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综合分析与交易策略

【综合分析】

随着氧化铝价格上涨，市场预期前期减产的氧化铝会有复产，将带动烧碱需求增加，但如果氧化铝在利润修复下增产，氧化铝预计又会重

回过剩，持续性存疑。同时几内亚铝土矿供应问题也是市场关注焦点，如果因几内亚铝土矿供应问题使得氧化铝开工下降，也利空烧碱需

求。非铝方面，5-6月是非铝需求淡季。供应端，新增产能存投放预期，当前烧碱开工处于同期高位，当前利润下，碱厂检修意愿不足。

山东氧化铝大厂液碱送货量仍低，短期建议观望为主，中线维持逢高沽空判断。

【策略】

1.单边：近端扰动较多，短期建议观望为主，中线维持逢高沽空判断。

2.套利：暂时观望；

3.期权：暂时观望。(观点仅供参考，不作为买卖依据)
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山东氧化铝大厂液碱送货量仍旧偏低

资料来源：卓创、隆众、银河期货

 山东地区主要氧化铝厂家采购32%离子膜碱自5月16日起价格

上调15元/吨，执行出厂760元/吨。

 山东地区主要氧化铝厂家采购32%离子膜碱自5月19日起价格

上调20元/吨，执行出厂780元/吨。
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氧化铝利润好转存复产预期，但几内亚铝土矿供应也受市场关注

资料来源：阿拉丁、银河期货
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 本周国内全国氧化铝运行产能窄幅波动，随着部分氧化铝检修周期的递进，山西与河南地区部少部分以检修为主氧化 铝企业恢复生产，而南方地区部分企

业正处于检修浪潮中，产能继续回落，以上南北产能，周度波动范围在100万吨左右。阿拉丁（ALD）调研统计，截至本周五，全国氧化铝 建成产能11082

万吨，运行8685万吨，较上周增10万吨，开工率78.4%。

 当前国内氧化铝的市场波动分为减产与检修两个现象，涉及到检修的产能预估在下周将陆续有回升的预期，但减产部分目前暂未有新的进展。据资讯公司核

算，70美元几内亚铝土矿价格对应的高成本氧化铝产能现金成本预计在2800-2900元之间，现货价在2950元以上或陆续触发部分检修产能复产。同时市场

也担忧几内亚铝土矿供应影响国内氧化铝开工。
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中美关税下降，非铝开工环比回升，5-6月非铝处于需求淡季

资料来源：隆众、银河期货

 截至2025年5月15日,江浙地区综合开机率为63.23%，环比上期+2.55%。

浙江地区印染企业平均开机率为62.50%，开工较上期数据+1.67%，同

比-10.00%。绍兴地区开机率为63.33%，开工较上期数据+2.22%，同

比-10.00%。节后印染厂生产节奏逐步回归正常轨道，但整体订单量呈现

不饱和状态，部分企业开机率维持在中低位水平。当前市场对于后续走

势分歧显著：一方面担忧终端消费复苏乏力拖累需求，另一方面期待海

外订单回流与国内季节性旺季形成支撑。盛泽地区印染企业平均开机率

为63.95%，开工较上期+3.42%，同比-7.37%。随着中美谈判取得实质

性进展，美国将对华关税降至30%，90天窗口期及小包裹等均利好国内

纺织服装行业需求。部分外贸品牌、市场、商超刚需订单在此窗口期加

紧补单，本周询单及下单明显增加。
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库存环比累库，32%碱库存不高

资料来源：隆众、百川、银河期货

 截至20250515，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41.59万吨(湿吨)，环比上调7.09%，

同比上涨1.74%。本周全国液碱样本企业库容比25.03%，

环比上涨1.39%；本周除西北、东北区域库容比环比下滑

外，华北、华东、华中、华南、西南库容比环比上涨。其

中华北区域来看，前期供应端涨价后价格维持相对平稳，

需求未有实质性表观，刚进为主，多数液碱企业库存出现

累库；华东区域，供应较为充裕，非铝下游刚需补库，库

存上升。

 百川数据，本周液碱工厂库存环比累库0.7万吨至25.6万吨。
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烧碱开工同比高位，当前利润下检修意愿不足

资料来源：百川、银河期货

 本周（20250509-0515）中国20万吨及以上烧碱样

本企业产能平均利用率为82.6%，较上周环比-

1.3%。西北、西南新增重启或降负，带动负荷不同

程度下滑，华北检修及重启并存，负荷提升。其中山

东产能利用率-1.8%至86.8%。

 当前烧碱利润下，企业检修意愿不足。
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50%碱支撑有限

资料来源：百川、卓创、银河期货

 山东50%碱产量在高位水平，32%

碱产量下降，50%碱与32%碱价差

走弱，50%碱支撑有限。
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烧碱期货价格

资料来源：隆众、卓创、银河期货
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32%液碱现货价格

资料来源：卓创、隆众、银河期货
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山东氧化铝大厂液碱送货量仍旧偏低

