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投资要点： 

 合约简介：与纯碱合约相比，烧碱合约交易单位为30吨/手（高出10吨/手），假设期货合

约基准价平水现货价（折百干重价），每手烧碱期货合约的单位合约价值为2650元/吨*30

吨/手=79500元/手。单位合约价值与部分已上市工业品种相比较大，主要本着上市稳起步

原则，提高参与门槛。 

 保证金制度：烧碱期货合约在一般月份收取合约价值5%的保证金，降低了上下游企业参

与的资金压力。接上文例，以最低保证金比例计算，每手烧碱合约的单位保证金为3975

元/手。需注意的是，根据郑商所《关于挂牌烧碱期货有关事项的公告》，首批上市的合约

SH2405、SH2406、SH2407、SH2408、和SH2409的交易保证金标准为9%。 

 涨跌停板制度：一般情况下，烧碱期货合约每日涨跌停板幅度为前一交易日结算价的±

4%。需注意的是，根据郑商所《关于挂牌烧碱期货有关事项的公告》，首批上市的合约

SH2405、SH2406、SH2407、SH2408、和SH2409的涨跌停板幅度为±7%。根据《郑

州商品交易所期货交易风险控制管理办法》有关规定，烧碱期货合约上市当日涨跌停板幅

度为合约挂牌基准价的±14%，新期货合约成交首日的下一交易日，涨跌停板幅度恢复为

期货合约实际执行的涨跌停板幅度，即±7%。 

 交割品质量规定：烧碱期货基准交割品：符合《中华人民共和国国家标准工业用氢氧化钠》

（GB/T209-2018）规定的IL-III型液碱，且氢氧化钠含量≥32%。基准交割品的干吨重量=

湿吨重量×0.32。替代交割品及升贴水：符合《中华人民共和国国家标准工业用氢氧化钠》

（GB/T209-2018）规定的IL-I型液碱，升贴水以交易所公告为准。替代交割品的干吨重量

=湿吨重量×0.5。 

 交割区域：交割区域方面，烧碱期货合约的基准交割地为山东省，交割基准价是32%液碱

在山东省出库时的汽车板交货的含税价格。山东省烧碱产销均处我国第一，是全国烧碱市

场的贸易集散中心和价格变动风向标。其他交割区域包括江苏、浙江、陕西。鲁苏浙是烧

碱主产销地，烧碱价格的传导性和一致性强，陕西是烧碱主产区之一，周边氧化铝需求企

业和贸易商众多，在西北烧碱市场有较大影响力。 
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1.烧碱期货合约 

1.1.合约简介 

烧碱是重要的化工原料，与已上市的一些期货品种关系密切：烧碱是氧化铝的上游原料，

也是纸浆生产过程中的重要添加剂，其伴生品氯气还是 PVC 的生产原料。我国是全球最大的

烧碱生产国和消费国，烧碱期货及期权上市后，可以形成连续、公开、权威、透明的期货价

格，为现货定价、企业运营提供更加有效的参考，提升行业定价效率，优化市场资源配置，

助力产业转型升级和高质量发展。 

表1  烧碱期货合约文本 

交易品种 烧碱 

交易单位 30 吨/手（干吨重量） 

报价单位 元（人民币）/吨 

最小变动价位 1 元/吨 

每日价格波动限制 
上一交易日结算价±4%及《郑州商品交易所期货交易风险

控制管理办法》相关规定 

最低交易保证金 合约价值的 5% 

合约交割月份 1-12 月 

交易时间 
每周一至周五（北京时间，法定节假日除外）上午 9：00-11：

30，下午 1：30-3：00，及交易所规定的其他时间 

最后交易日 合约交割月份的第 10 个交易日 

交割日期 最后交易日后第 13 个交易日 

交割品级 见《郑州商品交易所烧碱期货业务细则》 

交割地点 交易所制定交割地点 

交割方式 实物交割 

交易代码 SH 

上市交易所 广州期货交易所 
资料来源：郑商所，东海期货研究所 

与纯碱合约相比，烧碱合约交易单位为 30 吨/手（高出 10 吨/手），假设期货合约基准

价平水现货价（折百干重价），每手烧碱期货合约的单位合约价值为 2650 元/吨*30 吨/手

=79500 元/手。单位合约价值与部分已上市工业品种相比较大，主要本着上市稳起步原则，

提高参与门槛。 

1.2.风控制度 

1.2.1.保证金制度 

烧碱期货合约最低交易保证金标准为合约价值的 5%，每个合约在不同的交易时段，郑

商所将调节收取的保证金比例，参考标准如下： 

表2  烧碱期货合约交易保证金标准 

交易时段 交易保证金标准 

自合约挂牌至交割月前一个月第 15个日

历日期间的交易日 
合约价值的 5% 
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自交割月前一个月第 16个日历日至交割

