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玻璃纯碱产业风险管理日报
2025/06/03

寿佳露（投资咨询证号：Z0020569）

投资咨询业务资格：证监许可【2011】1290号

玻璃纯碱价格区间预测

玻璃纯碱套保策略表2

【核心矛盾】

玻璃：产业链预期上面临过剩压力；需求淡季叠加预期偏弱，但尚未触发新的冷修预期

纯碱：过剩预期一致，且远期仍有新投产能；成本持续下移，产业链利润尚存

【利多解读】

玻璃：供应端保持低位波动状态不变；盘面价格逐步接近全产业链亏损状态；价格低位，冷修预期将增强

纯碱：5月-6月厂家检修逐步兑现；出口超预期，缓解国内过剩压力

【利空解读】

玻璃：供应端仍有点火预期，且尚未有大规模冷修预期；现实需求偏弱；整体社会库存偏高，且淡季来临

纯碱：新产能继续投放；社会库存处于历史绝对高位；产业链利润尚存

【观点总结】

玻璃：玻璃如果低价持续，关注冷修预期的增加幅度。虽然玻璃估值处于相对低位，但短期基本面和成本支撑较

弱。

纯碱：盘面压力持续，新投产能或逐步释放产量，检修也未能提供短暂的支撑，且随着成本下移产业链利润尚存，

继续偏空对待，同时纯碱价格持续下破的动力还需要碱厂进一步降价。

玻璃盘面价格/月差

价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

玻璃 900-1200 27.74% 46.0%

纯碱 1100-1350 24.40% 26.3%

source：南华研究

行为
导向 情景分析 现货

敞口 策略推荐 套保工
具 买卖方向 套保比例

（%） 建议入场区间

玻
璃

库存
管理

产成品库存偏高，
担心玻璃价格下跌 多

为了防止存货叠加损失，可以根据企业的库存情
况，做空玻璃期货来锁定利润，弥补企业的生产

成本

FG250
9 卖出 50% 1100

卖出看涨期权收取权利金降低成本，若玻璃上涨
还可以锁定现货卖出价格

FG509
C1200 卖出 50% 20-30

纯
碱

库存
管理

产成品库存偏高，
担心纯碱价格下跌 多

为了防止存货叠加损失，可以根据企业的库存情
况，做空纯碱期货来锁定利润，弥补企业的生产

成本

SA250
9 卖出 50% 1300

卖出看涨期权收取权利金降低成本，若纯碱上涨
还可以锁定现货卖出价格

SA509
C1300 卖出 50% 30-40

source：南华研究

2025-06-03 2025-05-30 日涨跌 日涨跌幅

玻璃05合约 1069 1096 -27 -2.46%

玻璃09合约 954 982 -28 -2.85%
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玻璃现货价格

纯碱盘面价格/月差

纯碱现货价格/价差

玻璃01合约 1014 1043 -29 -2.78%

月差（5-9） 115 114 1

月差（9-1） -60 -61 1

月差（1-5） -55 -53 -2

05合约基差（沙河） 62 62 0

05合约基差（湖北） 31 -56 87

09合约基差（沙河） 176.8 176.8 0

09合约基差（湖北） 86 58 28

沙河交割品价格 2025-06-03 2025-06-02 日涨跌

安全 1143 1143 0

长城 1109 1109 0

金宏阳 1153 1153 0

德金 1109 1109 0

玉晶 1140 1140 0

均价 1130.8 1130.8 0

各区域5mm浮法玻璃价格 2025-06-03 2025-05-30 日涨跌

华北地区 1160 1180 -20

华南地区 1320 1320 0

华中地区 1100 1100 0

华东地区 1100 1100 0

东北地区 1180 1190 -10

西北地区 1280 1280 0

西南地区 1230 1240 -10

广东（大板） 1370 1370 0

山东 1200 1200 0

江苏 1360 1370 -10

浙江 1320 1330 -10

沙河（大板） 1056 1068 -12

沙河（小板） 1032 1044 -12

2025-06-03 2025-05-30 日涨跌 日涨跌幅

纯碱05合约 1221 1239 -18 -1.45%

纯碱09合约 1185 1199 -14 -1.17%

纯碱01合约 1175 1192 -17 -1.43%

月差（5-9） 36 40 -4 -10%

月差（9-1） 10 7 3 42.86%

月差（1-5） -46 -47 1 -2.13%

沙河重碱基差 50 40 10

青海重碱基差 -105 -99 -6

重碱市场价 轻碱市场价

地区 2025-06-03 2025-05-30 日涨跌 2025-06-03 2025-05-30 日涨跌 重碱-轻碱

华北 1450 1500 -50 1350 1400 -50 100

华南 1600 1600 0 1550 1550 0 50

华东 1380 1400 -20 1300 1350 -50 80

华中 1350 1400 -50 1270 1270 0 80

东北 1500 1500 0 1500 1500 0 0

西南 1400 1400 0 1350 1350 0 50

青海 1080 1100 -20 1080 1100 -20 0

沙河 1235 1239 -4

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



浮法玻璃：产量：中国（日）季节性

source：钢联化工 南华研究
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光伏玻璃：日熔量：中国（日）季节性

source：钢联化工 南华研究
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玻璃09合约基差季节性（沙河）

source：wind,南华研究
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玻璃09合约基差季节性（湖北亿钧）

source：wind,南华研究
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玻璃01合约基差季节性（沙河）

source：同花顺,南华研究
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玻璃09合约基差季节性（湖北亿钧）

source：wind,南华研究
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玻璃日度产销率-沙河地区季节性

source：南华研究
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玻璃日度产销率-湖北地区季节性

source：南华研究
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纯碱：损失量：中国（日）季节性

source：钢联化工 南华研究
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纯碱：产能利用率：中国（日）季节性

source：钢联化工 南华研究
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纯碱09合约基差季节性（沙河）

source：同花顺 钢联化工 南华研究
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纯碱01合约基差季节性（沙河）

source：同花顺,南华研究
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