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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；远月有政策预期和成本抬升预期，暂无法证伪；近端现实一般，需要观察旺季下中游的去

库能力

【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均高企，下游承接力存疑，旺季表现存疑

【观点总结】

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 32.42% 83.6%

纯碱 1100-1500 22.39% 25.7%

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% 1400

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
FG601C1400 卖出 50% 40-50

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% 50-60

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% 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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玻璃：供应扰动再起，预期先行，玻璃价格易涨难跌，关注实际影响。基本面上，玻璃上中游库存高位，现实需求疲弱

限制价格高度，但四季度供应端是否存在超预期的减量也仍有分歧。玻璃近端供强需弱格局不变，沙河湖北中游库存均

偏高，阶段性补库能力偏弱。估值角度，煤制气和石油焦产线利润尚存，如果价格上涨，点火意愿或进一步提升。1-9

月玻璃累计表需预估下滑6%-6.5%，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，三是中游库存的去化情况。

纯碱：市场情绪和焦点会有反复，增加纯碱波动。远兴二期点火，正式进入试车阶段，纯碱远期供应压力持续。轻重碱

中下游刚需补库为主，上游碱厂高位去库，碱厂压力有多缓解。当下纯碱中长期供应维持高位的预期不变，正常检修继

续。光伏玻璃基本面环比进一步改善，光伏玻璃成品库存去化至相对低位。纯碱刚需企稳，暂时没有走弱预期，重碱平

衡继续保持过剩。不过8月纯碱出口超过20万吨，好于预期，一定程度上缓解国内压力。上中游库存整体保持高位限制

纯碱价格，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

2025-09-26 2025-09-25 日涨跌 日涨跌幅

玻璃05合约 1372 1383 -11 -0.8%

玻璃09合约 1436 1446 -10 -0.69%

玻璃01合约 1252 1270 -18 -1.42%

月差（5-9） -64 -63 -1

月差（9-1） 184 176 8

月差（1-5） -120 -113 -7

05合约基差（沙河） -147 -178 31.4

05合约基差（湖北） -183 -263 80

09合约基差（沙河） -211 -241.4 30.4

09合约基差（湖北） -326 -344 18

沙河交割品价格 2025-09-26 2025-09-25 日涨跌

安全 1233 1213 20

长城 1220 1203 17

金宏阳 1248 1228 20

德金 1222 1197 25

玉晶 1202 1182 20

均价 1225 1204.6 20.4

各区域5mm浮法玻璃价格 2025-09-26 2025-09-25 日涨跌

华北地区 1220 1210 10

华南地区 1310 1310 0

华中地区 1220 1200 20

华东地区 1220 1200 20

东北地区 1140 1140 0

西北地区 1250 1250 0

西南地区 1220 1220 0

广东（大板） 1320 1320 0

山东 1280 1280 0

江苏 1330 1330 0

浙江 1310 1310 0

沙河（大板） 1148 1132 16

沙河（小板） 1060 1056 4

2025-09-26 2025-09-25 日涨跌 日涨跌幅

纯碱05合约 1384 1404 -20 -1.42%

纯碱09合约 1439 1459 -20 -1.37%
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纯碱现货价格/价差

纯碱01合约 1293 1315 -22 -1.67%

月差（5-9） -55 -55 0 0%

月差（9-1） 146 144 2 1.39%

月差（1-5） -91 -89 -2 2.25%

沙河重碱基差 -68 -90 22

青海重碱基差 -313 -335 22

重碱市场价 轻碱市场价

地区 2025-09-26 2025-09-25 日涨跌 2025-09-26 2025-09-25 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 1150 1150 0 100

东北 1400 1400 0 1350 1350 0 50

西南 1300 1300 0 1200 1200 0 100

青海 980 980 0 980 980 0 0

沙河 1225 1225 0

浮法玻璃日产量（日熔）季节性

source：钢联化工 南华研究

万吨
2020 2021 2022 2023 2024 2025

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

15

16

17

光伏玻璃日熔量季节性

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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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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纯碱日度损失量季节性

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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source：同花顺,南华研究
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