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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】

结构性矛盾依然存在，目前玻璃供应的减量不足以改变过剩格局，且中游高库存，01合约的压力依旧非常大。玻璃冷修

预期再起，利空纯碱刚需，不过成本端也相对坚挺。

【利多解读】

1、今日本溪玉晶4线600吨生产线冷修，预期之内

2、玻璃纯碱的成本（燃料&原料）仍保留抬升预期，影响远月定价

3、产业政策预期尚无法完全排除，或被反复交易

【利空解读】

1、供应端没有预期外超量的减产出现

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 21.36% 46.3%

纯碱 1100-1300 17.89% 11.0%

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% 1250

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
FG601C1200 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% 900-950

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
FG601P900 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% 1250-1300

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
SA601C1300 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% 1100-1150

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
SA601P1100 卖出 50% 40-50

source：南华研究
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2、玻璃纯碱上中游库存均高企，下游承接力存疑

3、现实疲弱，随着淡季来临，现货压力继续增加

【观点总结】

目前玻璃01合约持仓高位，博弈或持续至临近交割。玻璃结构性矛盾依然存在，没有超预期的减产发生，01合约玻璃

的终点是向下的，但实现路径上或等到临近交割；纯碱以成本定价为主，成本端预期坚实，但没有减产的情况下估值难

以有向上弹性，上中游库存整体保持高位限制纯碱价格，预计震荡偏弱为主。

玻璃盘面价格/月差

玻璃现货价格

纯碱盘面价格/月差

2025-11-18 2025-11-17 日涨跌 日涨跌幅

玻璃05合约 1151 1165 -14 -1.2%

玻璃09合约 1232 1242 -10 -0.81%

玻璃01合约 1017 1029 -12 -1.17%

月差（5-9） -81 -77 -4

月差（9-1） 215 213 2

月差（1-5） -134 -136 2

01合约基差（沙河） 56 56 0

01合约基差（湖北） 73 61 12

05合约基差（沙河） -78 -80 2

05合约基差（湖北） -61 -75 14

沙河交割品价格 2025-11-18 2025-11-17 日涨跌

安全 1071 1091 -20

长城 1057 1076 -19

金宏阳 1098 1109 -11

德金 1044 1053 -9

玉晶 1094 1094 0

均价 1073 1085 -12

各区域5mm浮法玻璃价格 2025-11-18 2025-11-17 日涨跌

华北地区 1090 1100 -10

华南地区 1120 1130 -10

华中地区 1110 1110 0

华东地区 1110 1110 0

东北地区 1070 1070 0

西北地区 1140 1160 -20

西南地区 1060 1060 0

广东（大板） 1150 1150 0

山东 1190 1200 -10

江苏 1230 1230 0

浙江 1170 1180 -10

沙河（大板） 1000 1016 -16

沙河（小板） 984 992 -8

source：上海钢联,南华研究

2025-11-18 2025-11-17 日涨跌 日涨跌幅

纯碱05合约 1287 1304 -17 -1.3%

纯碱09合约 1352 1374 -22 -1.6%

纯碱01合约 1214 1231 -17 -1.38%

月差（5-9） -65 -70 5 -7.14%

月差（9-1） 138 143 -5 -3.5%

月差（1-5） -73 -73 0 0%

沙河重碱基差 -55 -50 -5

青海重碱基差 -284 -301 17

source：同花顺,上海钢联,南华研究南
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纯碱现货价格/价差
重碱市场价 轻碱市场价

地区 2025-11-18 2025-11-17 日涨跌 2025-11-18 2025-11-17 日涨跌 重碱-轻碱

华北 1300 1300 0 1250 1250 0 50

华南 1400 1400 0 1350 1350 0 50

华东 1250 1250 0 1180 1150 30 70

华中 1250 1250 0 1150 1150 0 100

东北 1400 1400 0 1350 1350 0 50

西南 1300 1300 0 1250 1250 0 50

青海 930 930 0 930 930 0 0

沙河 1159 1181 -22

source：上海钢联,南华研究

浮法玻璃日产量（日熔）季节性

source：钢联化工 南华研究
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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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source：同花顺,南华研究
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source：同花顺,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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source：同花顺 钢联化工 南华研究
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