资料来源：卓创、隆众、银河期货

 山东地区主要氧化铝厂家采购32%离子膜碱自5月16日起价格

上调15元/吨，执行出厂760元/吨。

 山东地区主要氧化铝厂家采购32%离子膜碱自5月19日起价格

上调20元/吨，执行出厂780元/吨。
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50%碱现货价格

资料来源：隆众、银河期货
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片碱现货价格

资料来源：隆众、银河期货
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烧碱品种价差

资料来源：隆众、银河期货
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烧碱区域价差

资料来源：隆众、银河期货
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烧碱库存

资料来源：百川、隆众、银河期货
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烧碱开工

资料来源：百川、银河期货
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烧碱开工

资料来源：隆众、银河期货
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烧碱分省产量

资料来源：卓创、百川、银河期货
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烧碱新增产能

资料来源：百川、隆众、银河期货

厂商简称 省份 新增产能 投产时间

青岛海湾 山东 30 2025年4-5月，4月初开电解槽，目前5万左右

甘肃耀望化工 甘肃 30 2025年6月

天津渤化化工发展 天津 30 2025年7月

河北临港化工 河北 15 2025年7月

浙江嘉化 浙江 12 2025年8月

湖北葛化 湖北 20 2025年8月

河北吉诚新材料 河北 15 2025年8月

西郊热电 山东 5 2025年

贵州瓮福江山化工 贵州 30 2025年

四川鑫盛源化工 四川 5 2025年

陕西金泰氯碱化工 陕西 30 2025年

贵州金泊化学 贵州 10 2025年

唐山三友精细化工 河北 30 2025年

江西九二盐业 江西 6 2025年

河南金海新材料 河南 30 2025年底

2025年合计 298 
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烧碱装置检修

资料来源：百川、卓创、银河期货

区域 企业名称 烧碱产能 检修情况
西北 乌海化工 30 2023年7月22日停车，开车时间未定

华中 湖北宜化 15 股份厂区2024年11月15日停车，楚星厂区4月24日晚停车，计划6月搬迁至新厂且产能扩张至20万吨

华北 天津渤化 60 4月1日开始半负荷轮修，5月12日恢复
华中 湖北兴瑞 30 4月6日降1/3负荷技改，5月6日结束
华东 安徽红四方 2.5 4月9日起降负荷换膜，5月9日开满
华北 山西信发 30 4月23日停车，计划停车一个多月
华东 金茂铝业 24 4月23日12万吨氯碱装置停车，另外12万吨5月10日停车检修，预计6月初开车
华北 日科化学 20 4月30日晚停车，5月13日开车
华中 湖北宜昌山水 5 5月6日开始停车检修，预计5月16日开车
华北 鑫岳化工 15 5月7日部分产能停车，5月12日提负荷
西北 新疆天业 40 天辰厂区计划5月7日全停检修10天
西北 宁夏英力特 10 5月8日一条线停车检修，5月9日下午提负荷运行
西北 宁夏金昱元 36 固原厂区5月8日全停，5月15日开车
西南 云南能投 10 昆能厂区5月8日起停车检修10天左右
华东 安徽金轩 6 5月10日停车检修，5月14日开车

华北 山东信发 63 新厂轮修，一期30万吨烧碱产能5月10日开始检修计划5月16日开车，1期开车后二期33万吨烧碱产能停车检修7天

东北 营口三征 15 5月10日停车检修，5月14日开车，随后计划5月25日再度停车检修
西北 托克逊能化 20 5月13日停两条线检修，计划月底恢复满负荷
西北 陕西金泰 82 新厂5月14日下午开始半负荷轮修；老厂计划5月16日至27日全停检修
华东 上海氯碱 72 计划5月17日先全停4-5天后轮修，预计总共检修一个月
华北 霍家工业 36 初步计划5月20日停车检修15天左右
西北 新疆宜化 25 计划5月20日至28日停车检修
华中 河南开元化工 20 计划5月20日至5月30日停车检修

华中 河南神马氯碱发展 30 计划5月20日至30日停车检修

华东 东南电化 102 计划5月底或6月初降负荷轮修一个半月
华北 齐鲁石化 20 计划6月5日停车检修45天
华北 山东海力 64 计划6月初开始轮流检修30天左右
华北 济宁中银 30 计划6月6-9日停车检修6天
华北 山东铝业 18.5 计划6月中旬停车检修5天左右
华东 中盐常化 27 计划6月份氯碱装置检修，具体时间未定
西北 鄂尔多斯氯碱 65 初步计划老厂6月22日-7月6日检修，新厂7月13日-7月27日检修
华北 山东华泰 75 计划6月停车检修一周左右，具体时间未定
华北 山东海化 30 计划6-7月份检修，具体时间未定
华北 山西瑞恒 60 计划7月检修，具体时间未定
华中 湖北兴瑞 30 计划7月降负荷技改一个月左右
华北 东明石化 10 初步计划7月中旬停车检修，具体时间未定
西北 中盐内蒙古 36 计划7月25日至8月2日停车检修，8月3日恢复
华东 新浦化学 75 初步预计7-8月份轮修，具体时间未定
西北 中谷矿业 30 计划8月份检修10天左右
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烧碱周度消费

