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——2026年纯碱市场行情策略展望

海证期货研究所

2025年12月31日

供需难有起色，纯碱运行中枢恐延续低位波动



市场关注焦点及展望----价格运行中枢恐低位波动
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2026年纯碱市场供需简析与展望

➢ 产能增速放缓，但宽松周期或将延续

虽2026年新增产能相对有限，但今年年底兑现产能将在明年逐步释放，产量增量压力不容小觑，而需求增

速依然较难匹配供给端增量从而加剧产业累库风险，供给宽松或依然是明年纯碱市场的主旋律，产业如何有效

去库或成为后续扰动价格波动的关键因素。

➢ 产业低利润或为常态

今年价格运行中枢的下移致使产业利润进一步压缩，尽管联碱法、氨碱法利润持续疲软，但得益于较低的

成本优势，天然碱法利润空间依然客观。未来随着天然碱法占比逐步提升，市场对于低价的抗压力增强，装置

负荷的调节也更为低敏，预估2026年产业利润恐难有改观，低利润或变为常态。

➢ 2026年市场展望

对于2026年的纯碱市场而言，我们预估供需持续宽松局面或延续，产业或逐步震荡筑底，需求端改善依然

无法抵抗供给端增量冲击，价格运行中枢有望继续下移。年内阶段性的供给检修缩量或带来波段反弹，但恐无

法扭转过剩格局，低估值下的产业低利润或为常态。

策略方面，2026年纯碱市场仍将面临较大去库压力，供需宽松大格局下价格反弹空间或有限，单边可关注

年内逢高沽空机会。与此同时，随着价格运行中枢的下移，底部成本支撑亦或边际增强，主力价格或现低位宽

幅震荡。套利方面，可适时关注纯碱05&09价差反套机会。

风险因素：政策调整、宏观风险



➢ 2025年纯碱期货市场总体概览：

2025年纯碱期货主连价格运行中枢不断下移，虽年初、年中盘面曾出现阶段性反弹，但整体下行趋势明显，弱势格局一

览无遗。相较2024年，纯碱主连期价重心进一步下移。从年内价格波动弹性来看，3月初主连期价曾反弹至年内高点1805元/

吨，随后开启一波下行趋势。6-7月价格再度企稳反弹，虽涨幅明显但持续性不足，而后盘面再度进入下行趋势，并于12月

中旬跌至年内低点1120元/吨，年内价格最大波幅约38%左右，环比去年波幅有所收窄，但对于价值不高的纯碱而言，年内波

幅依然较高。

分阶段来看，一季度（1月-3月初）以及三季度（6月-7月）纯碱价格反弹上扬，6-7月涨势更为急促，年内两波反弹时

间均相对偏短。3月初后至5月底以及7月下旬至12月，纯碱市场震荡回落，盘面不断下探寻底并于12月中旬创年内低点，弱

势格局一览无遗。整体来看，2025年纯碱市场延续弱势疲软格局。

纯碱主力连续合约价格走势情况

一、2025年纯碱市场总体概览

3 资料来源： Wind、海证期货研究所



➢ 2025年纯碱成交&持仓简述：

如上图所示我们不难发现，2025年纯碱在阶段性反弹时间成交量明显增加，其余时间成交量基本与去年不相上

下，但持仓量对比去年同期则持续增加。随着价格持续下探，市场对于纯碱后续走势多空分歧加大进而促使其持仓

量不断增加。成交量的相对平稳运行一定程度上反应了市场处于阶段性的动态平衡。

纯碱单边持仓量表现

一、2025年纯碱市场总体概览
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纯碱单边成交量表现

资料来源： 钢联、Wind、隆众石化、海证期货研究所



纯碱主力合约历史价格对比情况

一、2025年纯碱市场行情回顾与解析
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纯碱损失量季节性对比表现

