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投资要点： 

纯碱方面：供应方面，纯碱行业当前依旧在产能扩张期，纯碱的产能是宽松的

格局，纯碱供应的压力是仍然存在的；需求方面，终端的行业低迷导致

纯碱需求端跟进不足，难有大的增量，叠加反内卷政策的确定，下游穿

在产能缩减的预期。综合来看，纯碱的基本面仍是强预期弱现实的格

局，在反内卷的宏观政策背景，我们认为纯碱的底部是有所支撑的，当

然在弱现实下叠加前期反内卷的预期过高，市场逐渐冷静下，我们认为

纯碱的顶部也难以突破，8 月我们认为纯碱会是一个区间震荡的格局。 

玻璃方面：供应方面，在反内卷宏观政策背景下，玻璃的供应市场存在缩减的

预期，包括 7 月 24 日《玻璃工业大气污染防治可行技术指南》对玻璃

行业环保的文件的出台，也意味着玻璃行业的反内卷是一个重点，但是

产能的出清需要时间，叠加前期预期过高，我们认为供应的缩减会是一

个缓慢的进程；需求方面，浮法玻璃深加工企业订单情况不佳，订单条

数在近五年的低位水平，终端地产行业我们认为还是以稳为主，难有政

策的有效刺激行业大幅回暖的可能，基本以止跌持稳为主。综合来看，

我们认为 8 月玻璃在反内卷政策的支撑下，叠加弱现实的基本面情况，

玻璃会是一个区间震荡的格局。 

总结：整体来看，纯碱和玻璃的供需基本面均偏弱，相较而言，玻璃的基本面

好于纯碱，但总体纯碱和玻璃都存在反内卷政策的支撑以及弱现实的现

状，在政策逐渐冷静下，我们认为玻璃纯碱 8 月会是一个区间震荡行

情。 

操作建议：纯碱：区间操作。 

玻璃：区间操作。 

风险提示：宏观政策变动 
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1.2025 年 7 月纯碱、玻璃行情回顾 

2025 年上半年纯碱期货价格整体呈倒“V”的行情走势，先大幅拉涨后高位回落的走势，

7/2 日至 7/25 日纯碱主力合约价格大幅拉涨，最高达 1457 元/吨，涨幅达 23.61%；7/28 日

至 7/31 日，高位回落，截止 2025 年 7 月 31 日，玻璃主力合约 2509 收于 1247 元/吨，距

离本月的最高点，回落 14.41%。 

 

图1  纯碱玻璃期货价格月度涨跌幅（%）  图2  纯碱、玻璃主力合约走势（元/吨） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

2025 年 7 月玻璃期货价格整体呈倒“V”的行情走势，先大幅拉涨后高位回落的走势，7/2

日至 7/25 日玻璃主力合约价格大幅拉涨，最高达 1370 元/吨，涨幅达 38.98%；7/28 日至

7/31 日，同样高位回落，截止 2025 年 7 月 31 日，玻璃主力合约 2509 收于 1117 元/吨，距

离本月的最高点，回落 18.47%。 

 

2.纯碱供应情况 

截止 2025 年 8 月 1 日，我国纯碱产量为 69.98 万吨，较上周环比减少 2.4 万吨，周环

比降幅 3.32%；我国重碱产量为 39.87 万吨，周环比下降 1.02 万吨，周环比降幅为 2.49%；我

国轻碱产量为 30.11 万吨，周环比减少 1.38 万吨，周环比降幅 4.38%。重质化率为 56.97%，

周增加 0.85%。 

我国纯碱开工率方面来看，截止 2025 年 8 月 1 日，我国纯碱产能利用率为 80.27%，较

上周下降 3.31%；其中，我国氨碱法的纯碱产能利用率为 86.41%，周环比下降 1.47%，联碱法

的产能利用率为 67.86%，周环比降负 6.09%。 
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东海策略 

