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玻碱基差走强 中游出货挤兑上游订单

◇观点及策略
【价格】今日玻璃期货01合约收盘1137元/吨，日环-3.81%；玻璃05合约收
盘1238元/吨，日环-2.83%。09合约基本贴水湖北最便宜可交割品。本周湖
北出厂低价在1000元/吨上下，沙河价格低价在1090-1100元/吨。
   纯碱01合约今日报收1271元/吨，日环-1.93%；05合约报收1349元/吨，
日环-1.68%。今日纯碱厂主要交割地区送到价格在1230-1280元/吨，1-5价
差-78元/吨。本周中东部纯碱厂现货新单报价小降20元/吨。
【供应】玻璃：上周末至本周暂无产线出入。今日隆众浮法玻璃开工率
75.68%，日环比持平。纯碱：五彩碱业纯碱装置恢复正常，内蒙博源银根化
工开工提升，淮南德邦、湖南金福源、陕西兴化纯碱装置检修中。
【需求】周末玻璃厂出货放缓，盘面下行给到期现货源出货优势。卓创口
径，今日产销估计：华北80%，华东104%，华中92%，华南91%。轻重碱下游
择低价刚需补库。
【仓单】今日是本月第1个交易日，玻璃注册仓单2131张，环比上一交易日-
210。纯碱注册5432手，环比上一交易日-265，有效预报1738，环比上一交
易日持平。
【逻辑】玻璃供应预期偏稳，下游刚需有支撑，玻璃供需偏宽松，价格走势
主要受中下游采购节奏影响。下周供给预期偏稳，月初需求端中下游补库节
奏或延续，现货价格预期大稳小动，盘面下跌，期现货源出现价格优势或利
空上游产销。传统旺季预期验证在即，玻璃远月01在09交割压力+预期支撑
下或延续震荡走势。
   纯碱：检修季末尾，后续检修预期不多，纯碱供应压力预期回升；轻碱
表需偏强但上游库存压力大，重碱玻璃端刚需有边际好转但难匹配高供应，
高库存+经营压力下，依旧需要看到产能出清去消化过剩敞口。短期来看，
基本面现实仍弱，产能出清过程缓慢，累库格局+年内有远兴二期投放预
期，现货价格仍然承压，当前中游期现货源充裕，或支撑01合约表现抵抗下
跌。
【策略】玻璃短期区间关注1080-1180；纯碱期现货源支撑或延续抵抗下
跌，区间关注1200-1310。
【风险点】玻璃：冷修出清，宏观提振；纯碱：煤炭成本端扰动；高库存下
意外检修出现风险增加。
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相关报告

◇宏观&行业消息

◆上海：六部门联合印发《关于优化调整本市房地产政策措施的通知》，包
括调减住房限购、优化住房公积金、优化个人住房信贷以及完善个人住房房
产税等政策。《通知》自8月26日起施行。
◆隆众资讯，截至20250901，全国深加工样本企业订单天数均值10.4天，环
比+7.8%，同比+8.3%。



