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本期观点

品种 主要逻辑 策略建议 风险提示

烧碱

1、宏观：国内关注本周两会，海外警惕美国加征关税风险及俄乌问
题的谈判情况。
2、供需面：本周华东地区氯碱企业的供应状况将较为宽松，由于主
力区域行情出现下行趋势，且非铝下游仅维持刚需采购，预计华东
区域的液碱行情呈现趋弱调整的态势。本周山东市场来看，3月的检
修计划基本陆续明朗，静待市场消息释放。
3、整体逻辑：节后社会库存持续增加，05合约价格上行动能有限，
远月09合约仍有氧化铝需求增加的预计，建议继续关注5-9反套。

烧碱2505合约
上方参考压力
位3000元/吨
一线，下方支
撑位2700元/
吨一线。

1、国内外宏
观政策及经
济数据变化；
2、企业装置
检修情况；
3、下游需求
变化。



烧碱产业链
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01 行情回顾



现货市场：山东液碱价格回落

数据来源：Wind、Mysteel
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现货市场：山东32%碱基差收敛

数据来源：Wind、Mysteel
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期货市场

数据来源：Wind、Mysteel
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山东地区氯碱产业链

数据来源：Mysteel
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供应端：产量与开工率

数据来源：Wind、Mysteel

当周（20250221-0227）中国 20 万吨及以上烧碱样本企业产能平均利用率为 83.9%，环比+0.2%。周内西北、华南、东北均有

氯碱设备负荷下滑，其中华南检修较为明显，华东、华北检修减产装置恢复负荷提升。具体来看，西北-0.8%，东北-1.6%，

华南-3.2%，华北+0.2%，华东+2.2%，山东产能利用率-0.2%至 88.9%。
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企业检修情况统计

数据来源：Mysteel
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下游：氧化铝

数据来源：百川盈孚

当周暂无企业减产、复产，氧化铝市场开工暂无明显变化，山西某企业检修焙烧，阶段内氧化铝产量有所波动。截至2月27

日，中国氧化铝建成产能为10740万吨，开工产能为9080万吨，开工率为84.54%（+0%）。
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库存端

数据来源：Wind、Mysteel

截至 20250227，隆众资讯统计全国 20 万吨及以上固定液碱样本企业厂库库存 48.09 万吨(湿吨)，环比上涨2.5%，同比下滑 

1.99%。当周全国液碱样本企业库容比 27.13%，环比下滑 0.22%；华北、华东、华中、东北、华南库容比环比呈现下滑、西

南、西北库容比环比上涨。其中华北区域低度碱部分企业减产，且有需求支撑下，库存呈现微微去库状态。高度碱多执行前

期订单，内贸需求一般，库存整体增加；华东区域受主力下游采购降价冲击市场，低浓度碱货源成交稳健，呈现去库存，高

浓度碱亦执行前期订单，库存增加。西北地区液碱交投氛围基本维持，部分厂家出货缓慢，厂家库存增加。西南地区液碱市

场有走弱迹象，企业开工维持，烧碱企业库存较前期略有增加。
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液氯及PVC

数据来源：Mysteel

1）截止2025年2月27日，当周山东地区液氯市场成交上行，涨幅在150元/吨。当周山东地区氯碱有企业负荷下滑，但液氯

整体供应变化不大，下游环氧丙烷需求欠佳，PVC产品交易氛围一般，但企业长期低价出货，加之液碱价格逐步下调，厂家

挺涨心态积极，价格适度上涨。

2）截止2025年2月28日，中国PVC产能利用率78.65%，环比-2.14%。本周镇洋、华苏等装置符合恢复，预计开工率将有所上

升。
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氯碱成本利润

数据来源：Mysteel

当周（20250221-20250227），山东氯碱企业周平均毛利在 341 元/吨，环比-146 元/吨。周内山东液碱价格下行明显，液氯

价格略有上调，周内整体氯碱利润呈现下行趋势。
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