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PVC弱势不改 烧碱有望企稳 
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PVC行情回顾 

4月份，PVC期货延续调整态势，重心运行区间进一步下移。受到关税政策的扰动，月初PVC盘

面跳空低开，向下触及4766。主力合约在中旬附近移仓换月至09合约，远月合约逐步跌破5000关口支

撑，依附于五日均线震荡回落。4月份，PVC期货主连跌幅为2.70%，连续四个月收跌。 

资料来源：文华财经，方正中期期货研究院 



文字/背景 Text/Background 填充色 Accents 文字/背景 Text/Background 填充色 Accents 

3 

PVC季节性特点 

3-5月属于需求旺季，二季度PVC春季检修，每年4-9月是去库阶段 

资料来源：文华财经，方正中期期货研究院 资料来源：Wind，方正中期期货研究院 
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PVC月度涨跌幅统计 

资料来源：Wind，方正中期期货研究院 

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

2009年         -1.4  5.0  11.7  -8.1  -10.2  4.9  3.2  10.6  

2010年 -4.8  3.1  2.4  -0.8  -3.6  -5.5  2.2  3.0  6.9  0.6  1.2  4.4  

2011年 -1.8  3.9  -8.2  8.7  -4.5  -3.7  7.1  -7.1  -12.7  -4.5  0.4  0.4  

2012年 0.9  -0.9  -0.2  1.6  -5.4  -3.6  -0.2  1.6  -0.1  -1.4  1.5  1.7  

2013年 1.6  -2.4  0.8  -1.1  1.8  -0.8  2.5  -0.8  -1.8  -2.5  -0.9  1.7  

2014年 -3.0  -1.4  -0.4  -0.2  0.7  -0.4  -0.6  -1.6  -3.3  -0.1  -0.6  -1.0  

2015年 -9.3  4.5  10.2  1.5  -4.2  -2.3  -5.0  -3.3  -4.5  -5.7  -3.0  7.3  

2016年 0.3  6.0  -1.6  3.6  -1.9  11.2  -1.6  -2.8  10.5  21.2  -4.6  -12.8  

2017年 5.8  -3.2  -5.1  -4.2  0.9  7.1  6.6  11.2  -12.4  -5.4  -3.4  8.7  

2018年 3.6  -3.1  -3.6  6.1  -2.2  2.4  2.2  -2.4  -2.1  -4.7  1.6  1.3  

2019年 1.4  -1.6  1.8  7.6  -3.6  -0.2  -0.1  -5.6  1.3  -0.8  7.5  -5.1  

2020年 -1.1  1.1  -18.8  9.6  7.6  2.1  7.2  0.8  -1.3  4.1  7.3  -4.4  

2021年 3.9  14.4  0.8  3.9  -2.1  -0.9  5.5  1.3  32.0  -27.0  -5.6  -2.7  

2022年 4.7  -3.6  8.3  -6.8  -2.7  -12.7  -5.8  -9.5  -0.6  -12.1  8.1  4.5  

2023年 1.7  0.1  -1.4  -4.3  -4.8  3.2  7.6  -1.0  -2.1  0.9  -3.3  0.4  

2024年 -1.4  2.5  -2.7  2.3  11.2  -8.1  -5.7  -2.2  3.9  -8.2  -4.9  1.7  

2025年 -0.4  -1.0  -1.9  -2.7  -1.1                
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烧碱走势回顾 

资料来源：文华财经，方正中期期货研究院 

烧碱期货四月份先跌后涨，运行区间下移。月初，受到避险情绪的影响，

烧碱跌破2530一线支撑，重心积极下探，最低触及2267，接近上市以来低点 。

烧碱逐步止跌，主力合约换月至09合约后震荡走高，上行略显乏力。 

四月份，烧碱期货主连跌幅为1.31%。 
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现货季节性波动 

