告摘要
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一，前言

纯碱下游占比较大的是浮法玻璃，光伏玻璃和日用玻璃制品等；2021 年 2 月份地产销售数据开始下

滑，目前销售面积累计同比依旧为负，地产高景气周期已经过去，浮法玻璃对纯碱需求的拉动作用逐

渐弱化；在占比最大的浮法玻璃增量有限甚至下滑的趋势下，光伏玻璃异军突起，对纯碱需求的拉动

不容小觑，按照年均日熔量计算，估计 2021-2023 年拉动纯碱需求增量为 80/157/219 万吨，光伏在

纯碱下游需求的占比 2023 年提升至 20.6%。

在浮法玻璃需求逐渐转弱，轻碱需求零散的背景下，光伏玻璃需求的解构对于纯碱价格分析的重要性

呼之欲出。本文将从装机量和日熔量两个维度力求能够准确衡量出光伏玻璃对纯碱需求增量的情况，

且分乐观，悲观和中观三个角度来演绎光伏后续的发展路径，从而大致推演出 2024 年光伏对纯碱需

求的增量。

二，光伏玻璃和纯碱关系

1、光伏玻璃成本：光伏玻璃和普通玻璃一样，也是由石英砂、纯碱（占比 15%-20%左右）、白云石、

石灰石等原材料制成。但光伏压延玻璃由于其高透过率，需要超白石英砂和低铁含量，其成本和价格

高于一般的浮法玻璃。从工艺上来说，光伏玻璃主要使用的是压延法制造，而普通玻璃主要使用浮法

制造。

2、光伏对纯碱需求的刚性：光伏玻璃是重资产行业，一条 1200T/D 产线需投资 10 亿元，且建成投产

后生产具有连续性。产线建成点火后，一般 8-10 年后需要冷修，如需关停冷修，则需 3-5 个月才能

再度复产，并且冷修成本较高，周期属性明显。因此企业通常连续生产，供给方面具有一定的刚性，

对纯碱需求稳定。

3、光伏玻璃作用：光伏电池在室外环境中容易造成破裂，加之空气中的水分和腐蚀气体会氧化和腐

蚀电极，光伏玻璃在封装过程中可以有效起到护电池片和电极以及透光的作用；

为了设备整体减重和成本考虑，双面组件采取的是正反面均用玻璃封装的双玻璃路线，即正反双面均

使用 2.5/2.0mm 厚度玻璃，而非传统的 3.2mm。考虑到双面组件渗透率的持续增长，未来光伏玻璃减
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薄也将持续，预计到 2025 年双玻组件的占比将达到约 50%，到 2030 年双玻组件的占比将达到约 60%。

双玻组件占比的提升将大幅拉动原料端纯碱的需求。

双面双玻光伏组件 光伏玻璃产业链

资料来源：隆基股份；三立期货；

三，光伏行业的重要性及国内光伏发展

1、光伏产业发展的必要性：

全球背景：在全球减碳的大背景下，叠加俄乌冲突使得“能源独立”的重要性愈加凸显，清洁能源有

望迎来快速发展，其中光伏作为中坚力量将发挥不可忽视的作用。在政策层面，除中国外，日本、欧

盟等国家和地区均提出了相应的减排政策，以光伏发电为代表的可再生能源行业的发展大概率将上升

至空前的战略高度。
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国内背景：能源独立是国家战略层面提出的要求，在我国“富煤少油少气”的资源禀赋结构下，煤化

工炼化一体化成为全球的特色。但煤炭比石油和天然气的碳排放量高，叠加国内是全球太阳能资源最

丰富的的国家，所以发展光伏既是符合全球大趋势，也符合资源禀赋结构。

2、国内光伏产业发展现状

国内在当前“碳达峰、碳中和”大目标背景下，政策补贴逐渐退坡，“十四五”期间我国光伏市场有

望迎来市场化建设高峰，头部企业的核心竞争力逐渐增强。近年来我国光伏行业快速发展，根据光伏

行业协会，截至2023年我国光伏市场累计装机量为609.5GW，2020年光伏市场累计装机量为 253.4GW，

3 年复合增长率高达 34%。截止 2023 年光伏玻璃的日熔量年均为 9.02 万吨

由于光伏行业是重资产行业，所以前期的发展是以政策支持为主。我国光伏产业先后经历了政策驱动

期（2000 年-2017 年）、过渡期（2018-2020 年）和市场驱动期（2021 年至今）。
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2000-2009 年在国家工程计划和分布式光伏补贴政策下光伏行业得到了充分的发展。但 2011 年，在