图3  纯碱产量（万吨）  图4  重碱产量（万吨） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

图 5 轻碱产量（万吨）  图 6 纯碱：产能利用率：中国（周） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

图 7 纯碱：氨碱法：产能利用率：中国（周）  图 8 纯碱：联碱法：产能利用率：中国（周） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 
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东海策略 

3.纯碱库存及利润情况 

截止 2025 年 8 月 1 日，我国纯碱厂内库存为 179.58 万吨，较上周减少 6.88 万吨，周

环比下跌 3.69%；其中，重碱库存为 110.28 万吨，周环比下降 1.96 万吨，降幅 1.75%；轻碱

69.3 万吨，周环比减少 4.92 万吨，降幅 6.63%。纯碱库存整体维持高位，是近五年同期的高

位水平。 

截止 2025 年 8 月 1 日，纯碱氨碱法的生产毛利为 57.1 元/吨，周环比上涨 92.1 元/吨；

联碱法的生产毛利为 106.5 元/吨，周环比持稳，整体纯碱利润有明显的增加，转亏为盈。 

 

图 9 纯碱：厂内库存：中国（周）  图 10 纯碱：重质：厂内库存：中国（周） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

图 11 纯碱：轻质：厂内库存：中国（周）  图 12 纯碱：氨碱法：生产毛利：华北地区（周） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 
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东海策略 

图 13 纯碱：联碱法：生产毛利：华东地区（周） 
 

 

 

  

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel   

 

 

4.玻璃供应情况 

截止 2025 年 8 月 1 日，我国浮法玻璃产量为 1115225 吨，周环比增加 7050 吨，周环

比增幅 0.64%。 

我国浮法玻璃的开开功率和产线开工条数来看，截止 2025 年 8 月 1 日 ，我国浮法玻

璃的开工率为 79.78%；我国浮法玻璃的产线开工条数为 222 条，周环比持稳；我国浮法玻

璃的损失量为 28.50 万吨，周环比减少 0.705 万吨，降幅为 2.41%。 

 

图 14 浮法玻璃产量（吨）  图 15 浮法玻璃产线开工条数（条） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

-500

0

500

1000

1500

2000

2500

3000
1
月
1
日

1
月
2
8
日

2
月
2
4
日

3
月
2
2
日

4
月
1
8
日

5
月
1
4
日

6
月
1
0
日

7
月
7
日

8
月
2
日

9
月
3
日

1
0
月
7
日

1
1
月
1
0
日

1
2
月
1
3
日

2021年

2022年

2023年

2024年

2025年

140000
145000
150000
155000
160000
165000
170000
175000
180000

1
月
1
日

2
月
1
日

3
月
3
日

4
月
3
日

5
月
4
日

6
月
4
日

7
月
5
日

8
月
5
日

9
月
5
日

1
0
月
6
日

1
1
月
6
日

1
2
月
7
日

2021年

2022年

2023年

2024年

2025年

200

210

220

230

240

250

260

270

1
月
1
日

1
月
3
0
日

2
月
2
8
日

3
月
2
8
日

4
月
2
6
日

5
月
2
5
日

6
月
2
3
日

7
月
2
2
日

8
月
2
0
日

9
月
1
8
日

1
0
月
1
7
日

1
1
月
1
5
日

1
2
月
1
4
日

2021年

2022年

2023年

2024年

2025年



HTTP://WWW.QH168.COM.CN  7 / 11 请务必仔细阅读正文后免责申明 7 / 11 请务必仔细阅读正文后免责申明 

 

 

 

东海策略 

图 16 浮法玻璃开工率（%）  图 17 浮法玻璃损失量（万吨） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

   

5.玻璃库存及利润情况 

截止 2025 年 8 月 1 日，我国浮法玻璃的厂内库存为 5949.9 万重量箱，较上周下降

239.7 万重量箱，周环比下降 3.87%；浮法玻璃厂内库存可用天数为 25.5 天，周环比下降

1.1 天，环比降幅 4.14%；沙河浮法玻璃厂内库存为 195.2 万重量箱，周环比增加 1.52 万重

量箱，沙河贸易商库存为 352 万重量箱，周环比减少 24 万重量箱，周环比降幅 6.38%。 

 