烧碱现货市场年内大部分时间平稳运行，旺季集中在金九银十，价格容易实现上涨。 

烧碱生产旺季一般为3-5月和9-12月，烧碱的季节性主要受副产品液氯需求淡旺季的影响。夏季为液氯需求的

淡季，秋冬、春季为液氯需求的旺季，氯碱企业会相应调整装置运行负荷。 资料来源：同花顺，方正中期期货研究院 
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上游原料电石低位整理，价格先降后升，降至低位后逐步企稳。电石供应较为稳定，下游PVC行情不佳，对

电石价格存在打压，加之电石到货情况稳定，采购价及出厂价下调。受到部分区域电力供应不稳的影响，电石产量

收紧，企业出货正常，下游待卸货数量缩减。电石企业面临亏损，生产积极性降低 ，PVC装置检修不多，供需或阶

段性好转，但难以支撑电石价格持续走高。 

电石低位波动 
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电石利润

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院
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电石市场价

陕西 山西
资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院
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杭州市场PVC日度市场出库价

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院

期货延续跌势，市场参与者心态不佳，国内PVC现货市场跟降，各地区报价陆续回落，低价货源不断

增加，但实际成交却一般。下游市场买气不足，入市补货不积极，多持观望态度，贸易商降价让利促销。 

截至4月底，5型电石料报价：华东主流现汇自提4700-4820元/吨，华南主流现汇自提4780-4830元/吨。 

9 

低价货源增加 
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电石法厂家利润

内蒙 山东
资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院

PVC成本利润核算 

虽然原料电石价格降至低位，成本端回落，但PVC自身行情亦不佳，重心持续下行，导致企业面临较

大的亏损压力。PVC厂家为保证出货，无挺价意向。 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 
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基差

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院
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今年以来，PVC现货市场基本处于贴水状态。四月份，PVC期现基差低位回升，部分点价货源优势显现。 

PVC现货贴水 

资料来源：Wind，方正中期期货研究院 
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装置开工

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院

PVC开工先降后升 

2月份开始，生产装置陆续检修，PVC行业开工高位逐步走低，回落至八成以下。四月份企业检修计划

增加，加之存在临时停车现象，中旬开工下降至74.65%。随着部分装置恢复，PVC行业开工水平略走高。 

截至4月底，PVC整体开工为76.50%，其中电石法PVC开工为77.27%，乙烯法PVC开工为74.52%。 

五月份，PVC生产企业仍存在检修计划，但停车时间普遍偏短，开工窄幅波动为主。 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 
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长期停车装置 

地区 生产企业 工艺 产能 运行动态 

华北 泰汶盐化 电石法 10 2022年9月30日停车，开车时间不定 

西北 内蒙晨宏力 电石法 3 2022年10月8日停车，开车时间不定 

华北 山东东岳 电石法 12 2023年3月25日停车，开车时间不定 

西北 甘肃金川新融 电石法 20 2023年7月13日停车，开车时间不定 

西北 乌海化工 电石法 40 2023年7月22日停车，开车时间不定 

华北 德州实华 EDC法 10 2023年12月5日停车，开车时间不定 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 
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装置检修动态 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 

地区 生产企业 工艺 产能 运行动态 

西北 内蒙亿利 电石法 25 2024年5月15日停车，计划年中开车 

华北 聚隆化工 乙烯法 40 2024年9月20日起停车检修，开车时间未定 

西北 伊犁南岗 电石法 12 4月16日起检修一个月 

华东 苏州华苏 乙烯法 13 4月29日停车，开车时间未定 

华东 山东恒通 乙烯法 30 5月6日停车检修，计划5月15日开车 

西北 新疆天业（天辰厂区） 电石法 50 5月7日起停车检修10天左右 

西北 宁夏金昱元（固原厂区） 电石法 40 5月8日起停车检修7-10天 

西北 宁夏英力特 电石法 10 5月8日起3型装置临时停车检修2-3天 
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后期检修计划 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 

