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【核心矛盾】

短期基本面尚有支撑，现货端无明显压力，暂时看不到明显下跌驱动；中长期有投产压力，限制价格高度，整体偏

震荡对待。

【利多解读】

基本面短期无明显压力；后续检修较多 ；需求端氧化铝利润改善，有复产预期；非铝抢出口改善。

【利空解读】

中长期有过剩压力，供应端有集中投产预期，需求增量不足支撑行情反转。

烧碱价格区间预测

烧碱风险管理策略建议

烧碱盘面价格/月差

液碱/片碱现货情况

价格区间预测（月度） 当前波动率（20日滚动） 当前波动率历史百分位（3年）

烧碱 2400-2600 24.53% 50.1%

source：南华研究

行为导
向 情景分析 现货敞
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库存管
理

产成品库存偏高，担心烧碱价格下
跌 多

为了防止存货跌价损失，可以根据企业的库存情况，做空烧碱期货来锁定利
润，弥补企业的生产成本 SH2509 卖出 50% 2600-265

0

卖出看涨期权收取权利金降低成本，若烧碱上涨还可以锁定现货卖出价格 SH509C2
600 卖出 50% 100-120

采购管
理

采购常备库存偏低，希望根据订单
情况进行采购 空

为了防止烧碱价格上涨而抬升采购成本，可以在目前阶段买入烧碱期货，在
盘面采购来提前锁定采购成本 SH2509 买入 50% 2350-240

0

卖出看跌期权收取权利金降低采购成本，若烧碱价格下跌还可以锁定现货买
入价格

SH509P2
400 卖出 50% 80-90

source：南华研究

2025-05-23 2025-05-22 日涨跌 日涨跌幅

烧碱05合约 2498 2525 -27 -1.07%

烧碱09合约 2457 2528 -71 -2.81%

烧碱01合约 2428 2487 -59 -2.37%

月差（5-9） 41 -3 44

月差（9-1） 29 41 -12

月差（1-5） -70 -38 -32

05合约基差（山东金岭） 189.5 162.5 27

09合约基差（山东金岭） 230.5 159.5 71

01合约基差（山东金岭） 259.5 200.5 59

source：同花顺,wind,南华研究

32碱-出厂价折盘面

地区 品牌 2025-05-23 2025-05-22 日涨跌 日涨跌幅

山东 金岭 2688 2688 0 0.0%
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烧碱牌号/区域价差

海化 2812.5 2812.5 0 0.0%

鲁泰 2719 2688 31.25 1.2%

恒通 2719 2719 0 0.0%

江苏
新浦 3125 3125 0 0.0%

金桥 2900 2900 0 0.0%

浙江 镇洋 3481 3481 0 0.0%

陕西 北元 3600 3500 100 2.9%

50碱-出厂价折盘面

地区 品牌 2025-05-23 2025-05-22 日涨跌 日涨跌幅

山东
金岭 2720 2720 0 0.0%

鲁泰 2800 2800 0 0.0%

陕西 北元 3420 3420 0 0.0%

片碱市场价

地区 2025-05-22 2025-05-21 日涨跌 日涨跌幅

山东 3475 3475 0 0.0%

新疆 2875 2875 0 0.0%

西南 3625 3600 25 0.7%

广东 3725 3725 0 0.0%

华东 3650 3650 0 0.0%

西北 3143 3143 0 0.0%

source：SCI,南华研究

2025-05-23 2025-05-22 日涨跌

山东50碱-32碱 33 33 0

江苏49碱-32碱 52 52 0

江苏48碱-32碱 104 104 0

西北99碱-50碱 433 331 102

江苏-山东（32碱折百） 181 181 0

50碱（江苏-山东） 220 220 0

50碱（广东-山东） 530 520 10

source：南华研究,SCI
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