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观点摘要：烧碱

2

主要逻辑：

 供应：本周烧碱供应环比小幅减少。本周烧碱检修计划增加，产量环比小幅下降，供应端对价格偏利

多。下周烧碱检修计划较多，预计产量小幅下降。

 需求：本周烧碱需求整体持稳。近期烧碱下游需求表现平稳，氧化铝产量环比偏稳，粘胶短纤、纸浆

等下游开工率略有下降。近期烧碱现货价格整体稳定，下游采购积极性一般。后期继续关注氧化铝检

修情况和粘胶短纤开工率变动。

 库存：本周烧碱库存小幅下降。本周液碱库存环比下降约1万吨，其中华北地区库存上升，西北、华中、

华东、东北地区库存下降。当前下游需求一般，采购积极性变动不大，预计下周库存小幅下降。
策略：

 短期：偏弱震荡。短期烧碱供应下降、基本面边际改善，但期货受预期和交割因素影响偏弱震荡，

SH2409上方参考2750附近压力，下方关注2550附近支撑，连续下跌后空单可离场。

 中期：关注低位做多机会。中期来看，烧碱09合约为传统旺季合约，下半年估值存修复空间。后期

SH2409合约大幅回调后可关注做多机会，下方关注2500-2550附近支撑。

风险提示：检修超预期；下游需求超预期。



烧碱产业链简介
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 盐化工行业剖析

• 行业的基石为制盐业

• 行业的主体是纯碱工业和氯碱工业

• 行业的未来发展方向是精细化工

 烧碱处于产业链中重要地位

• 与纯碱、平板玻璃、PVC等同处于盐化

工产业

• 是盐化工中氯碱工业的重要产品

1.1 烧碱产业链图谱



1.2 烧碱制备工艺
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 离子膜电解法

• 是目前世界主流生产工艺，我国烧碱99%以

上产能采用该工艺

• 整流：将高压电变为可使用的低压直流电

• 盐水精制：去除各种杂质，制成饱和食盐水

• 电解：生成32%液碱、氯气、氢气

• 氯氢处理：处理并收集产生的氯气、氢气

• 收集成品：冷却并收集产成品32%液碱

 50%液碱、固碱制备(或有)

• 液碱蒸发：32%液碱蒸发得到50%液碱

• 固碱生产：50%液碱进一步蒸发，得到固碱



1.3 烧碱相关产品与烧碱成本
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 生产1吨烧碱同时产出

• 0.886吨氯气（氯气易产难销，容易产生氯碱失衡）

• 0.025吨氢气（氢气是目前氢能市场的主要来源之一）

 生产一吨烧碱需要

• 电力2300-2400度（电力成本占比60%左右）

• 原盐1.4-1.6吨（原盐成本占比20%左右）



烧碱行情回顾
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数据来源：Wind，中信建投期货整理
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烧碱期货主力合约收盘价（元/吨）

2.1 期货：期货价格大幅下跌，9-1价差环比缩小

烧碱9-1价差（元/吨）

 价格方面，本周烧碱期货价格大幅下跌。截止本周五，SH2409收盘价为2601，较上周五下跌124，跌幅4.55%。

 价差方面，本周SH2409-SH2501价差环比缩小。截止本周五，9-1价差为-60，较上周五缩小43。
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数据来源：Wind，钢联，中信建投期货整理
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2.2 现货：32碱现货价格稳中略涨

全国32%液碱折百均价（元/吨） 主流市场液碱折百价（元/吨）

山东32碱折百价 江苏32碱折百价 浙江32碱折百价

2024-07-12 2531 2750 3281

2024-07-05 2500 2750 3281

周度涨跌 31 0 0

周度涨跌幅 +1.25% 0.00% 0.00%
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 本周烧碱现货价格持稳至上涨。截至本周五，山东现货价格为2531（+31），江苏现货价格为2750（+0），浙江
现货价格为3281（+0）。
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数据来源：Wind，中信建投期货整理
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2.2 现货：50-32碱价差环比略有扩大

山东50%液碱折百价-32%液碱折百价（元/吨）

 本周山东50%液碱折百价与32%液碱折百价价差环比略有扩大。截至本周五，山东50-32%碱折百价价差为149
（+9）。近期50碱、32减价格均小幅上涨，价差呈现扩大趋势。
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2.3 基差：基差环比走强
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 烧碱交割厂/仓库主要设置在烧碱产区和销区，集

中在山东、江苏、浙江、陕西。

 本周烧碱现货价格持稳为主、期货价格大跌，现货

与主力合约的基差环比走强。

 截至本周五，山东烧碱现货价格与主力合约的基差

为-70（+155），浙江基差为680（+124），江苏基

差为149（+124）。

山东32碱市场价-烧碱主力合约（元/吨） 江苏32碱市场价-烧碱主力合约（元/吨）

浙江32碱市场价-烧碱主力合约（元/吨）

数据来源：Wind，中信建投期货整理
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烧碱供需格局
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数据来源：Wind，上海钢联，中信建投期货整理 13

原盐现货价格（元/吨）

 近期烧碱现货价格趋稳、液氯价格下跌，氯
碱装置综合利润小幅下降。

 截至本周五，隆众口径的氯碱生产毛利为476
元/吨（-47）。

3.1 烧碱估值：原盐价格持稳，氯碱利润小幅下跌

山东地区氯碱生产毛利季节性图（元/吨）

山东氯碱生产成本与利润（元/吨）
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数据来源：百川资讯，中信建投期货整理 14