图 18 浮法玻璃：厂内库存：中国（周）  图 19 浮法玻璃：厂内库存可用天数：中国（周） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 
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东海策略 

图 20 浮法玻璃：厂内库存：沙河（周）  图 21 浮法玻璃：贸易商：库存：沙河（周） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

截止 2025 年 8 月 1 日，浮法玻璃以煤炭为燃料的浮法工艺的生产成本为 1027 元/

吨，生产毛利为 138.14 元/吨；以石油焦为燃料的浮法工艺的生产成本为 1075 元/吨，生

产毛利为 137.71 元/吨；以天然气为燃料的浮法工艺的生产成本为 1454 元/吨，生产毛利

为-150.36 元/吨。 

 

图 22 以煤炭为燃料的浮法工艺：生产成本：中国（周）  图 23 以煤炭为燃料的浮法工艺：生产毛利：中国（周） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 
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东海策略 

图 24 以石油焦为燃料的浮法工艺：生产成本：中国（周） 
 

图 25 以石油焦为燃料的浮法工艺：生产毛利：中

国（周） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

   

图 26 以天然气为燃料的浮法工艺：生产成本：中国（周） 
 

图 27 以天然气为燃料的浮法工艺：生产毛利：中

国（周） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

6.玻璃下游需求情况 

截止 2025 年 7 月 31 日，玻璃深加工下游厂家订单天数为 9.55 天，较 6 月 30 日增

加 0.05 天。 
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东海策略 

图 28 玻璃：深加工：下游厂家：订单天数：中国（日）  图 29 玻璃：深加工：下游厂家：订单天数：中国（日） 

 

 

 

资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel  资料来源：东海期货研究所、ifind、Mysteel 

 

7.结论及投资建议 

 

纯碱方面： 供应方面，纯碱行业当前依旧在产能扩张期，纯碱的产能是宽松的格局，

纯碱供应的压力是仍然存在的；需求方面，终端的行业低迷导致纯碱需求端跟

进不足，难有大的增量，叠加反内卷政策的确定，下游穿在产能缩减的预期。

综合来看，纯碱的基本面仍是强预期弱现实的格局，在反内卷的宏观政策背

景，我们认为纯碱的底部是有所支撑的，当然在弱现实下叠加前期反内卷的预

期过高，市场逐渐冷静下，我们认为纯碱的顶部也难以突破，8 月我们认为纯

碱会是一个区间震荡的格局。  

玻璃方面：供应方面，在反内卷宏观政策背景下，玻璃的供应市场存在缩减的预期，

包括 7 月 24 日《玻璃工业大气污染防治可行技术指南》对玻璃行业环保的文件

的出台，也意味着玻璃行业的反内卷是一个重点，但是产能的出清需要时间，

叠加前期预期过高，我们认为供应的缩减会是一个缓慢的进程；需求方面，浮

法玻璃深加工企业订单情况不佳，订单条数在近五年的低位水平，终端地产行

业我们认为还是以稳为主，难有政策的有效刺激行业大幅回暖的可能，基本以

止跌持稳为主。综合来看，我们认为 8 月玻璃在反内卷政策的支撑下，叠加弱

现实的基本面情况，玻璃会是一个区间震荡的格局。 

总结：整体来看，纯碱和玻璃的供需基本面均偏弱，相较而言，玻璃的基本面好于纯

碱，但总体纯碱和玻璃都存在反内卷政策的支撑以及弱现实的现状，在政策逐

渐冷静下，我们认为玻璃纯碱 8 月会是一个区间震荡行情。 

操作建议：纯碱：区间操作。 

玻璃：区间操作。 

风险提示：宏观政策变动  
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东海策略 
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