资料来源： 钢联、Wind、隆众石化、海证期货研究所

➢ 2025年反弹阶段（1月-3月初、6月-7月）市场简析：

今年纯碱价格整体以下行趋势为主，年内仅出现两次反弹，年初反弹力度相对较缓，6-7月在季节性检修以

及政策预期刺激下反弹更为急促。两次反弹的差异性在于后者叠加了外部政策扰动，也加大了价格波动弹性。

但整体来看，两次反弹持续时间均有限，在产能过剩大格局压制下，阶段性利好对于价格支撑略显乏力，这也

导致了纯碱年内的价格修复性反弹持续性不足。



➢ 该阶段市场扰动因素：

1）装置检修预期所带来的供给端缩量提振。

年初市场对于后续装置检修预期令盘面短期出现反弹行情，随着产业利润持续压缩，年中阶段的季节性检修缩量再

度令纯碱供给端缩量预期兑现，进而带来盘面出现价格修复。

2）下游阶段性补库对于原料端刚需支撑。

尽管今年纯碱下游需求持续疲软，但阶段性刚需补库对于盘面亦形成部分支撑。检修缩量叠加下游补库促使产业库

存压力部分缓解，价格亦暂获支撑。

3）政策扰动引发市场情绪发酵。

能耗双控、反内卷等政策扰动进一步加剧低估值下纯碱价格的波动弹性，助推年内反弹行情。

国内纯碱开工情况

一、2025年纯碱市场行情回顾与解析
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浮法玻璃库存可用天数情况

资料来源： 钢联、隆众石化、海证期货研究所



➢ 2025年下行阶段（3月上旬-6月、8月-12月中旬）市场概览：

今年纯碱市场交易的核心在于产业格局的持续过剩压力难以有效缓解。新产能投放所带来的增量压力叠加

存量装置复产冲击致使纯碱过剩压力进一步加剧，进而对价格形成压制。与此同时，下游端无论是浮法玻璃还

是光伏玻璃市场均未对原料端形成增量支撑。供增需弱的局面贯穿全年，高库存、弱现实拖累下，纯碱价格不

断下探寻底，产业低利润成为常态。

纯碱主力合约价格波动情况

一、2025年纯碱市场行情回顾与解析
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纯碱库存季节性表现

资料来源： 钢联、Wind、隆众石化、海证期货研究所



➢ 该阶段市场扰动因素：

1）玻璃日熔量下滑明显，对原料消费支撑乏力。

2025年玻璃日熔量整体弱于去年，消费量明显下滑，其中浮法玻璃日熔量缩量更为凸显，日熔量处于近几年低

位波动。玻璃日熔量的大幅回落拖累原料需求弱化明显,进而加剧产业累库压力。

2）产业高库存压力难以有效缓解。

需求端缺乏利好驱动叠加供给过剩压力致使产业库存持续攀升，尤其重碱库存压力异常凸显。产能过剩周期下，

期现商抛货压力加剧，被动去库令纯碱期价承压。

3）新增产能释放继续冲击现有市场。

2025年纯碱新产能继续释放冲击现有相对饱和市场，产业利润进一步压缩。高库存、高供给、弱需求成为市场

交易的核心。产能出清周期下，价格持续寻底在所难免。

重碱库存季节性波动情况

一、2025年纯碱市场行情回顾与解析
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玻璃日熔量变动情况

资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所
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➢ 供给过剩周期下产业高库存对于价格的压制凸显

近几年纯碱产能释放周期下供给过剩压力凸显。虽阶段性检修以及出口增量部分缓解国内压力，但

整体需求疲软难以匹配供给端增量从而加剧产业累库压力。未来纯碱新增产能压力减缓，但产量压力犹

存，产能出清仍需时间消化，产业如何去库或成为影响纯碱价格变动的关键。

➢ 需求端持续乏力，难以抵挡供给增量冲击

地产周期的低迷以及玻璃市场的疲软乏力不足以对抗纯碱供给端的增量冲击，也造成了纯碱价格的

反弹乏力。未来需求端依然难有明显起色，对纯碱的消费支撑依然不足。

➢ 产业持续低利润或加剧产能出清

低估值下的产业利润持续亏损或一定程度加速纯碱行业产能出清。尽管短期难有效果，中长期有助于

产业结构优化。

一、2025年纯碱市场聚焦点
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➢ 2025年纯碱产能稳步攀升，供给端增量压力持续凸显

