
.

玻璃纯碱产业风险管理日报
2025/09/04
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玻璃纯碱价格区间预测

玻璃纯碱套保策略表

【核心矛盾】

宏观预期和产业逻辑的矛盾；远月定价暂时存在分歧，没有明确的方向性

【利多解读】

成本仍保留抬升预期，影响远月定价；政策预期尚无法完全排除，供应端或需求侧故事或被反复交易

【利空解读】

玻璃纯碱上中游库存高企，下游承接力存疑，旺季表现存疑

【观点总结】

玻璃：玻璃上中游库存高位，阶段性补库能力偏弱，煤制气和石油焦产线利润尚存，个别产线或有点火计划；政策预期

则在持续与降温中反复。基本面看，供应端日熔暂稳于15.9-16万吨附近，或有小幅回升预期。1-8月玻璃累计表需预估

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 1000-1400 22.99% 54.2%

纯碱 1100-1500 26.73% 42.3%

source：南华研究,同花顺

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

FG2601 卖出 50% 1450

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
FG601C1420 卖出 50% 50-60

采
购
管
理

采购常备库存偏
低，希望根据订
单情况进行采购

空

为了防止玻璃价格上涨而抬升采购
成本，可以在目前阶段买入玻璃期
货，在盘面采购来提前锁定采购成

本

FG2601 买入 50% 1100-1150

卖出看跌期权收取权利金降低采购
成本，若玻璃价格下跌还可以锁定

现货买入价格
FG601P1100 卖出 50% 40-50

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

SA2601 卖出 50% 1550-1600

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
SA601C1500 卖出 50% 60-70

采
购
管
理

采购常备库存偏
低，希望根据订
单情况进行采购

空

为了防止纯碱价格上涨而抬升采购
成本，可以在目前阶段买入纯碱期
货，在盘面采购来提前锁定采购成

本

SA2601 买入 50% 1200-1250

卖出看跌期权收取权利金降低采购
成本，若纯碱价格下跌还可以锁定

现货买入价格
SA601P1200 卖出 50% 40-50

source：南华研究
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下滑7%，现货市场整体处于弱平衡到弱过剩状态。后续进一步关注，一是供应端点火预期以及沙河产线状况，二是成

本端煤价的走势，三是需求的季节性对库存影响。

纯碱：当下纯碱中长期供应维持高位的预期不变，正常检修继续，新产能方面，年内关注远兴二期投产情况。光伏玻璃

基本面环比改善，现货有进一步涨价预期；下游组件厂抢出口增加了补库力度，带动光伏玻璃成品库存加速去化，短期

光伏进一步减产或冷修预期走弱。纯碱刚需整体稳定，重碱平衡继续保持过剩。上中游库存历史高位。成本端原盐和煤

炭暂稳，基本面纯碱供强需弱格局不变。

玻璃盘面价格/月差

玻璃现货价格

纯碱盘面价格/月差

2025-09-05 2025-09-04 日涨跌 日涨跌幅

玻璃05合约 1236 1235 1 0.08%

玻璃09合约 950 940 10 1.06%

玻璃01合约 1139 1139 0 0%

月差（5-9） 286 295 -9

月差（9-1） -189 -199 10

月差（1-5） -97 -96 -1

05合约基差（沙河） -112 -111 -1.2

05合约基差（湖北） -176 -215 39

09合约基差（沙河） 174 184.2 -10.2

09合约基差（湖北） 70 80 -10

沙河交割品价格 2025-09-04 2025-09-03 日涨跌

安全 1138 1141 -3

长城 1109 1109 0

金宏阳 1138 1138 0

德金 1124 1113 11

玉晶 1111 1120 -9

均价 1124 1124.2 -0.2

各区域5mm浮法玻璃价格 2025-09-04 2025-09-03 日涨跌

华北地区 1140 1140 0

华南地区 1240 1240 0

华中地区 1090 1090 0

华东地区 1090 1090 0

东北地区 1080 1080 0

西北地区 1170 1170 0

西南地区 1170 1170 0

广东（大板） 1270 1270 0

山东 1160 1160 0

江苏 1230 1230 0

浙江 1230 1230 0

沙河（大板） 1056 1056 0

沙河（小板） 1024 1024 0

2025-09-05 2025-09-04 日涨跌 日涨跌幅

纯碱05合约 1357 1357 0 0%

纯碱09合约 1160 1160 0 0%

纯碱01合约 1277 1277 0 0%

月差（5-9） 197 197 0 0%

月差（9-1） -117 -117 0 0%

月差（1-5） -80 -80 0 0%

沙河重碱基差 -85 -100 15南
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纯碱现货价格/价差

青海重碱基差 -277 -276 -1

重碱市场价 轻碱市场价

地区 2025-09-04 2025-09-03 日涨跌 2025-09-04 2025-09-03 日涨跌 重碱-轻碱

华北 1300 1300 0 1200 1200 0 100

华南 1400 1400 0 1350 1350 0 50

华东 1250 1250 0 1130 1130 0 120

华中 1250 1250 0 1130 1130 0 120

东北 1400 1400 0 1350 1350 0 50

西南 1300 1300 0 1200 1200 0 100

青海 1000 1000 0 1000 1000 0 0

沙河 1192 1176 16

浮法玻璃：产量：中国（日）季节性

source：钢联化工 南华研究

万吨
2020 2021 2022 2023 2024 2025
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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01合约基差季节性（沙河）

source：同花顺,南华研究
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玻璃05合约基差季节性（沙河）

source：wind,南华研究
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玻璃01合约基差季节性（湖北亿钧）

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,南华研究

元/吨
2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

02/01 03/01 04/01 05/01

-200

0

200

400

600

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

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货

南
华
期
货



玻璃日度产销率-沙河地区季节性

source：南华研究

%
2022 2023 2024 2025

01/01 03/01 05/01 07/01 09/01 11/01

0

100

200

300

玻璃日度产销率-湖北地区季节性

source：南华研究
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玻璃日度产销率-华东地区季节性

source：南华研究
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玻璃日度产销率-华南地区季节性

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01合约基差季节性（沙河）

source：同花顺,南华研究
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source：同花顺 钢联化工 南华研究
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