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烧碱底部反弹 氯碱化工回暖 
——基础化工行业周报 

 

投资摘要： 

每周一谈：  

作为氯碱化工的主要产品，7月份以来烧碱价格触底反弹，无论是液碱市场

还是片碱价格均大幅上涨。以山东地区为例，近一个月 32%离子膜碱采购价

格从 450元/吨涨至 600元/吨，涨幅在 30%左右。烧碱市场在供应面和需求

面都存有利支撑，行业景气度有望底部回升，建议关注中泰化学、三友化工

等氯碱一体化龙头企业。  

 双碳政策推动供应格局向好： 2017年之后，开工高位回落，主要是因为 2016

年 7月国务院办公厅发布了《国务院办公厅关于石化产业调结构促转型增效

益的指导意见》，要求严格控制烧碱、聚氯乙烯、纯碱等过剩行业新增产能。，

在此背景下，旧产能逐步退出，产能利用率逐步走低。2017-2020 年国内烧

碱产能增速徘徊在 5%以下。随着碳中和的提出，未来烧碱项目的审批难度

有望进一步加大，产能增速有望进一步放缓。同时，在国家环保政策趋严的

背景下，未来烧碱行业的集中度有望进一步提升。 

 出口提升带动需求改善：烧碱产品广泛应用于氧化铝、造纸、印染、化纤、

轻工化工等领域，其中，氧化铝占比高达 30.5%，今年以来，氧化铝行业开

工率持续走高，根据百川盈孚数据，去年下半年基本是 78%-81%附近波动，

今年二季度以来基本是 83%-86%附近运行，提升 5个百分点，对于烧碱的需

求量将有明显提升。从出口情况来看，6月份液碱出口量 13.64 万吨，环比

增长 131.97%，同比增长 456.73%，主要由于美国、欧洲、韩国、日本、澳

大利亚等国家烧碱供应持续紧张，使得我国烧碱出口情况好于预期。  

 投资建议：环保趋严使得烧碱项目的审批难度加大，产能增速有望进一步放

缓，而下游氧化铝开工提升叠加出口激增使得需求端持续改善。我们认为，

中长期烧碱价格有望逐步回暖，建议关注中泰化学、三友化工等氯碱一体化

龙头企业。 

 

市场回顾： 

 板块表现：本周中信中信基础化工板块上涨 2.8%，上证综合指数成份上涨

2%，同期上证综合指数相，基础化工板块领先 0.7 个百分点。子板块方面，

本周基础化工子板块以上涨为主，其中锂电化学品、碳纤维、钛白粉、无机

盐、合成树脂等子板块等涨幅居前；电子化学品、粘胶、橡胶助剂、日用化

学品、食品及饲料添加剂等子板块跌幅居前。 

 个股涨跌幅：本周基础化工板块领涨个股包括奥克股份、兆新股份、永太科

技、晶华新材、润丰股份等；领跌个股包括容大感光、金丹科技、江化微、

彤程新材、海优新材等。 

 

风险提示：国际油价波动的风险，全球疫情反复的风险，贸易政策变化的风险

等。 
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1. 每周一谈：烧碱底部反弹 氯碱化工回暖 

作为氯碱化工的主要产品，7 月份以来烧碱价格触底反弹，无论是液碱市场还是片

碱价格均大幅上涨。以山东地区为例，近一个月 32%离子膜碱采购价格从 450 元/

吨涨至 600 元/吨，涨幅在 30%左右。烧碱市场在成本面、供应面和需求面都存有

利支撑，行业景气度有望底部回升，建议关注中泰化学、三友化工等氯碱一体化龙

头企业。 

1.1 历史价格走势回顾 

回顾过去几年，2016-2018 年，烧碱价格处于上涨态势，并于 2018 年初达到历史

高位。一方面，在新环保法出台的背景下，山东、内蒙古、河南和等地的烧碱生产

企业均在接受中央环保督察组的进驻检查，各地厂家被迫停车或下调开工率以应对

检查，使得市场货源供应减少。另一方面，烧碱的主要消费下游氧化铝在 2016 年

产能激增，其投产产能或达 500 万吨/年，较去年增长 47%，而氧化铝占烧碱消费

结构的 1/3，大幅增加了市场对烧碱的需求量。  

图1：烧碱价格走势 

 