月前一个月最后一个日历日期间的交易

日 

合约价值的 10% 

交割月份 合约价值的 20% 

资料来源：郑商所，东海期货研究所 

烧碱期货合约在一般月份收取合约价值 5%的保证金，降低了上下游企业参与的资金压

力。接上文例，以最低保证金比例计算，每手烧碱合约的单位保证金为 3975元/手。以SH2405

合约为例，在 2024 年 4 月 15 日前，交易保证金为合约价值的 5%，4 月 16 日后，交易保

证金调整至合约价值的 10%，5 月 1 日起，交易保证金调整至合约价值的 20%。需注意的

是，根据郑商所《关于挂牌烧碱期货有关事项的公告》，首批上市的合约 SH2405、SH2406、

SH2407、SH2408、和 SH2409 的交易保证金标准为 9%。 

1.2.2.涨跌停板制度 

一般情况下，烧碱期货合约每日涨跌停板幅度为前一交易日结算价的±4%。需注意的

是，根据郑商所《关于挂牌烧碱期货有关事项的公告》，首批上市的合约 SH2405、SH2406、

SH2407、SH2408、和 SH2409 的涨跌停板幅度为±7%。根据《郑州商品交易所期货交易

风险控制管理办法》有关规定，烧碱期货合约上市当日涨跌停板幅度为合约挂牌基准价的±

14%，新期货合约成交首日的下一交易日，涨跌停板幅度恢复为期货合约实际执行的涨跌停

板幅度，即±7%。 

1.2.3.持仓限额制度 

每个合约在不同的交易时段，郑商所设置了不同的限仓标准。下例限仓是指交易所规定

会员或者客户按单边计算的、可以持有某一期货合约投机持仓的最大数量。套期保值持仓头

寸实行审批制度，不受下例限仓限制。 

表3  烧碱期货合约限仓标准 

交易时段 
非期货公司会员和客户的最大单边持

仓量（手） 

自合约挂牌至交割月前一个月第 15个日

历日期间的交易日 
3000 

自交割月前一个月第 16个日历日至交割

月前一个月最后一个日历日期间的交易

日 

500 

交割月份 
50 

（自然人客户最大单边持仓量为0手） 

资料来源：郑商所，东海期货研究所 

1.2.4.其他风控制度 

其他一般风控制度如交易限额制度、大户报告制度、强行平仓制度、风险警示制度等与

一般商品期货合约类似。其他个性化风控措施包括调整交易手续费标准、差异化申报费等。

其他风控制度细则可参考《郑州商品交易所期货风险控制管理办法》。 
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1.3.交割要点 

1.3.1.交割方式 

烧碱期货合约的交割单位为 30 吨（干吨重量），折合 32%液碱 3 槽车，50%液碱 2 槽

车。烧碱期货使用期货转现货、仓库标准仓单交割和厂库标准仓单交割。烧碱期货滚动交割

的配对方式为响应配对和组织配对。不具备烧碱生产、储存、使用、经营或运输资质的客户，

不得参与烧碱期货交割。对于各交割方式具体交割流程的细则可以参考《郑州商品交易所期

货交割管理办法》以及《郑州商品交易所烧碱期货业务细则》。 

1.3.2.交割区域 

交割区域方面，烧碱期货合约的基准交割地为山东省，交割基准价是 32%液碱在山东

省出库时的汽车板交货的含税价格。山东省烧碱产销均处我国第一，是全国烧碱市场的贸易

集散中心和价格变动风向标。其他交割区域包括江苏、浙江、陕西。鲁苏浙是烧碱主产销地，

烧碱价格的传导性和一致性强，陕西是烧碱主产区之一，周边氧化铝需求企业和贸易商众多，

在西北烧碱市场有较大影响力。 

图1  烧碱交割地设置  图2  交割地烧碱产能情况 

 

 

 

