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策略摘要

目前企业库存压力较小，故部分企业挺价心态仍存。本周国内多套装置计划重启，但检

修数量相对有限，预计烧碱上游开工率和供应量均有提升预期。需求方面，11 月中下旬

氧化铝开工或有下滑趋势，其他下游工业开工已处于相对高位，难以释放增量需求。

核心观点

■ 市场分析

期货市场：截止 11 月 20 日 SH 主力收盘价 2677 元/吨（+0.00%）；基差-396 元/吨（-5）。

现货：截至 11 月 20 日山东 32 液碱报价：750 元/吨（0）；山东 50 液碱报价：1260

元/吨（0）；西北片碱报价 2800 元/吨（0）。

价差(折百价)：截至 11 月 20 日山东 50 液碱-山东 32 液碱：0 元/吨（0）；广东片碱-

广东液碱：0 元/吨（+23）；32 液碱江苏-山东 0 元/吨（0）。

观点：整体来看，液碱库存低位或将继续支撑价格，但供应提升预期也将限制价格上行

空间。市场新增驱动整体有限，预计盘面仍以区间宽幅震荡趋势为主，关注下游采购节

奏及成交价格、期货市场相关品种走势的联动性影响。

策略

中性。短期内，烧碱期价或继续盘整，不排除重心上探可能。

风险

企业库存低位，企业有意挺价。
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图 1: 山东 32%液碱价格丨单位：元/吨 图 2: 山东 50%液碱价格丨单位：元/吨

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 3: 西北片碱价格丨单位：元/吨 图 4:山东 32%液碱-西北片碱-300 丨单位：元/吨

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 5: 烧碱产量丨单位：万吨 图 6: 烧碱开工率丨单位：%

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院
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图 7: 山东烧碱开工率丨单位：% 图 8: 江苏烧碱开工率丨单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院

图 9: 内蒙烧碱开工率丨单位：% 图 10: 浙江烧碱开工率丨单位：%

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院

图 11:烧碱出口窗口丨单位：元/吨 图 12: 上游企业库存丨单位：吨

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院
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图 13:氧化铝周度开工率丨单位：% 图 14:氧化铝周度库存丨单位：万吨

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院

图 15:氧化铝港口库存丨单位：万吨 图 16: 阔叶浆开工率丨单位：%

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院

图 17:短纤周度开工率丨单位：% 图 18: 印染行业周度开工率丨单位：%

数据来源：Wind 华泰期货研究院 数据来源：Wind 华泰期货研究院
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