欧债危机和美企反倾销反补贴的“双反”诉讼下，光伏行业经历了大洗牌，行业精英开始转向国内市

场；2013 年-2017 年我国光伏发电开始由事前补贴转为度电补贴，之后逐渐下调补贴力度。

2018 年“531 新政”发布之后，政府补贴几乎退出光伏市场，劣质、无核心竞争力的企业相继被淘汰，

资源逐渐向龙头企业靠拢，行业也迎来了新一轮的优化洗牌。

2020 年 12 月 21 日，国新办发布《新时代的中国能源发展》白皮书，指出加快推动光伏发电技术进

步和成本降低，标志着光伏行业进入全面平价时代。

国内光伏相关政策：

时间 机构 政策 内容

2013 年 8 月 发改委

《关于发挥价格杠杆

作用促进光伏产业健

康发展的通知》

将全国分为三类太阳能资源区，规定

l-III 资源区光伏电站标杆上网电价分别

为 0.90、0.95、1.00 元/千瓦时，即 I-III

类资源区上网电价分别降低 10、5、0分/

千瓦时。通知同时明确了对分布式光伏发

电的补贴政策，补贴标准为 0.42 元/千瓦

时。

2018 年 5 月
发改委、财政

部、能源局

《关于2018年光伏发

电有关事项的通知》

叫停了集中式电站的建设，同时加快光伏

发电补贴退坡，降低补贴强度，将集中式

和分布式光伏电站的上网电价统一降低了

5 分/千瓦时。

2019 年 5 月 发改委

《关于完善光伏发电

上网电价机制有关问

题的通知》

采用“自发自用、余量上网”模式的工商

业分布式光伏发电项目，全

发电量补贴标准调整为每千瓦时 0.10

元；采用“自发自用、余量上

网”模式和“全额上网”模式的户用分布

式光伏全发电量补贴标准调

整为每千瓦时 0.18 元。

https://guangfu.bjx.com.cn/topics/shuangfan/
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四，2024 年光伏玻璃对纯碱的拉动