2023年至今纯碱产能逐步扩张，产能增速持续处于高位运行。据钢联数据统计显示，2024年国内纯碱涉及产能约3930万

吨，产能增速约7.08%。2025年纯碱计划产能陆续兑现，尤其是上半年投放产能基本落地，12月份阿拉善二期已出合格品，应

城新都计划产能或递延至2026年年初。截止目前已投放装置产能约520万吨，预估2025年国内纯碱产能可达4450万吨，产能增

速增至13%左右。

2025年纯碱供给过剩格局进一步强化，但各工艺产能变动则呈现差异化。从新增产能工艺来看，主要以成本、工艺优势

的天然碱法、联碱法为主，氨碱法占比有所下滑。未来新增产能或更倾向于成本优势工艺，后续纯碱市场的成本曲线和工艺

结构或更为优化。

2025年纯碱新增产能投放情况

二、2026年纯碱市场供给端展望----产能稳步扩张，宽松周期或将延续

10 资料来源：公开信息整理、钢联、隆众石化、卓创资讯、海证期货研究所

纯碱近几年产能变动情况
企业名称 产能（万吨） 工艺 投产时间

连云港德邦 60 联碱法 2025年2月

中天碱业 30 天然碱法 2025年3月

湖北双环 40 联碱法 2025年5月

连云港碱业 110 联碱法 2025年5月

博源化工二期 280 天然碱法 2025年12月
合格品

应城新都 70 联碱法 计划2025年12
月，暂未出品

总计 520万吨
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➢ 未来新增产能压力放缓，供给宽松格局仍难改善

2026年纯碱计划新增产能相对有限，2025年年底的博源化工二期以及延迟至2026年初应城新都的新产能将在2026年

上半年释放并冲击市场，除此外，2026年仅宁夏日盛25万吨计划新增产能。相较2025年，明年纯碱产能增速有望大幅下

滑。

据卓创统计显示，未来五年纯碱行业计划新增产能项目约1150万吨，预计2023年国内天然碱产能占比或增至35%左右，

高成本产能或加速出清，预计未来行业综合能效成本有望进一步下降，行业或逐步实现再平衡。

二、2026年纯碱市场供给端展望----未来新增产能压力放缓，但宽松周期或将延续
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2026年-2027年纯碱计划新增产能情况

资料来源：公开信息整理、隆众石化、卓创资讯、海证期货研究所

未来5年国内纯碱计划产能及增速预估

企业名称 产能（万吨） 工艺 投产时间

应城新都 70 联碱法 预计2026年出
产品

宁夏日盛 25 泡发碱 2026年

湖北金江新材
料

200 联碱法 2027年

湖南雪天盐碱 80 联碱法 2027年

中盐内蒙古碱
业

500 天然碱 待定



二、2026年纯碱市场供给端展望----未来产能增速放缓，产量压力不容小觑

12 资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所

国内纯碱产量季节性对比情况 纯碱产能负荷季节性对比

➢ 纯碱产量增幅有限，低利润下产业开工依然高位波动

2025年国内纯碱产量稳步增长，多数月份产量高于去年同期，但增速环比去年大幅下滑。据钢联数据统计显示，

截止2025年11月，国内纯碱产量累计约3468万吨，预估到年底纯碱产量有望增至3800万吨，产量增速约1.98%。

产量的持续上涨除了来自今年新增产能陆续兑现对市场的冲击外，存量装置高负荷运行亦令其压力渐显。据隆

众数据显示，2025年国内纯碱产能利用率基本维持在78%-90%区间波动。尽管今年纯碱产业利润持续低位波动，但依

然没有带来存量装置的大幅回落，这也一定程度增加了产业出清的难度，不利于扭转当前产业过剩格局。
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二、2026年纯碱市场供给端展望----未来产能增速放缓，产量压力不容小觑

13 资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所

国内纯碱检修损失情况 国内纯碱利润表现
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➢ 阶段性检修损失增量部分缓解产业累库压力