资料来源：百川、银河期货

60

65

70

75

80

85

90

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

烧碱周度消费（含出口）

2021 2022 2023 2024 2025

50

55

60

65

70

75

80

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

液碱周度消费（含出口）

2021 2022 2023 2024 2025

6

7

8

9

10

11

12

13

14

15

1/1 2/1 3/1 4/1 5/1 6/1 7/1 8/1 9/1 10/1 11/1 12/1

片碱周度消费（含出口）

2021 2022 2023 2024 2025



25GALAXY FUTURES

氧化铝利润好转存复产预期，但几内亚铝土矿供应也受市场关注

资料来源：阿拉丁、银河期货
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 本周国内全国氧化铝运行产能窄幅波动，随着部分氧化铝检修周期的递进，山西与河南地区部少部分以检修为主氧化 铝企业恢复生产，而南方地区部分企

业正处于检修浪潮中，产能继续回落，以上南北产能，周度波动范围在100万吨左右。阿拉丁（ALD）调研统计，截至本周五，全国氧化铝 建成产能11082

万吨，运行8685万吨，较上周增10万吨，开工率78.4%。

 当前国内氧化铝的市场波动分为减产与检修两个现象，涉及到检修的产能预估在下周将陆续有回升的预期，但减产部分目前暂未有新的进展。据资讯公司核

算，70美元几内亚铝土矿价格对应的高成本氧化铝产能现金成本预计在2800-2900元之间，现货价在2950元以上或陆续触发部分检修产能复产。同时市场

也担忧几内亚铝土矿供应影响国内氧化铝开工。
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氧化铝新增产能在逐步兑现当中

资料来源：银河期货

省份 企业 产能

山东 魏桥沾化新增 200

重庆 博赛 60

2024年合计 260

山东 魏桥沾化新增 200

山东 魏桥置换 -200

广西 中铝华昇二期 200

山东 山东创源 100

河北 河北文丰二期 480

广西 广投临港 200

山东 鲁北海生 50

重庆 九龙万博 100

2025年合计 1130

 山东创源100万吨2月已经投产；

 2月中铝华晟二期第一条100万吨产线正式投产，第二条线100万吨已于4月

产出成品。

 据阿拉丁，河北文丰氧化铝企业二期一线160万吨已于3月底投料，预计在4

月底陆续产出成品，第二条160万吨产能将有成品产出，第三条160万吨的

产线将在6月初投产。

 山东某大型氧化铝集团老产区置换200万吨产能4月已全部停产，第三条

100万吨氧化铝生产线4月中旬开始填料，预计5月初将陆续有成品产出。

 广西广投北海绿色生态铝项目一期200万吨计划于2025年6月和7月分别建

成并投产100万吨。
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粘胶短纤

资料来源：隆众、银河期货
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 本周（20250509-20250515）粘胶短

纤行业产能利用率80.65%，较上周-

0.35%。山东部分工厂开工负荷调整，

本周粘胶短纤行业整体产能利用率小幅

下降。
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印染开工

资料来源：隆众、银河期货
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 截至2025年5月15日,江浙地区综合开机率为63.23%，环比上期+2.55%。

 截至5月15日,浙江地区印染企业平均开机率为62.50%，开工较上期数据+1.67%，同比-10.00%。绍兴地区开机率为63.33%，开工较上期数据+2.22%，同比-

10.00%。节后印染厂生产节奏逐步回归正常轨道，但整体订单量呈现不饱和状态，部分企业开机率维持在中低位水平。当前市场对于后续走势分歧显著：一方面

担忧终端消费复苏乏力拖累需求，另一方面期待海外订单回流与国内季节性旺季形成支撑。业内认为，需重点关注下游服装零售数据改善节奏、终端品牌库存去

化进度及宏观政策对消费的提振效应，这些因素将主导印染市场后续走向。。

 截至5月15日, 盛泽地区印染企业平均开机率为63.95%，开工较上期+3.42%，同比-7.37%。目前接单尚可大厂开工负荷在7成位置，多数中型染厂开工负荷在6成

附近，印花类开工负荷在3-4成附近。随着中美谈判取得实质性进展，美国将对华关税降至30%，90天窗口期及小包裹等均利好国内纺织服装行业需求。部分外贸

品牌、市场、商超刚需订单在此窗口期加紧补单，本周询单及下单明显增加。
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烧碱外盘价格

资料来源：隆众、银河期货
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烧碱出口

资料来源：百川、海关总署、阿拉丁、银河期货

 2025年1月烧碱出口33万吨，2月烧碱出口

33.8万吨，3月出口29万吨，1-3月烧碱出口

累计同比增长49%。
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烧碱出口去向

资料来源：海关总署、银河期货
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氧化铝海外投产

资料来源：海关总署、银河期货

 2025年海外预估450万吨氧化铝

新增产能投放，其中印尼300万吨、

印度150万吨，2月印尼

Mempawah100万吨氧化铝装置

和锦江的100万吨氧化铝装置已经

投产，剩余南山的100万吨氧化铝

装置计划5-6月投产。印尼氧化铝

新装置大部分已经投产，烧碱备

货已经完成。
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烧碱利润

资料来源：隆众、银河期货
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