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检修引发库存去化，烧碱区间偏强震荡 

 

摘  要 
 

 

5月，烧碱企业氯碱生产利润较好，行业开工普遍高位，受装置检修

影响，5月中旬以来，烧碱开工持续降低，在下游需求维持平稳的情况下，

库存维持去化，现货价格企稳，山东 32%液碱现货报 757（折百 2366），

较 4月现货折百价 2344 小幅提升。烧碱期货合约换月至 SH409合约，市

场提前交易烧碱检修时点和氧化铝复产预期，盘面大幅走高，期间受氧化

铝海外产能意外停车影响拉高回落，全月在 2675-2978区间走强。基差继

续走弱至-400 以下。 

 

展望 6月，烧碱价格预计偏强震荡、现货提供底部支撑。供应端，6

月处于检修季，检修装置偏多，供应压力略有缓和。需求方面，山西、河

南及内蒙古区域氧化铝增复产预期强烈，但受制于矿山验收要求严格及

项目建设投产周期较长等因素，短期产能释放较为有限；非铝需求持稳，

环比持平或小幅增长，整体看需求偏持平。在供应检修季，库存维持去化，

基本面压力有所缓解，氧化铝价格偏强可能会带动烧碱价格，烧碱预计区

间偏强震荡。现货预计在 750-780震荡（折百 2344-2438），SH409 合约

预计在 2700-2900震荡。 
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一、2024 年 5 月份 SH 走势回顾 

1、期现走势回顾 

5月，烧碱企业氯碱生产利润较好，行业开工普遍高位，受装置检修影响，5月中旬以

来，烧碱开工持续降低，在下游需求维持平稳的情况下，库存维持去化，现货价格企稳，

山东 32%液碱现货报 757（折百 2366），较 4月现货折百价 2344小幅提升。烧碱期货合约

换月至 SH409 合约，市场提前交易烧碱检修时点和氧化铝复产预期，盘面大幅走高，期间

受氧化铝海外产能意外停车影响拉高回落，全月在 2675-2978 区间走强。基差继续走弱至

-400以下。 

截至 2024年 5月 29日，32%液碱山东现货报价 757元，折百现货价报 2366元/吨，较

4 月 2344 元/吨价格上涨 22 元/吨；SH2405 合约收盘价报 2772元/吨，呈上行态势，基差

为-406元/吨，较上月-342元/吨继续走弱。 

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 

二、供应分析 

1、4 月产量环比回落，5月开工及产量环比提升，6月预期回落 

国家统计局数据显示：4 月中国烧碱产量为 345.2 万吨，同比增 2.6%。5 月装置平均

产能利用率为 86.6%，较 4 月 84.9%提升 1.7%，处于 5 年开工中性水平。在氯碱利润支撑

下，5月预期产量仍将接近 3月 360万吨以上水平。 

6月受检修以及天数影响，产量有望略低于 4月，保持 340万吨左右水平。 

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 
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数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、液碱出口同环比均出现下滑 

2024年 4月，中国烧碱（液碱+固碱）出口量 15.09万吨，较上月 21.96万吨，环比减

少 31.3%。2024 年 1-4 月累计出口 79.28 万吨，累计出口量较去年同期 104.75 万吨减少

24.3%。 

 

图表来源：海关总署 瑞达期货研究院 
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图表来源：海关总署 瑞达期货研究院 

3、5 月库存环比降低，6月预期维持去化 

隆众资讯统计，截至 5 月底，全国 20 万吨及以上液碱样本企业厂库库存 35.62 万吨

(湿吨)，环比-13.16%，同比-2.78%。分大区来看，除华中库容比环比上涨外，西北、华东，

华北、东北、华南库容比环比下滑，西南库容比较上期持平。                                                                                                                                           

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究 

4、氯碱利润下滑 

5月，山东氯碱企业月毛利在 400元/吨，环比 4月 450元/吨高位略有降低，但整体
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利润仍较好，液氯提供主要收益、企业开工积极，临近 5月下旬后受检修影响，开工略有

回落，现货价格持稳。 

 

图表来源： 瑞达期货研究 

三、需求分析 

1、5 月烧碱总需求量预期上升，6 月或环比小幅走弱 

5月份，预估烧碱内需 364 万吨，同比增长 8%。 

5月供需双增、库存去化，氧化铝受益于价格上涨、努力提高负荷生产，加快对烧碱

采购。非铝需求疲软，粘胶短纤开工下滑、纸浆开工低位震荡。 

6月，氧化铝企业增产意愿浓厚，但受限于进口矿问题、开工难有大幅上行，而非铝

下游维持低迷，整体烧碱需求量预期持平或小幅走弱。 



  

7                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、氧化铝供应偏紧、价格走强，产量预期增长 

5月国内氧化铝现货价格走强，达 3912元/吨，较上月上涨接近 500元/吨，环比上涨

13%。受铝土矿石供应不足影响，部分氧化铝企业原料保供能力下降，叠加汽运物流运力不

足以及进口窗口的关闭，导致短期氧化铝市场流通的现货量趋紧。而下游电解铝企业近期

复产及新投进度不断加快，叠加部分铝厂刚需采购补库，导致市场现货价格趋势走强。期

间，海外部分氧化铝企业受不可抗力影响意外停产，刺激氧化铝价格进一步走高。因此，

在基本面利好因素集中情况下，目前市场看涨情绪较浓，价格底部支撑不断上移。预计短

期国内氧化铝现货价格延续偏强走势。   

据 Mysteel，从供应端来看，山西、河南及内蒙古区域氧化铝增复产预期强烈，但受制

于矿山验收要求严格及项目建设投产周期较长等因素，短期产能释放较为有限，而且后续

氧化铝进口量存下降可能，并且需求端仍在稳步提升。 
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数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

3、粘胶短纤需求疲软，装置检修降负 

本月，粘胶短纤价格重心小幅下滑，报 13180元/吨，环比下降 60元/吨，降幅 4.5%。

粘胶短纤本月原料大稳小动，成本支撑犹存，部分粘胶装置检修暂未结束，市场现货供应

有所减少，但随着行业淡季深入，下游纱线市场操作谨慎，补货多以刚需为主，粘胶短纤

企业周内以执行订单稳定发货为主，场内交投氛围较为评价，粘胶企业价格延续稳定，市

场重心波动有限。 
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从生产方面来看，粘胶短纤行业开工回落，部分地区装置检修降幅。目前粘胶短纤企

业多以执行前期订单为主，行业进入淡季。整体看、粘胶短纤行业仍处于供需两弱格局、

短期难有显著改善。 

 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

四、技术分析 

2024年 5月，SH409合约走强，月中冲高至 2978受长上影线，截至 5月 29日，SH2405

合约收于 2772元/吨，较上月上涨 3.2%。盘面上，SH2405 合约 5 日均线下破 10 日均线、
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短期动能偏下行，关注是否跌破 20日均线。 

 

图表来源：WIND 瑞达期货研究院 

五、观点总结 

展望 6月，烧碱价格预计偏强震荡、现货提供底部支撑。供应端，6月处于检修季，检

修装置偏多，供应压力略有缓和。需求方面，山西、河南及内蒙古区域氧化铝增复产预期

强烈，但受制于矿山验收要求严格及项目建设投产周期较长等因素，短期产能释放较为有

限；非铝需求持稳，环比持平或小幅增长，整体看需求偏持平。在供应检修季，库存维持

去化，基本面压力有所缓解，氧化铝价格偏强可能会带动烧碱价格，烧碱预计区间偏强震

荡。现货预计在 750-780震荡（折百 2344-2438），SH409 合约预计在 2700-2900震荡。 
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