纯碱检修存在一定季节性特征，2025年检修季略有提前且阶段性检修量高于去年同期，但由于纯碱装置开停简单

使得集中检修后，开工迅速恢复至高位波动，年内整体损失量相对有限。据钢联数据统计显示，截止12月底纯碱装

置检修损失量累积约678万吨，较去年损失量小幅增加约67万吨。检修损失增量阶段性缓解产业库存压力，对于短期

价格形成利多支撑，但受制于高库存压制，该因素对于价格影响更多体现为阶段性的支撑反弹。

➢ 2026年纯碱产量有望继续攀升

鉴于2025年底投放的远兴能源二期将在2026年转化为产量增量，加之年初亦有应城新都产能落地以及产业整体抗

压能力较强，预估2026年纯碱产量有望持续攀升，供给宽松或依然是明年市场的主旋律。



三、2026年纯碱市场需求端展望----地产筑底，浮法玻璃需求整体乏力

14 资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所

房屋新开工面积当月同比表现 房屋竣工面积当月同比情况

➢ 地产数据尚未改观，玻璃市场承压疲软

终端地产行业的低迷疲态拖累浮法玻璃市场整体表现乏力。2025年房地产市场仍处于探底周期，尽管部分地

产政策陆续出台，但相关数据表现并未出现明显改善，始终维持低位波动，也这一定程度拖累浮法玻璃需求难见

起色。

浮法玻璃作为重碱的主要消费领域，地产市场的持续低迷令其刚需难有改善，对原料纯碱的消费支撑不足并

缺乏弹性。稳地产相关政策对存量玻璃需求有一定支撑，但新开工数据持续低位运行使得市场对于未来地产市场

改善预期相对谨慎。



15 资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所

浮法玻璃日熔量情况 浮法玻璃市场利润情况

➢ 浮法玻璃日熔量低于历史同期，对原料消费支撑缩量下滑

2025年浮法玻璃日熔量大幅回落，基本维持15.4-16.2万吨区间波动，远低于往年同期，整体呈现低位运行。据

隆众数据统计显示，截止12月26日，浮法玻璃日熔量约15.45万吨，处于近5年的历史同期最低。日熔量的明显缩量致

使其对原料消费支撑萎靡。

此外，从浮法玻璃市场利润表现来看，2025年各工艺利润空间有限，尤其临近年底，各工艺利润均处于亏损。据

隆众数据显示，截止12月下旬以天然气为燃料的浮法玻璃周均利润约-186.40元/吨，以煤制气为燃料的浮法玻璃周均

利润-21.88元/吨，以石油焦为燃料的浮法玻璃周均利润-7.21元/吨。产业持续亏损也一定程度加剧浮法玻璃冷修量，

进而弱化原料需求。
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三、2026年纯碱市场需求端展望----地产筑底，浮法玻璃需求整体乏力



16 资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所

浮法玻璃产量情况 浮法玻璃库存情况

➢ 2026年浮法玻璃需求恐难言改观

2025年浮法玻璃产量预估约5765万吨左右，较2024年总量下降约400万吨，降幅约6.5%。对于2026年而言，我们

预估浮法玻璃需求恐延续弱势，对原料端消费提振恐难言乐观。一方面2026年地产市场有望在政策支持下逐步企稳，

但新开工数据的改善以及后续对玻璃市场的增量需求提振恐仍需时间等待，另一方面产业利润的缩水以及高库存压力

有望加速产能出清，浮法玻璃日熔量或仍存下调空间和可能。因此，2026年浮法玻璃市场对于纯碱需求恐存进一步下

滑风险，且对原料端采购或更加趋于保守和低库。

三、2026年纯碱市场需求端展望----地产筑底，浮法玻璃需求恐难言改观



17 资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所

光伏玻璃价格走势情况2021-2025年中国光伏玻璃年度产能变动情况

➢ 光伏玻璃产能扩张周期已过

2021-2025年期间由于产能政策放开，光伏行业迅猛发展。据隆众数据显示，截止2025年10月国内光伏玻璃

总产能约88680吨/年日，复合增长率约26%。在此期间，国内光伏玻璃新增产能趋于大型化，2022-2023年为集中

扩产期，行业增速高达86%左右，但2024-2025年开始降速，行业陆续出现堵窑口减产情况。光伏市场增速的放缓

使其对于重碱需求趋于弱化。

光伏产业经历快速扩张期后也进入相对过剩阶段。产业利润的压缩以及阶段性的库存积压致使2025年光伏玻

璃价格运行中枢进一步下移。

三、2026年纯碱市场需求端展望----光伏玻璃增速或放缓



18 资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所

光伏玻璃日熔量情况光伏玻璃样本企业库存天数情况

➢ 2026年光伏玻璃需求增速或放缓

未来几年，全球光伏新增装机量有望稳步增长，但增速或将放缓。对于国内市场而言，光伏玻璃仍有

一定产能增量，但其实际产能与阶段性库存累积可能导致光伏玻璃日熔量年内或存下调风险，对纯碱需求

支撑相对受限。因此，对于2026年光伏玻璃市场所带来的消费支撑，我们持谨慎乐观预期。

三、2026年纯碱市场需求端展望----光伏玻璃增速或放缓
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19 资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所

