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装置重启需求转淡,烧碱或将由强转弱 

 

摘  要 
 

10月 SH2501 先后经历冲高-回落-反弹走势。中上旬，受上游装置集

中检修、下游氧化铝厂持续采购影响，烧碱期货、现货大幅走强。下旬，

随着检修利好基本兑现，市场提前交易淡季累库预期，期货价格走弱；液

碱现货价受下游主力采购支撑相对坚挺，期货现货走势分化，基差大幅走

强。临近月末，市场存 11 月烧碱检修增量预期，期货价格反弹。基本面：

供应端，10月烧碱装置集中检修，约 12套共 318 万吨装置陆续停车，产

能利用率下滑明显。需求端，澳洲铝土矿替代几内亚铝土矿进口，下游氧

化铝行业消耗增加，主力采购频繁；月内粘胶短纤装置负荷稳中有升，然

下游在上旬经过一轮补货后人棉纱企业订单出现明显下滑。本月液碱工

厂库存去化显著，处于中性偏低水平。利润方面，液碱现货坚挺、液氯倒

挂改善，利润修复。 

 

展望 11月，SH2501 或将由强转弱。供应端，目前多数企业年度检修

接近尾声，大部分装置将于 10月底陆续重启；11 月仍有部分新增检修装

置，但供应端增量预期较为明确。需求端，11 月电解铝行业受环保、枯

水期影响，氧化铝产量预计季节性回落；非铝需求旺季已过，预计需求下

降。总体来看，11 月烧碱受基本面偏弱影响价格承压，但若后市上游企

业存在超预期检修，不排除价格大幅走强的可能。预计 SH2501运行区间

在 2400-2800 附近。 
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一、2024 年 10 月烧碱走势回顾 

1、期现走势回顾 

10 月 SH2501 先后经历冲高-回落-反弹走势。中上旬，受上游装置集中检修、下游氧

化铝厂持续采购影响，烧碱期货、现货大幅走强。下旬，随着检修利好基本兑现，市场提

前交易淡季累库预期，期货价格走弱；液碱现货价受下游主力采购支撑相对坚挺，期货现

货走势分化，基差大幅走强。临近月末，市场存 11 月烧碱检修增量预期，期货价格反弹。

基本面：供应端，10 月烧碱装置集中检修，约 12 套共 318 万吨装置陆续停车，产能利用

率下滑明显。需求端，澳洲铝土矿替代几内亚铝土矿进口，下游氧化铝行业消耗增加，主

力采购频繁；月内粘胶短纤装置负荷稳中有升，然下游在上旬经过一轮补货后人棉纱企业

订单出现明显下滑。本月液碱工厂库存去化显著，处于中性偏低水平。利润方面，液碱现

货坚挺、液氯倒挂改善，利润修复。 

截至 2024年 10月 31日，山东 32%液碱报 1030元/吨，折百价 3219元/吨。月内下游

主力采购价多次上调，液碱现货价格走强。期货价格相对现货价格偏弱，基差大幅走阔。

截至 10 月 30日收盘，基差报 550元/吨，较上月末+489元/吨。 

 

图表来源：同花顺 瑞达期货研究院 
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二、供应分析 

1、9 月产量下降，10月产能利用率下降 

9 月烧碱月产量为 335.34 万吨，环比维稳，同比-2.94%。9 月，装置检修损失量环比

下降，但受天数减少影响，产量环比变化不大。10月，烧碱装置集中检修，约 12套共 318

万吨装置陆续停车。受此影响，10 月产能利用率均值在 81.4%，较 9 月-1.8%。预计 10 月

烧碱产量在 333.74万吨左右。 

据悉，目前多数企业年度检修接近尾声，大部分装置将于 10 月底陆续重启。11 月仍

有部分新增检修装置，但供应端增量预期较为明确。预计 11 月烧碱产量在 337.14 万吨左

右。 

 

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 
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2、库存去化显著，压力不大 