地区 生产企业 工艺 产能 运行动态 

西南 云南能投（昆能厂区） 电石法 10 计划5月10日检修3-4天 

华东 上海氯碱 乙烯法 9 计划5月11日开始检修25天 

西北 陕西金泰 电石法 90 新厂60万吨计划5月中旬检修，老厂30万计划5月17日检修10天 

华中 河南联创 电石法 10 一条线计划5月中下旬检修 

西北 新疆宜化 电石法 30 计划5月20日-28日停车检修 

华北 山西霍家工业 电石法 6  初步计划5月中下旬检修一周左右 

华北 山东信发（华兴厂区） 电石法 40 计划5月中旬检修10-15天 

东北 黑龙江昊华 电石法 30 初步计划5月底6月初检修 

华北 齐鲁石化 乙烯法 36 计划6月初开始检修45天 

西北 内蒙宜化 电石法 35 初步计划6月份检修 

西北 鄂尔多斯氯碱 电石法 80 初步计划一厂6月22日-7月6日检修，二厂7月13日-7月27日检修 

西北 新疆中泰（阜康厂区） 电石法 90 计划6月轮修 

西北 内蒙东兴 电石法 36 计划7月13日到7月25日检修 

西北 中盐内蒙古 电石法 40 计划7月26日到8月2日检修 

西北 中谷矿业 电石法 30 初步计划8月检修12天 
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货源供应稳定 
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资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院

今年以来，PVC市场维持高供应态势，月度产量增加，可流通货源充裕。统计数据显示，1-4月份，

PVC累计产量为792.83万吨，较去年同期的783.77万吨，增加1.16%。其中，1月份、3月份PVC产量均超过200

万吨，4月份产量略降至193万吨。 

5月份装置检修多为短停，PVC损失产量有限，有望回到200万吨以上。 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 
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企业名称 新增产能 生产工艺 原料来源 装置进展及投产计划 

新浦化学 50 乙烯法 自产 50万吨PVC装置1-2月份陆续投产 

陕西金泰 30 电石法（无汞） 自产 30万吨计划2025年量产 

万华福建 50 乙烯法 外购乙烯 计划2025年5-6月投产 

浙江嘉化 30 乙烯法 外购乙烯 计划2025年6月份试车 

渤化发展 40 乙烯法 自产+外购 计划2025年6月投产 

青岛海湾 20 乙烯法 外购乙烯 计划2025年6-7月投产 

甘肃耀望 30 电石法（无汞） 自产 计划2025年7月投产 

新中贾矿业 40 电石法 自产 计划2025年年底投产 

万华福建 10 乙烯法 外购乙烯 计划2025年扩产 

合计 300 

企业投产计划 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 
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我国PVC现货市场价格处于低位，导致进口套利窗口持续处于关闭状态，此外国内货源充裕对进口PVC依赖

度不高。统计数据显示，1-3月份PVC累计进口5.87万吨，较去年同期的6.19万吨相比，大幅缩减5.15%。PVC海外货

源很难流入国内市场，影响较小，5月份进口量或继续下滑。 

进口量偏低 
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PVC下游市场需求持续低迷，对行情形成一定拖累。虽然低价货源增加，但市场缺乏买气，业者对后期预期

不佳，多消耗库存为主，将原料库存保持在相对低位。PVC下游制品中，将近一半与地产挂钩，宏观大环境下终端

需求回暖周期拉长。3月份开始，PVC消费量基本平稳。统计数据显示，1-4月份，PVC消费量为654.56万吨，较去

年同期的662.48万吨下滑1.19%。5月份，PVC需求端难有亮点，消费量数据平淡。 

需求表现疲弱 

0
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2500

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

年度消费量

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 

0

50

100

150

200

250

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

月度消费量

2021年 2022年 2023年 2024年 2025年

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院
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下游消费占比变化 

PVC下游制品占比变化不大，管材/管件、型材/门

窗处于重要位置，是PVC需求增长的主要动力。 

PVC下游制品与房地产息息相关，而房地产相关数

据偏弱，PVC终端需求受到拖累。 资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 
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资料来源：Wind，方正中期期货研究院