资料来源：wind,申港证券研究所 

但是，烧碱价格在 2018 年以后逐步下滑，一方面，由于国内铝土矿紧张，2019 -

2020 年部分氧化铝厂陆续改造进口生产线，技改涉及产能 900 多万吨，而进口矿

对烧碱的需求只有国产矿的 1/2，耗碱量有所减少，受氧化铝市场持续下滑影响，

下游氧化铝行业利润空间收窄，部分企业开始出现亏损并降低负荷，对液碱采购压

价现象严重，另一方面，受环保政策影响，印染、造纸、化工等行业表现平淡，对

烧碱需求提升有限，导致国内烧碱供需矛盾加剧。 

1.2 双碳政策推动供应格局向好 

从烧碱产能增速来看，2013 年-2016 年，由于行业利润有所下滑，烧碱行业扩张有

所放缓，落后产能退出速度加快，烧碱产能增速逐步减缓，产能利用率逐步提升，

从 2013 的 74%逐渐提升到 2017 年的 83.9%，2017 年之后，开工高位回落，主要

是因为 2016 年 7 月，国务院办公厅发布了《国务院办公厅关于石化产业调结构促

转型增效益的指导意见》，要求严格控制烧碱、聚氯乙烯、纯碱等过剩行业新增产

能。，在此背景下，旧产能逐步退出，产能利用率逐步走低。2017-2020 年国内烧碱
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产能增速徘徊在 5%以下，2021 年，我国烧碱产能预计 4500 万吨，与 2020 年基

本持平。随着碳中和的提出，未来烧碱项目的审批难度有望进一步加大，产能增速

有望进一步放缓。 

图2：烧碱产能变化  图3：烧碱产量及同比增速 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，申港证券研究所  资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 

从产能分布来看，山东地区烧碱产能最大，占全国总产能的 27%，江苏地区受响水

爆炸事件影响，部分企业关停，产能受到一定的影响，但是产能仍然位居前三，而

内蒙及新疆三个省份的烧碱产能也均超过 300 万吨。从企业规模来看，规模大于

100 万吨的生产企业 4 家，合计产能 460 万吨，占比 10%左右，规模介于 50 到

100 万吨的生产企业 15 家，合计产能 1000 万吨，占比约 23%。根据百川盈孚数

据，2020 年，国内前 10 大生产企业产能占比仅有 20%，产能严重分散，在国家环

保政策趋严的背景下，未来烧碱行业的集中度有望进一步提升。  

1.3 出口提升带动需求改善 

烧碱产品广泛应用于氧化铝、造纸、印染、化纤、轻工化工等领域，其中，氧化铝

占比高达 30.5%，而我国是全球最大的氧化铝生产国，氧化铝总产能为 8780 万吨，

有效产能约 7000 万吨，产能利用率为 80%。2019 年以后国内氧化铝产能增速放

缓，开工率也出现大幅下调，一方面是受国家环保政策执行力度的增加有关，另一

方面，2019 年以来，国外氧化铝装置开工有所提升，导致氧化铝进口量不断增加，

氧化铝价格不断下滑，但是 2021 年情况有所好转，氧化铝行业开工率持续走高，

根据百川盈孚数据，去年下半年基本是 78%-81%附近波动，今年二季度以来基本

是 83%-86%附近运行，提升 5 个百分点，对于烧碱的需求量将有明显提升。 

图4：烧碱下游需求结构  图5：此处录入标题 

 

 

 

资料来源：百川盈孚，申港证券研究所  资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 
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从出口情况来看，6 月份液碱出口量 13.64 万吨，环比增长 131.97%，同比增长

456.73%，预计 7 月份出口量在 15 万吨左右。主要由于美国、欧洲、韩国、日本、

澳大利亚等国家烧碱供应持续紧张，其中澳大利亚以及东南亚地区烧碱需求对中国

依赖性较大，使得我国烧碱出口情况好于预期，同时带动烧碱企业的库存持续下滑。 

图6：烧碱工厂库存 

 