资料来源：郑商所，东海期货研究所  资料来源：百川盈孚，东海期货研究所 

1.3.3.交割品质量规定 

烧碱期货基准交割品：符合《中华人民共和国国家标准工业用氢氧化钠》（GB/T209-2018）

规定的 IL-III 型液碱，且氢氧化钠含量≥32%。基准交割品的干吨重量=湿吨重量×0.32。替

代交割品及升贴水：符合《中华人民共和国国家标准工业用氢氧化钠》（GB/T209-2018）规

定的 IL-I 型液碱，升贴水以交易所公告为准。替代交割品的干吨重量=湿吨重量×0.5。32%

液碱的产量在烧碱产品中占比最大，价格具有代表性，50%液碱次之。需要注意的是国标 IL-III

型液碱的标准中氢氧化钠含量为≥30%，而期货交割品级中氢氧化钠含量要稍高。根据郑商

所调研，大部分液碱生产商产品均能达到基准交割品标准。此外固碱由于其安全问题以及与

液碱间价差不稳定，暂未纳入可交割品中。 

表4  交割品质量规定 

项目 
型号规格 

基准交割品 替代交割品 



HTTP://WWW.QH168.COM.CN  7 / 9 请务必仔细阅读正文后免责申明 7 / 9 请务必仔细阅读正文后免责申明 

 

 

 

东海策略 

国标（IL-III） 期货交割品级 国标（IL-I） 期货交割品级 

指标 

氢氧化钠≥，% 30 32 50 50 

碳酸钠≤，% 0.2 0.2 0.5 0.5 

氯化钠≤，% 0.008 0.008 0.05 0.05 

三氧化二铁≤，% 0.001 0.001 0.005 0.005 
 

资料来源：郑商所，东海期货研究所 

1.3.4.标准仓单 

烧碱期货标准仓单可以分为仓库标准仓单和厂库标准仓单，烧碱期货标准仓单为非通用

标准仓单。仓单有效期 2 个月，具体规定为：每年 1 月、3 月、5 月、7 月、9 月、11 月第

15 个交易日之前（含该日）注册的烧碱标准仓单，应当在当年 1 月、3 月、5 月、7 月、9

月、11 月第 15 个交易日前（含该日）全部注销。烧碱运达指定货位前的一切费用和货物装

到汽车板的出库费用由标准仓单注册人承担，货物出库装到汽车板后的一切费用由提货人承

担。烧碱期货交割手续费、仓储费、出入库手续费、检验费等交割相关费用标准由交易所另

行公布，需注意的是，仓储费、滞纳金等按照湿吨标准收取。 

2.烧碱期权合约 

烧碱期权合约与其他已上市品种场内期权合约类似，行权方式为美式期权，买方可在到

期日之前任一交易时间提交行权申请。 

表5  烧碱期权合约文本 

合约标的物 烧碱期货合约 

合约类型 看涨期权、看跌期权 

交易单位 一手（30吨）烧碱期货合约 

报价单位 元（人民币）/吨 

最小变动单位 0.5 元/吨 

涨跌停板幅度 与烧碱期货合约涨跌停板幅度相同 

合约月份 

标的期货合约中的连续两个近月，其后月份在标的期货合

约结算后持仓量达到 10000 手（单边）之后的第二个交易

日挂牌 

交易时间 
每周一至周五上午 9：00-11：30，下午 13：30-15：00，

以及交易所规定的其他交易时间 

最后交易日 
标的期货合约交割月份前一个月第 15 个日历日之前（含该

日）的倒数第 3个交易日，以及交易所规定的其他日期 

到期日 同最后交易日 

行权价格 

行权价格覆盖标的期货合约上一交易日结算价上下浮动

1.5 倍当日涨跌停板幅度对应的价格范围。行权价≤2000

元/吨，行权价格间距为 20 元/吨；2000 元/吨＜行权价格

≤4000 元/吨，行权价格间距为 40元/吨，行权价格＞4000

元/吨，行权价格间距为 80 元/吨 

行权方式 美式。买方可以在到期日之前任一交易时间提交行权申请；
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买方可在到期日 15：30 之前提交行权申请、放弃申请 

交易代码 
看涨期权：SH-合约月份-C-行权价格  

看跌期权：SH-合约月份-P-行权价格 

上市交易所 郑州商品交易所 

资料来源：郑商所，东海期货研究所 
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重要声明 

本报告由东海期货有限责任公司研究所团队完成，报告中信息均源于公开可获得资料。东海期货力求报告内容的客观、

公正，但对这些信息的准确性及完整性不做任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。报告中的观点、结

论和建议等全部内容只提供给客户做参考之用，并不构成对客户的投资建议，也未考虑个别客户特殊的投资目标、财务状况
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