近5年轻碱表需季节性对比 碳酸锂产量变动情况

➢ 轻碱需求增量渐显，但总量相对有限

2025年国内轻碱、重碱价差持续收窄，部分时间甚至出现倒挂。具体来看，重碱需求主要涉及浮法玻璃、光伏

玻璃等领域，今年重碱需求整体表现疲弱，而轻碱下游相对较为分散，2025年碳酸锂、水处理、味精等用量稳步增

长，加之出口增量提振，轻碱需求增量渐显。鉴于轻重碱供需差异化变动，两者价差缩小。

轻碱需求分散但相对平稳，刚需支撑为主。但今年值得关注的亮点在于新能源产业发展所带来的碳酸锂增量对

于轻碱市场需求的提振。2025年国内碳酸锂产量总计预估约93万吨左右，较去年产量涨幅超34%。碳酸锂增量为轻

碱带来部分需求增量。

对于2026年而言，随着新能源和储能产业的稳步发展，轻碱需求增量有望继续增加，这也成为后续市场关注亮

点。但由于其占比相对有限，对纯碱总体需求提振较为受限，暂无力扭转供需宽松格局。

三、2026年纯碱市场需求端展望----轻碱需求增量渐显，总量支撑相对有限
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20 资料来源：钢联、隆众石化、海证期货研究所

纯碱月度出口量情况

➢ 纯碱出口面临增量预期

据钢联数据统计显示，2025年1-11月年我国纯碱出口总量约196万吨，预估全年出口量有望达到215万吨左右，较

2024年出口量增加93万吨，涨幅约76%，出口增量凸显。进口方面总量维持低位波动，全年进口总计不足3万吨。

2026年纯碱供给端依然较为宽松，产量增量以及价格竞争压力下，国内纯碱价格依然有较大价格优势，且面对国

内高库存现状，出口增量也有望适度缓解未来国内纯碱市场竞争压力。基于当前市场格局，我们预估2026年纯碱出口

量有望继续上扬，预估明年纯碱出口量有望超过230万吨，出口增速或有所放缓，未来出口增量有望助力消化国内过

剩产量。

三、2026年纯碱市场需求端展望----出口有望继续攀升

纯碱月度进口量情况



纯碱厂内库存季节性对比情况

21

纯碱交割库存情况

资料来源： 钢联、隆众石化、海证期货研究所

四、2026年纯碱市场库存展望----产业累库风险犹存

➢ 产能过剩压力下纯碱累库压力恐进一步凸显

2025年纯碱生产企业库存量继续攀升，年内库存量远超历史同期，累库压力较大。据隆众数据统计显示，截止

12月底纯碱交割库存约39.51万吨，厂家总库存约140.66万吨，其中轻碱库存约73.21万吨，重碱库存约67.45万吨。

基于供增需弱现状，全年库存绝对量较高且上游去库力度有限，产业库存传导不畅致使整体产业去库难度加大。

对于2026年来说，今年年底新释放产能将在明年对市场形成冲击，供需宽松格局恐或进一步加剧，而未来需求

端增量恐难抵抗供给端压力，产业累库预期或将延续并将制约价格反弹高度。

➢ 出口或成为调节国内供需重要手段之一

对于2026年纯碱出口，市场保持乐观预期，后续出口增量或成为调节国内库存压力的重要手段之一。
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国内纯碱理论生产成本

22

国内纯碱理论生产毛利

资料来源： 钢联、隆众石化、海证期货研究所

五、2026年纯碱市场成本端展望----产业低利润或为常态

➢ 产能过剩，低利润或为常态

2025年纯碱价格运行中枢下移以及成本小幅抬升致使产业利润进一步压缩，联碱法与氨碱法工艺成本相对较

高，全年利润维持300元/吨以内低位波动且亏损时间较长，产业整体利润较去年大幅收窄。而对于成本较低的天

然碱法而言，尽管利润也受到一定拖累，但得益于较低的成本，其利润空间依然较为客观。

与此同时，基于天然碱法占比逐步提升，市场对于低价的抗压力增强，对于装置负荷的调节更为低敏。未来

纯碱市场仍将面临供给过剩压力，预估2026年产业利润恐难有改观，低利润或变为常态。
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➢ 对于2026年的纯碱市场而言，我们预估供需持续宽松局面或延续，产业或逐步震荡筑底，需求端改善依然无法

抵抗供给端增量冲击，价格运行中枢有望继续下移。年内阶段性的供给检修缩量或带来波段反弹，但恐无法扭

转过剩格局，低估值下的产业低利润或为常态。

➢ 策略方面，2026年纯碱市场仍将面临较大去库压力，供需宽松大格局下价格反弹空间或有限，单边可关注年内

逢高沽空机会。与此同时，随着价格运行中枢的下移，底部成本支撑亦或边际增强，主力价格或现低位宽幅震

荡。套利方面，可适时关注纯碱05&09价差反套机会。

➢ 风险因素：政策调整、宏观风险

纯碱主力期价走势情况

六、2026年纯碱市场策略与展望

23

纯碱价差波动情况

资料来源： 钢联、Wind、隆众石化、海证期货研究所
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