资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 

综合来看，环保趋严使得烧碱项目的审批难度加大，产能增速有望进一步放缓，而

下游氧化铝开工提升叠加出口激增使得需求端持续改善。我们认为，中长期烧碱价

格有望逐步回暖，建议关注中泰化学、三友化工等氯碱一体化龙头企业。 

2. 化工品价格变动及分析 

本周涨价品种建议关注碳酸二甲酯、BDO、液氯、异丙醇、丙烯酸等；三氯甲烷、

三氯乙烯、纯苯、丁二烯、苯酚等品种跌幅居前。 

图7：化工产品周涨跌幅（%） 

 

资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 
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3. 化工板块股票市场行情 

3.1 板块表现 

本周中信基础化工板块上涨 2.8%，上证综合指数成份上涨 2%，同期上证综合指数

相，基础化工板块领先 0.7 个百分点。 

子板块方面，本周基础化工子板块以上涨为主，其中锂电化学品、碳纤维、钛白粉、

无机盐、合成树脂等子板块等涨幅居前；电子化学品、粘胶、橡胶助剂、日用化学

品、食品及饲料添加剂等子板块跌幅居前。 

图8：基础化工子行业周涨跌幅（%） 

 

资料来源：wind,申港证券研究所 

3.2 个股涨跌幅 

本周基础化工板块领涨个股包括奥克股份、兆新股份、永太科技、晶华新材、润丰

股份等；领跌个股包括容大感光、金丹科技、江化微、彤程新材、海优新材等。 

表1：本周基础化工行业个股涨跌幅（%） 

序号 证券代码 证券简称 周涨幅 证券代码 证券简称 周跌幅 

1 300082.SZ 奥克股份 42.8 300576.SZ 容大感光 -17.81 

2 002256.SZ 兆新股份 39.82 300829.SZ 金丹科技 -16.22 

3 002326.SZ 永太科技 39.28 603078.SH 江化微 -15.29 

4 603683.SH 晶华新材 33.27 603650.SH 彤程新材 -14.53 

5 301035.SZ 润丰股份 31.24 688680.SH 海优新材 -13.75 

6 000545.SZ 金浦钛业 27.58 300236.SZ 上海新阳 -12.63 

7 300340.SZ 科恒股份 26.42 688269.SH 凯立新材 -11.62 

8 300174.SZ 元力股份 24.55 003022.SZ 联泓新科 -11.15 

9 300919.SZ 中伟股份 24.05 301037.SZ 保立佳 -11.03 

10 300568.SZ 星源材质 24.02 300537.SZ 广信材料 -10 

资料来源：百川盈孚，申港证券研究所 
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4. 重点化工产品价格及价差走势 

4.1 聚氨酯系列产品 

图9：纯 MDI 价格走势  图10：聚合 MDI 价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

4.2 PTA-涤纶长丝产业链 

图11：PTA 价格走势  图12：涤纶长丝 POY 价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.3 氯碱（PVC/烧碱） 

图13：电石法 PVC 价格走势  图14：乙烯法 PVC 价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 
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4.4 化肥 

图15：尿素价格走势  图16：复合肥价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.5 农药 

图17：草甘膦价格走势 

 
资料来源：wind,申港证券研究所 

4.6 橡胶 

图18：天然橡胶价格走势  图19：丁苯橡胶价格走势 

 

 

 

资料来源：wind，申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 
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4.7 纯碱 

图20：轻质纯碱价格走势  图21：重质纯碱价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.8 钛白粉 

图22：钛白粉价格走势 

 

资料来源：wind,申港证券研究所 

 

4.9 其他产品 

图23：甲醇价格走势  图24：醋酸价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 
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图25：烧碱价格走势  图26：液氯价格走势 

 

 

 

资料来源：wind,申港证券研究所  资料来源：wind,申港证券研究所 

 

5. 风险提示 

国际油价波动的风险，全球疫情反复的风险，贸易政策变化的风险等。 
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风险提示 
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