烧碱近期检修计划

3.2 烧碱供应：7-8月检修计划较多

省市 企业名称 产能（万吨） 百川盈孚统计装置检修情况

内蒙古 亿利化学 38 检修：5月15日开始检修，恢复时间待定

内蒙古 内蒙古鄂尔多斯 60 检修：7月1日-7月15日检修

内蒙古 内蒙古君正 55 检修：7月2日-7月14日检修

山东 赫邦化学 20 检修：7月1日-7月20日检修

河北 唐山三友 53 检修：7月10日-7月17日检修

山东 博汇海力 60 检修:7月2日-7月14日检修

山东 烟台万华 70 计划：7月16日-8月20日检修

内蒙古 中盐内蒙古 36 计划：7月25日到8月1日检修

内蒙古 伊东东兴 32 计划：7月12日检修15天

内蒙古 内蒙古宜化 30 计划：7月13日-7月25日检修

内蒙古 内蒙古新中贾 36 计划：8月13日开始检修，具体待定

山东 青岛海湾 60 计划：7月检修一周

河北 冀衡化学 25 计划：7月25日检修一周

江苏 恒瑞新材料 18 计划：7月25日检修10天

江苏 安邦电化 20 计划：7月中旬检修，具体待定

江苏 泰兴新浦 75 计划：8月中下旬检修

江苏 海兴化工 30 计划：8月检修，具体待定

青海 青海宜化 25 计划：8月5日检修10天



数据来源：国家统计局，隆众资讯，中信建投期货整理 15

 受产能增加影响，1-5月烧碱产量较去年同期小
幅增长。国家统计局数据显示，2024年1-5月，
国内烧碱累计产量为1791.00万吨，较去年同期
增加97.63万吨，增幅5.77%。

 近期烧碱装置检修安排增加，产量环比下降。截
至本周五，隆众口径的烧碱行业开工率为81.60%
（-1.20%），周度产量为77.00万吨（-1.00）。

3.2 烧碱供应：检修计划增加，产量环比减少

烧碱行业整体开工率（%）

烧碱月度产量（万吨）

烧碱周度产量（万吨）
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3.2 烧碱供应：多数地区开工率下降
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山东开工率（%）

浙江开工率（%） 河南开工率（%） 河北开工率（%）

内蒙古开工率（%） 江苏开工率（%）

数据来源：卓创资讯，中信建投期货整理
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数据来源：上海钢联，中信建投期货整理
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3.2 烧碱供应：库存环比小幅下降，对价格影响偏利好

样本企业液碱库存（万吨）

 截至本周五，隆众资讯统计的样本企业液碱库存为36.5万吨，环比-2.75%，同比-7.62%。
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3.3 烧碱需求：氧化铝产量环比略降，利润高位运行

国内氧化铝现货价格（元/吨）

18数据来源：国家统计局，百川资讯，中信建投期货整理

氧化铝月度产量及增速（万吨；%）

氧化铝周度产量与毛利（万吨；元/吨）

 国家统计局数据显示，2024年1-5月，国内氧化
铝累计产量为3414.00万吨，较去年同期增加
63.50万吨，增幅1.90%。

 1-6月国内氧化铝投复产产能分别为20、-30、
65、-35、230、120万吨，近期氧化铝产量相对
稳定，对烧碱需求有一定支撑。

 本周氧化铝产量环比略降，利润高位运行。截
至本周五，国内氧化铝周度产量为158.76万吨
（-0.14），周度毛利为1007元/吨（+3）。
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3.3 烧碱需求：近期氧化铝产能提升

19

数据来源：爱择资讯，中信建投期货整理

2024年中国氧化铝未来规划（万吨）

省份 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 合计

广西 25 -25 70 10 20 50 +150

贵州 -40 -50 60 -30 -60

河北 160 +160

河南 -15 -50 -40 -10 30 20 -65

内蒙古 50 50 130 +230

山东 100 +100

山西 75 70 20 130 70 70 +435

重庆 20 40 +60

合计 +20 -30 +65 -35 +230 +120 +110 +70 +70 0 0 +390 +1010

• 据爱择咨询数据，2024年国内氧化铝新增投复产共计1010万吨，其中一季度产能增加55万吨，二季度增加315万

吨，三季度拟增加250万吨，四季度拟增加390万吨。



粘胶短纤现货价格（元/吨）

20数据来源：CCF，钢联，中信建投期货整理

粘胶短纤开工率（%）

江浙织机开工率（%） 粘胶短纤物理库存指数（%）
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3.3 烧碱需求：粘胶短纤亏损收窄、开工率小幅下降



3.4 烧碱出口：近期出口价格上涨

数据来源：海关总署，中信建投期货整理 21

东北亚FOB报价（美元/吨）
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数据来源：上海钢联，中信建投期货整理
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3.5 氯碱平衡：PVC开工率下降，液氯价格下跌

山东液氯市场价和32液碱折百价（元/吨）
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 近期液氯下游PVC开工率下降，社会库存仍处高位，供应压力较大。环氧丙烷、环氧氯丙烷、氯化石钠等液氯
下游的利润一般、开工率偏低，液氯的消费增量有限、价格偏弱运行。基于氯碱综合利润的考虑，企业维持相
对低开工率是较为有利的选择。综合氯碱平衡和企业检修安排，预计7-8月烧碱开工率呈现下降趋势。
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风险提示
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