光伏玻璃的需求增长主要由光伏装机量增长和双玻组件渗透率提升共同推动。在碳中和目标的推动下，

国内光伏装机量将稳步增长。数据显示截止 2023 年 12 月，国内太阳能发电设备装机容量累计值为

609.5GW，占全球一半以上。在“双碳”政策的助力下，光伏组件和下游光伏玻璃不断发展，在国际

上的话语权逐渐抬升。

在对光伏装机量需求进行测算时，需要考虑单玻组件和双玻组件各自所形成的需求，在对光伏玻璃投

产量的测算上需要考虑利润等因素来考量产线投放进度，通过两个口径去衡量光伏对纯碱的需求量，

并从乐观，中观和悲观三个假设来测算。

1、以光伏装机量口径测算光伏玻璃对纯碱的需求增量；

2023 年数据显示国内光伏装机量依旧处于增长态势，太阳能发电设备装机容量累计值为 609.5GW，累

计同比高达 55.2%，全年累计新增装机容量为 163.88GW，新增占全球的比例约为 74%左右。

2024 年光伏装机量测算思路依据：

（1）根据国家能源局在 2024 年全国能源工作会议的目标：全年全国风电光伏新增装机 2亿千瓦左右

调整；

（2）双玻逐渐占据主流市场是既定的事实，分乐观，中观，悲观三种情况调整占比是可取的；

（3）单双面组件消耗玻璃的量根据面板大小，厚度等均有差异，本文选取的光伏上市企业的年报中

的均值，略有差异但并不影响大致的计算。

（4）由于在运输以及生产过程中的损耗，实际生产中玻璃对纯碱的单耗约 0.23 左右，所以文中采用

单耗 0.23 吨纯碱计算。
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2024 年悲观保守估计

2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 E 2024 年 E

中国新增光伏装机量 (GW) 48.2 54.5 87.4 216.9 116.0

容配比 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2

按容配比计算组件生产量 (GW) 57.8 65.4 104.9 260.3 139.2

单玻组件占比 70.0% 68.0% 59.6% 57.5% 56%

双面双玻组件占比 30.0% 32.0% 40.4% 42.5% 44%

单面组件产量 (GW) 40.5 44.5 62.5 149.6 78.0

双面组件产量 (GW) 17.4 20.9 42.4 110.6 61.2

单面组件单位 GW 玻璃消耗量 (万吨/GW) 5.2 5.2 5.2 5.2 5.2

双面组件单位 GW 玻璃消耗量(万吨/GW) 6.8 6.8 6.8 6.8 6.8

单面组件对应光伏玻璃需求量(万吨) 210.5 231.4 325.1 778.2 405.4

双面组件对应光伏玻璃需求量(万吨) 118.0 142.4 288.2 752.1 416.5

中国光伏玻璃需求增量合计(万吨) 328.5 373.8 613.2 1530.3 821.8

单吨光伏玻璃纯碱用量(吨/吨) 0.23 0.23 0.23 0.23 0.23

中国光伏玻璃对应纯碱增量(万吨) 75.6 86.0 141.0 352.0 189.0

2024 年中性估计

2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 E 2024 年 E

中国新增光伏装机量 (GW) 48.2 54.5 87.4 216.9 158.0

容配比 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2

按容配比计算组件生产量 (GW) 57.8 65.4 104.9 260.3 189.6

单玻组件占比 70.0% 68.0% 59.6% 57.5% 55%

双面双玻组件占比 30.0% 32.0% 40.4% 42.5% 45%

单面组件产量 (GW) 40.5 44.5 62.5 149.6 104.3

双面组件产量 (GW) 17.4 20.9 42.4 110.6 85.3

单面组件单位 GW 玻璃消耗量 (万吨/GW) 5.2 5.2 5.2 5.2 5.2

双面组件单位 GW 玻璃消耗量 (万吨/GW) 6.8 6.8 6.8 6.8 6.8

单面组件对应光伏玻璃需求量 (万吨) 210.5 231.4 325.1 778.2 542.3

双面组件对应光伏玻璃需求增量(万吨) 118.0 142.4 288.2 752.1 580.2

中国光伏玻璃需求量合计(万吨) 328.5 373.8 613.2 1530.3 1122.4

单吨光伏玻璃纯碱用量 (吨/吨) 0.23 0.23 0.23 0.23 0.23

中国光伏玻璃对应纯碱增量(万吨) 75.6 86.0 141.0 352.0 258.2
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综上所述，受益于光伏装机量和双玻组件市场占有率的上涨，2024 年对于纯碱的拉动增量在三种情

况下分别为 189/258.2/296.5 万吨左右。

2、以日熔量口径测算光伏玻璃对纯碱的需求增量；

2023 年产能置换及风险预警影响，加之供需失衡，光伏玻璃厂家利润空间压缩下的自主延期，整体

来看，产能新增节奏稍有放缓。据卓创资讯数据统计显示，截至 12 月底，国内超白压延玻璃在产基

地 54 个，窑炉 122 座，生产线 490 条，日熔量为 99530 吨/日，同比增加 31.17%。根据数据统计，

2023 年我国光伏玻璃新增日熔量约 3万吨/天，若按拟投产时间加权计算，保守预计将形成对纯碱约

219 万吨的新增需求。全球来看，国际上约 80%的光伏电池组件采用中国生产的光伏玻璃，未来国内

及全球光伏装机增加将带来光伏玻璃需求，进而拉动纯碱需求。

2024 年虽目前市场处于供过于求阶段，企业利润空间压缩，部分时间段略有亏损，但鉴于在建产线

众多，部分一体化企业及浮法玻璃企业仍积极布局光伏市场占有率，国内光伏玻璃市场投产仍较多，

目前有 46 条产线存点火预期，新增主力还是以信义光能、福莱特集团、旗滨集团为主，其余厂家在

2024 年的低行情下，相对来说投产意愿可能性偏弱。

2024 年光伏玻璃产线投产的测算思路：

2024 年乐观估计

2020 年 2021 年 2022 年 2023 年 E 2024 年 E

中国新增光伏装机量 (GW) 48.2 54.5 87.4 216.9 180.0

容配比 1.2 1.2 1.2 1.2 1.2

按容配比计算组件生产量 (GW) 57.8 65.4 104.9 260.3 216.0

单玻组件占比 70.0% 68.0% 59.6% 57.5% 52%

双面双玻组件占比 30.0% 32.0% 40.4% 42.5% 48%

单面组件产量 (GW) 40.5 44.5 62.5 149.6 112.3

双面组件产量 (GW) 17.4 20.9 42.4 110.6 103.7

单面组件单位 GW玻璃消耗量 (万吨/GW) 5.2 5.2 5.2 5.2 5.2

双面组件单位 GW玻璃消耗量 (万吨/GW) 6.8 6.8 6.8 6.8 6.8

单面组件对应光伏玻璃需求量 (万吨) 210.5 231.4 325.1 778.2 584.1

双面组件对应光伏玻璃需求量(万吨) 118.0 142.4 288.2 752.1 705.0

中国光伏玻璃需求量合计 (万吨) 328.5 373.8 613.2 1530.3 1289.1

单吨光伏玻璃纯碱用量 (吨/吨) 0.23 0.23 0.23 0.23 0.23

中国光伏玻璃对应纯碱增量 (万吨) 75.6 86.0 141.0 352.0 296.5
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（1）考虑光伏玻璃和上游光伏装机量的匹配度测算；（2023 年光伏玻璃下游扩张速度大幅快于上游

