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Part one

行 情 回 顾



玻璃
玻璃加权

基本面：

1.产业利润维持较低水平，总体供应量或存稳定预期。

2.玻璃终端订单阶段性回暖，后期持续性仍需观察。

3.行业库存压力尚可，近期出现小幅累库。

4.当前现货价格略有上涨，盘面价格小幅升水沙河低价。



纯碱
纯碱加权

供需：

1.产量短时高位稳定，后期面临夏季集中检修，供应端或存变数。

2.下游备货意向不足，刚需采购为主。

3.浮法玻璃和光伏玻璃带来的终端需求稳定并略有增加。

4.现货价格暂稳，主力合约略有升水。



地产市场分析

Part two



政策端——地产端金融环境继续宽松

      贝壳研究院监测显示，2024年3月百城首套主流房贷利率平均为3.59%、二套主流房贷利率平均为

4.16%，均与上月持平。3月首二套主流房贷利率较2023年同期分别回落43BP和75BP。本月银行平均放

款周期为22天，维持较快放款速度。



重点城市房贷利率

2024年3月一线城市首二套平均房贷利率分别为3.88%、4.29%，二线城市首二套利率分别为3.61%、

4.17%，三四线城市首二套利率分别为3.57%、4.15%。各能级城市首二套平均房贷利率均与上月

持平。



新房成交面积

交易量：

         无论从即期数据还是周度数据来看，30大中城市商品房销售面积数据表现相对低迷，日度数据位于波

段低点附近徘徊，周度数据仅仅好于2022年同期。



期房现房销售对比

从居民购买偏好来看，期房仍占据绝对优势，居民对地产商信用和交付能力的担忧仍是制约

其有效回款的重要因素。



总结

Ø 1.目前地产市场金融环境仍偏宽松，较低的首付和利率激发出部分刚需，目前刚需的释放主

要集中于存量现房市场，期房成交依旧低迷。

Ø 2.地产企业信用问题未得到有效解决，地产整体销售水平偏弱，资金问题仍是制约地产商回

款的重要阻碍，各环节数据均有不同程度下行，建材需求预期偏弱。



Part three

玻 璃 核 心 逻 辑



供需平衡—消费稳定



供应——利润分析

         近期玻璃产业成本有所增加，从整体利润水平来看，预计玻璃产业目前仍可保留一

定利润，但后续利润水平或有下移。



供应分析

    目前沙河地区5mm大板低价位于1580元/吨附近，部分区域现货市场利润仍然较高。据卓创

数据显示，截至4月底，预计全国浮法玻璃生产线共计312条，在产256条，日熔量共计174365

吨，较上月减少2100吨，同比增加6.65%。月内产线冷修3条，改产4条，暂无点火线。



需求——表观消费量

   玻璃消费相对稳定，下游市场持续备货驱动减弱，终端订单短时未出现较大增量。



需求——30大中城市商品房成交面积

   当前地产成交面积仍处低位，市场回款问题仍未有效解决。



库存——累库持续

    近期生产企业库存稍有累积，出库相对稳定，下游因订单不佳，备货情绪偏谨慎。



基差

    玻璃现货价格企稳，短期出库弱稳，目前沙河现货在1580元/吨，09合约小幅升水。

后续建议关注玻璃的需求释放进度。



Part four

纯 碱 核 心 逻 辑



核心逻辑——供需平衡表

        近期纯碱供应呈现高位稳定状态，

短时产能暂无进一步增加预期，进入夏

季，纯碱装置或面临集中检修；从需求

端来看，下游浮法玻璃行业产能稳定偏

增，光伏新增点火项目陆续投放，需求

呈现刚性。故从供需端来看，短时增加

的消费量难以覆盖年内的产量扩张，因

此中期供需格局未有较大矛盾。目前纯

碱下游玻璃厂已有一定量库存且补库意

向不强，后续价格的向上驱动更依赖于

装置的意外变动。



核心逻辑——供应

         前期装置有减量、检修，纯碱厂家开工负荷略下降，整体高位稳定，部分纯碱厂家待发订单较多。



核心逻辑—需求预期

国内光伏玻璃市场整体来看供需双增，供应端维持刚性对纯碱需求起到偏强的支撑作用。

数据来源：卓创资讯 数据来源：卓创资讯



核心逻辑—需求预期

1.光伏玻璃库存相对稳定。

2.天然气制光伏玻璃盈亏平衡附近，总体货源充足，企业按计划进行点火。

数据来源：卓创资讯 数据来源：卓创资讯



核心逻辑——月度表观消费量

    纯碱下游保持刚性采购，浮法产能稳定和光伏产能稳定，需求端能够带来一定支撑。

供应端的扩能是其价格压力的主要来源。



核心逻辑——碱厂库存

    纯碱库存压力偏高，下游集中采购或可帮助减缓压力。



基差分析

基差：近期现货价格小幅上涨，09合约小幅贴水现货。供应端仍存压力，干扰点在于后

期装置的意外变动。



策 略 建 议

Part four



策略建议——玻璃

玻璃：

       近期玻璃现货报价小幅上涨，下游需求出现复苏迹象，贸易商价格稳中略降。目前下游加工企业仍担

心后续订单不能持续，因此仅采取刚需备货和少量存货的采购策略。近期市场产销偏稳，从预期来看，终

端地产企业的资金问题或为制约玻璃价格上行的核心因素。后续需关注地产政策及商品房销售数据变动带

来的影响。



策略建议——纯碱

纯碱：

        纯碱供应高位稳定，后续市场关注重点在于装置的投产节奏和负荷的变动。目前市场库存小幅增加，除

个别企业库存偏高外，多数企业库存压力尚可。纯碱处于供需双高的局面，短时供应压力依旧是现货价格

持续上扬的重要阻碍，但进入夏季检修集中期，资金易炒作装置意外，建议谨慎操作。
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