据隆众资讯统计，截至 10月 24日，全国 20万吨及以上液碱样本企业厂库库存为 30.07

万吨（湿吨），较上月-2.94%，同比-24.22%。由于国庆期间部分下游休假停车，烧碱工厂

库存出现明细积累。节后，受上游装置集中检修、下游氧化铝厂因澳矿耗碱提升采购增加

影响，烧碱工厂库存整体呈去化趋势。当前库存水平中性偏低。 

 

数据来源：隆众资讯 瑞达期货研究院  

3、氯碱利润修复 

9月，山东氯碱企业毛利在-14.8 元/吨至 1166.45元/吨区间运行，中枢在 679.73元

/吨附近，较上月+274.43元/吨。月内氯碱利润呈下降-反弹趋势，分成品、原料看：原

盐价格维持稳定；上旬液氯库存积累、价格倒挂程度加深，中下旬受氯碱装置检修影响供

需改善、价格回升；液碱现货坚挺，价格上涨。 

 

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

1、国内需求量 10月预计上升，11 月预计下降 

10 月份，预估国内烧碱内需在 311.44万吨左右，环比+0.12%，同比-1.41%。一方面，

国庆期间部分下游休假降负，消耗降低；另一方面，受澳洲铝土矿替代几内亚铝土矿进口

影响，下游氧化铝耗碱量上升。总体来看，内需预计窄幅上升。11月，预计烧碱内需在 310

万吨左右。随着氧化铝、非铝下游进入淡季，预估内需较 10月下降。 

 

图表来源：隆众资讯 海关总署 瑞达期货研究院 

2、澳洲铝土矿供给替代，几内亚雨季影响减弱 

10 月国内氧化铝价格大幅上涨，10月 28日报 4882元/吨，较上月+22.88%。氧化铝是

烧碱最大下游。原料端看，国内铝土矿仍无大面积复产消息；进口方面由于几内亚矿源受

前期雨季影响，作为替代的澳大利亚矿源进口量环比增长。每生产一吨氧化铝，澳矿耗碱

量约为几内亚矿的两倍。澳矿的进口替代为烧碱主力需求提供了支撑。 

后市来看，几内亚雨季影响边际减弱，进口铝土矿预期恢复。11月，电解铝行业受环

保、枯水期影响，氧化铝产量预计季节性回落，对烧碱需求支撑存下降预期。 
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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、粘胶短纤进入淡季 

截至 10月 28日，粘胶短纤现货报价 13820元/吨，较上月+1.32%。月内粘胶短纤装置

负荷稳中有升，然下游在上旬经过一轮补货后人棉纱企业订单出现明显下滑。展望后市，

银十旺季已过，下游订单不足或将驱动粘胶短纤开工偏弱运行。 
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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 
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4、烧碱出口环比、同比上升 

2024年 9月，中国烧碱（液碱+固碱）出口量 29.59万吨，环比+24.82%，同比+82.63%。

2024年 1至 9月累计出口 211.76万吨，累计同比+5.35%。 

 
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 
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四、供需平衡表 

 
图表来源：隆众资讯 海关总署 瑞达期货研究院 
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五、技术分析 

月内烧碱主力波幅剧烈，布林带显著走宽；长短期均线相互纠缠，趋势暂不明确；下

方 2250、2520附近存在支撑，上方 2830附近存在压力。 

 

图表来源：博易大师 瑞达期货研究院 

六、观点总结 

展望 11月，SH2501或将由强转弱。供应端，目前多数企业年度检修接近尾声，大部分

装置将于 10 月底陆续重启；11 月仍有部分新增检修装置，但供应端增量预期较为明确。

需求端，11月电解铝行业受环保、枯水期影响，氧化铝产量预计季节性回落；非铝需求旺

季已过，预计需求下降。总体来看，11月烧碱受基本面偏弱影响价格承压，但若后市上游

企业存在超预期检修，不排除价格大幅走强的可能。预计 SH2501 运行区间在 2400-2800附

近。 

 

 

 



  

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

 

市场研报 

免责声明 

本报告中的信息均来源于公开可获得资料，瑞达期货股份有限公司力求准确可靠，但对这

些信息的准确性及完整性不做任何保证，据此投资，责任自负。本报告不构成个人投资建

议，客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。本报告版权仅为我公司

所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任何形式翻版、复制和发布。如引用、刊发，
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