装机需求，导致行业产能过剩问题较为严重）

（2）考虑光伏产业利润，投产的经济性和生产刚性的影响；（行业库存压力大，价格偏弱，利润不

断被挤压，加之生产刚性的原因，厂家点火积极性明显下降。）

（3）供给政策的影响。（2023 年 5 月工信部、国家发改委发布了《关于进一步做好光伏压延玻璃产

能风险预警的有关通知》，该政策要求针对在建或建成未投产的产能进行风险等级评估。风险预警等

级高的项目不得投产，尚未公布风险预警等级的未开工项目不得开工，风险预警机制在一定程度上降

低了光伏玻璃的产能增速。）

（4）光伏玻璃产能扩张需要过听证会，文中预计的产能是根据 2024 年通过听证会的产能基础上调整。

（5）由于在运输以及生产过程中的损耗，实际生产中玻璃对纯碱的单耗约 0.23 左右，所以文中采用

单耗 0.23 吨纯碱计算。

（6）我们按照加权的日熔量计算，时间按照 360 天计算。

基于上述分析，我们悲观保守预计 2024 年新增产能在 1.8 万吨/日左右，增幅 18%左右，较 2023 年

放缓。中观估计预计 2024 年新增产能在 2.7 万吨/日左右，乐观估计预计在 4.93 万吨/日，拉动纯碱

需求增量为 149/223.56/408.2 万吨。

中性估计下投产的企业

生产企业 投产区域 计划产能（吨/天）

福莱特 广西 1600*8

信义光能 江西 1200*2

旗滨集团 辽宁 1200*2

南玻 A 湖北 1200*4

凯盛新能

甘肃 1000*1

四川 1200*2

新疆 1200*1

合计 27000

2022 年 2023 年 2024 年悲观估计 2024 年中观估计 2024 年乐观估计

光伏玻璃产量 1373.2 2159.54

新增日熔量加权 1.8 万吨/日 2.7 万吨/日 4.93 万吨/日

光伏对纯碱需求 315.83 496.69

光伏对纯碱需求增量 126.5 180.9 149 223.56 408.2
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综合以上两种口径，我们发现以日熔量测算下来的光伏玻璃对纯碱的需求增量小于装机量测算出来

的，主要是由于 2022 年-2023 年光伏玻璃大扩产的原因。按照两种方法中最保守的测算显示 2024 年

光伏端预计拉动纯碱需求增量为 149 万吨左右，全年纯碱需求的增量拉动作用要小于 2023 年。

五，2024 年纯碱价格呈现前低后高的走势

本文通过要测算纯碱下游最大的需求增量 - 光伏玻璃的投产情况，并结合供需、估值和宏观的

分析和预测，综合分析出纯碱价格的趋势。

需求增量：纯碱下游需求的新增 2024 年主要关注光伏玻璃和碳酸锂市场，光伏来看投产大部分

是在二三季度，且 2024 年在利润不断被压缩的同时，伴随着一些小窑炉的冷修，需要持续关注。

供给增量：远兴一期四号线目前已经满产，周度产量预计维持在 70 万吨以上。2024 年还需要关

注的一套装置是连云港 120 万吨纯碱项目，目前该项目主体结构已经完成 80%左右，一些设备陆续安

装，流化床、蒸发冷凝器、煅烧炉等联碱设备全部安装到位，项目北区合成氨最高的通风塔已经封顶。

2024 年 4 月份左右绝大部分设备进行单体试车，预计 9月份投料试生产。

估值层面：产业链的利润分配和行业格局息息相关，随着纯碱产能的大扩张，产业链对于价格的

话语权在逐步下移，所以利润也是跟随行业的供需大格局变化的。中长期来看玻璃厂对纯碱价格的话

语权在逐步增强，且纯碱利润的压缩成为必然趋势，首先关注氨碱法成本的跌破。

宏观方面：美国近期经济数据强劲，但通胀粘性较高，5 月降息的概率下降。但不否认 2024 年

是美联储开始降息之路的节点，虽然时间有推迟，但终将来临。所以我们预计在美国就业数据保持强

劲和通胀粘性较强两方面的权衡下，降息的节点预计在后半年。

综上所述，纯碱供需增量博弈上一是有时间差，需求增量在二三季度，但供给增量已经落地在一

季度，连云港装置落地还存在不确定性；二是供给端的增速明显快于需求端的增速，目前周度产量

70 万吨+，但周度需求量只有 61 万吨+，虽然光伏端有扩张，但也只能贡献周度产量 3万吨左右，新

能源碳酸锂也面临亏损加剧的窘境，但供应端还要面临远兴 4号线昆仑发投装置满产的冲击。所以全

年的供需格局呈现前松后紧的预期局面，加之后半年宏观降息预期的开始，后半年纯碱价格中枢预计

高于前半年，策略方面推荐 5-9 反套。

风险因素：光伏原材料成本大幅增加；碳中和政策转向；能源价格大幅回调。
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