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供应回归需求偏弱，SH 区间震荡偏弱 

 

摘  要 
 

7 月烧碱期现走势分化严重，基差波动剧烈。现货经历了由强转弱的

过程：上旬，氯碱装置检修密集，产能利用率下降迅速，下游非铝需求偏

强，现货价格持续走高；下旬，随着前期检修的氯碱装置回归，现货供应

偏紧局面缓解，需求端粘胶短纤、印染等非铝需求偏弱，现货价格下跌。

本月期货价格大幅下降，主要在于交易逻辑的改变。5、6 月份烧碱期货

价格高度升水，主要交易 7 月检修预期以及 9 月旺季需求预期。随着检

修利好出尽、宏观预期减弱，期货价格大幅下跌并向基差收敛。本月二十

届三中全会召开，市场普遍认为政策利好效应的释放仍需一段时间，当前

市场预期偏弱，文华工业品指数下行。当前期货小幅贴水，反映了市场对

现货价格进一步下降的预期。 

 

8 月，随着合约月份临近，非套保头寸将陆续离场，期货价格以基差

收敛逻辑为主。基本面，8 月氯碱装置检修损失量偏小，供应压力加剧；

氧化铝耗碱量受铝土矿原料供应、铝下游需求淡季双重掣肘，预计维稳或

小幅下降；非铝市场下游交投清淡，预计需求偏弱。库存预计小幅上升。

综合考虑，8月烧碱基本面偏弱。氯碱利润尚可，现货价格仍有下降空间。

预计 SH2409 在 2300-2500 区间偏弱运行。 
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一、2024 年 7 月烧碱走势回顾 

1、期现走势回顾 

7 月烧碱期现走势分化严重，基差波动剧烈。现货经历了由强转弱的过程：上旬，氯碱

装置检修密集，产能利用率下降迅速，下游非铝需求偏强，现货价格持续走高；下旬，随

着前期检修的氯碱装置回归，现货供应偏紧局面缓解，需求端粘胶短纤、印染等非铝需求

偏弱，现货价格下跌。本月期货价格大幅下降，主要在于交易逻辑的改变。5、6月份烧碱

期货价格高度升水，主要交易 7 月检修预期以及 9 月旺季需求预期。随着检修利好出尽、

宏观预期减弱，期货价格大幅下跌并向基差收敛。本月二十届三中全会召开，市场普遍认

为政策效应的释放仍需一段时间，当前市场预期偏弱，文华工业品指数下行。当前期货小

幅贴水，反映了市场对现货价格进一步下降的预期。 

截至 2024 年 7月 26 日，山东 32%液碱报 790 元/吨，折百价 2469 元/吨，SH2409 收于

2386 元/吨。受期货价格大幅下跌影响，基差由负转正。7月 26 日，基差报收于 83元/吨。 

 

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、6 月产量环比下降，7月开工及产量环比下降，8月预期回升 

国家统计局数据显示：6 月中国烧碱产量为 353 万吨，环比-1.51%，同比+8%。7 月氯

碱装置检修较多，产能利用率均值在 81%左右，较 6月-3.2%，处于 5年来开工中性偏低水

平。受检修及天数影响，7月预期产量在 350 万吨左右。 

8 月氯碱集中检修结束，产量有望略高于 6月，预计在 360 万吨左右。 
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图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、7 月库存上升，8 月预计维持上升 

据隆众资讯统计，截至 7月 25 日，全国 20 万吨及以上液碱样本企业厂库库存为 39.16

万吨（湿吨），环比+10.75%，同比+15.78%。本月虽烧碱检修损失量环比上升，但下游需

求下降、采购谨慎，导致生产企业库存累库。展望 8月，受装置计划检修损失量下降影响，

预计厂库维持上升趋势。 
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数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院  

3、7 月利润走扩，8 月预计利润收缩 

7 月，山东氯碱企业毛利在 320-520 元/吨区间运行。液碱价格冲高回落，液氯价格

总体较为坚挺，氯碱综合利润整体呈上升趋势，但均值较 6月有所下降。8月，氯碱装置

集中检修基本结束，供应增量冲击预计压缩氯碱利润。 

 

图表来源：wind 瑞达期货研究院                                                                                                                                                                  
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三、需求分析 

1、7 月烧碱内需预期下降，8月或环比小幅走弱 

7 月份，预估烧碱内需在 325 万吨左右，环比-0.56%，同比+7.40%。月内供需双减，库

存上升。8 月，氧化铝耗碱需求受铝土矿原料供应和下游需求淡季双重掣肘；非铝需求方

面，粘胶短纤下游纱厂刚需补货、交投一般。预计整体烧碱需求量小幅走弱。 

 

图表来源：隆众资讯 海关总署 瑞达期货研究院 

2、氧化铝耗碱受原料、需求掣肘 

7 月国内氧化铝价格震荡维稳，在 3910 元/吨附近波动，与上月末价格持平。价格高

位维稳，现货市场交投较为清淡，市场观望氛围较为浓厚。月内，国内铝土矿未见进一步

复产，原料供应维持偏紧局面；氧化铝开工小幅提振，前期新增产能也逐步投产，供应方

面整体预期提升；下游电解铝运行产能有所增长，云南和内蒙古项目复产完毕，国内电解

铝运行产能整体区域稳定。 

展望后市，铝土矿供应问题预计短期难以解决，铝市仍将处于传统淡季，氧化铝受成

本端与需求端双重掣肘。预计 8月氧化铝耗碱需求维稳或小幅下降。 
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图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 

3、粘胶短纤轮检结束，需求疲软 

本月，粘胶短纤价格重心小幅上升，报 13470 元/吨，环比增加 800 元/吨，增幅 0.6%。

粘胶短纤本月原料冲高回落，成本支撑总体偏强。7月粘胶短纤装置轮检，至月末检修基本

结束，装置开工率下跌反弹。终端需求仍无好转，企业以执行订单稳定发货为主，市场交

投氛围平淡，粘胶企业价格延续稳定，市场重心波动有限。 
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图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

4、烧碱出口环比下降、同比上升 

2024 年 6月，中国烧碱（液碱+固碱）出口量 25.30 万吨，环比-19.55%，同比+7.8%。

2024 年 1至 6月累计出口 135.98 万吨，累计同比-7.24%。 
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图表来源：海关总署 瑞达期货研究院 

 

图表来源：海关总署 瑞达期货研究院 

四、技术分析 

截至 2024 年 7 月 26 日，SH2409 收于 2386 元/吨。7 月，SH2409 从 2661 附近下跌至

2386 附近，跌幅超 10%。至 7月 23 日，SH2409 跌幅放缓，价格低位震荡整理，但市场博弈

仍激烈，成交量居高不下、影线占单日 K线比例较高，短期内仍有价格大幅波动的风险。 
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图表来源：WIND 瑞达期货研究院 

五、观点总结 

8 月，随着合约月份临近，非套保头寸将陆续离场，期货价格以基差收敛逻辑为主。基

本面，8月氯碱装置检修损失量偏小，供应压力加剧；氧化铝耗碱量受铝土矿原料供应、铝

下游需求淡季双重掣肘，预计维稳或小幅下降；非铝市场下游交投清淡，预计需求偏弱。

库存预计小幅上升。综合考虑，8月烧碱基本面偏弱。氯碱利润尚可，现货价格仍有下降空

间。预计 SH2409 在 2300-2500 区间偏弱运行。 
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