玻璃 最新价 日环比 周环比

期货

FG09 943 -5.32% -5.61%

FG01 1137 -3.81% -4.53%

FG05 1238 -2.83% -3.28%

现货

华北价格 1140 0.00% 0.00%

华中价格 1090 0.00% 0.00%

华东价格 1200 0.00% 0.84%

沙河德金5mm大板 1117 0.00% -1.14%

沙河长城5mm大板 1113 0.00% -0.38%

沙河安全5mm大板 1156 0.00% 0.00%

沙河迎新5mm大板 1138 0.00% 0.00%

基差

1月合约基差 -3 -94.14% -94.67%

5月合约基差 -104 -25.75% -26.65%

9月合约基差 191 38.35% 37.08%

期货价差

FG01-05价差 -101.00 9.78% 13.48%

FG05-09价差 - - -

FG09-01价差 -194.00 4.30% 1.04%

玻璃区域价差

华东-华北价差 60 0.00% 20.00%

华东-华中价差 110 0.00% 10.00%

华中-华北价差 -50 0.00% 0.00%

华南-华中价差 150 7.14% 7.14%

沙河地区交割品 1113 0.00% -0.38%

生产

玻璃在产生产线条数 223 - 0.00%

国内产能（日） 200025 0.00% 0.00%

在产日熔量 159575 0.00% 0.00%

总开工率 75.68 0.00 0.34 

损失量 40450 0.00% 0.00%

库存（周）
浮法玻璃企业库存（万吨） 6360.60 - 0.28%

沙河社会库存（万吨） 356.00 356.00 9.88%

进出口（月）
进口量（吨） 26050.70 

出口量（吨） 96018.20 

原材料（敏感性
系数）

重碱华北价格（0.2-0.22） 1300 -0.04 -0.04 

重碱华东价格（0.2-0.22） 1250 0.00 0.00 

重碱华中价格（0.2-0.22） 1250 0.00 0.00 

四川天然气（0.155） 3.44 0.00% 0.00%

陕西天然气（0.155） 2.60 0.00% -17.20%

新疆天然气（0.155） 2.50 0.00% 0.00%

下游宏观数据
（年）

房屋新开工面积（当月/累计同比） 9429 -19.40 

房屋竣工面积（当月/累计同比） 10395 -16.50 

汽车产量（当月/累计同比） 2591084 12.71 

汽车销量（当月/累计同比） 2593410 12.01 

数据来源：隆众资讯，我的钢铁，文华财经，海关总署，国联期货研究所

2



纯碱 最新价 日环比 周环比

期货

SA09 1154 -2.20% -5.87%

SA01 1271 -1.93% -4.94%

SA05 1349 -1.68% -3.16%

现货

重碱主流价

全国 1317 -0.63% -0.63%

华北 1300 -3.70% -3.70%

华东 1250 0.00% 0.00%

华中 1250 0.00% 0.00%

轻碱主流价

全国 1233 -1.60% -1.73%

华北 1220 -2.40% -2.40%

华东 1130 -1.74% -1.74%

华中 1130 -1.74% -2.59%

基差

1月合约基差 -106 -8.62% -9.40%

5月合约基差 -184 -4.17% 6.36%

9月合约基差 11 #N/A -283.33%

期货价差

SA09-SA01 -117 0.86% 5.41%

SA01-SA05 -78 9.78% 13.48%

SA05-SA09 - - -

现货价差

华北重质-华北轻质 80 -20.00% -20.00%

华中重质-华中轻质 120 20.00% 33.33%

华东重质-华东轻质 120 20.00% 20.00%

青海重质-青海轻质 0 - -

最便宜可交割品
现货 1165 -1.64% -0.41%

每吨仓单成本 26或31（固定）+0.5元/天

生产
产能利用率（%） 87.67 0.00 3.69 

损失量（万吨） 2.06 -15.23% 7.85%

碱厂库存（周）
轻碱库存（万吨） 77.31 - 1.72%

重碱库存（万吨） 113.77 - 0.34%

毛利（周）
联碱法（%） -8.00 - -188.89%

氨碱法（%） 11.90 - -65.41%

进出口（月）
进口（吨） 3214.08 - -
出口（吨） 161287.01 - -

原材料
（价格敏感度：
氨碱法/联碱

法）

山东海盐（1.6/1.15） 200 0.00% 0.00%

西北湖盐（1.6/1.15） 200 0.00% 0.00%

曹妃甸港动力煤（0.6/0.45） 695 -0.43% -1.00%

秦皇岛港动力煤（0.6/0.45） 695 -0.43% -1.00%

江苏合成氨（0.003/0.33） 2140 0.47% 0.90%

河南合成氨（0.003/0.33） 2001 0.00% -0.60%

宏观数据（年）

全球产量（万吨） 5900.00 

国内产能（万吨） 3930.00 

国内产量（万吨） 3704.20 

国内表销量（万吨） 3679.00 

数据来源：隆众资讯，我的钢铁，文华财经，海关总署，国联期货研究所
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数据来源：隆众资讯，我的钢铁，文华财经，海关总署，国联期货研究所
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数据来源：隆众资讯，我的钢铁，文华财经，海关总署，国联期货研究所
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数据来源：隆众资讯，我的钢铁，文华财经，海关总署，国联期货研究所

8



数据来源：隆众资讯，我的钢铁，文华财经，海关总署，国联期货研究所
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联系方式

国联期货研究所
地址：无锡市金融一街8号国联金融大厦6楼(214121)
电话：0510-82758631  

传真：0510-82757630

国联期货研究所上海分部
地址：上海市浦东新区洋泾街道滨江大道999号高维大厦9楼
（200120）
电话：021-60201600
传真：021-60201600

免责声明

    本报告中信息均来源于公开资料，我公司对这些信息的准确
性和完整性不作任何保证。
    报告中的内容和意见仅供参考，并不构成对所述期货操作的
依据。由于报告在撰写时融入了研究员个人的观点和见解以及分
析方法，如与国联期货发布的其他信息有不一致及有不同的结
论，未免发生疑问，本报告所载的观点并不代表国联期货公司的
立场，所以请谨慎参考。我公司及其研究员对使用本报告及其内
容所引发的任何直接或间接损失概不负责。
   本报告所提供资料、分析及预测只是反映国联期货公司在本报
告所载明日期的判断，可随时修改，毋需提前通知。
   本报告版权归国联期货所有。未经书面许可，任何机构和个人
不得进行任何形式的复制和发布。如遵循原文本意的引用，需注
明引自“国联期货公司”，并保留我公司的一切权利。
    期市有风险投资需谨慎
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