房地产仍处于调整阶段 

今年出台的一些增量政策，促进房地产回稳和股市活跃的效果也较为明显，整个市场活跃度

提升。在政策作用下，房地产市场继续延续止跌回稳走势，市场交易继续改善。当前房地产市场

现在还处在调整阶段，需求还需要进一步释放。 

4月份，多地出台支持性楼市政策，但市场真正回暖还需要时间。 

资料来源：Wind，方正中期期货研究院 
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资料来源：Wind，方正中期期货研究院

下游开工偏低 

PVC下游制品厂开工继续恢复，整体速度缓慢。进入四月份，华北地区开工逐步达到五成后维稳，华东、华

南地区下游开工小幅提升，分别增加至53%、54%。但与往年题同期相比，PVC下游平均开工仍偏低，终端订单不佳，

影响企业的生产积极性。从具体行业看，PVC管材、型材开工则有所回落，主要是受到五一假期的影响，部分厂家

停工放假。5月份，PVC市场需求或稳中走弱。 
资料来源：Wind，方正中期期货研究院 
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资料来源：钢联，方正中期期货研究院
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出口保持在高位 

对比疲弱内需，PVC出口市场继续放量。国内PVC市场延续低迷行情，重心不断走低，存在价格优势。PVC出

口套利窗口保持打开状态，1-3月份累计出口97.63万吨，与去年同期的62.61万吨相比，涨幅接近56%。PVC月度出

口保持历年同期高位，3月份超过36万吨，创单月峰值。PVC厂家及贸易商积极寻求海外市场，出口订单仍较多，4

月份出口预估在33万吨左右。 
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资料来源：Wind，方正中期期货研究院

资料来源：Wind，方正中期期货研究院 
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24 

社会库存走低 

三月下旬开始，华东及华南地区社会库存阶段性见顶回落。PVC社会库存从47万吨附近下滑，经过一个

多月的缓慢去库，截至4月底缩减至39万吨左右，库存消化速度较为缓慢。出口订单的交付，一定程度上推动

了库存的下滑。4、5月份出口表现尚可，预计社会库存仍有缩减可能，但幅度或不大。 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 
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山东市场 江苏市场 浙江市场资料来源：wind，方正中期期货研究院

27 

烧碱现货市场进入调整阶段，重心震荡回落，尤其是山东地区报价不断走低。期货破位下行，业者信心受挫，

下游对高价货源存在抵触，商谈价格松动。截至4月底，山东地区32%离子膜碱市场主流价为750-835元/吨，折百价

为2344-2609元/吨；50%离子膜碱市场主流价为1280元/吨，折百价为2560元/吨。 

现货价格回落 
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烧碱基差 资料来源：wind，方正中期期货研究院

28 

烧碱基差变化 

烧碱基差高位回落，受到交割月临近的影响，期现市场逐步收敛。烧碱现货市场由前期深度升水转为基

本平水状态。4月份，烧碱期现基差窄幅波动为主，无明显期现套利机会。主力合约换月至09后，现货市场在

升水与铁水之间频繁转换。 
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资料来源：wind，方正中期期货研究院

液氯震荡整理 

液氯市场供需变化较快，价格波动较为频繁。4月份，液氯市场价格先降后升，液氯货源供应充

裕，企业出货压力增加，报价大幅下调。随着下游逢低补货增加以及部分氯碱装置检修，液氯市场逐

步止跌。截至4月底，山东液氯槽车主流成交价为1-200元/吨。五月份装置仍存在检修计划，液氯外销

量缩减后，或带动价格回升，但考虑到下游PVC市场低迷，重心回升幅度受限。 
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山东氯碱企业ECU周度盈利 资料来源：卓创资讯，方正中期研究院

30 

企业盈利偏低 

液碱价格弱势下行，液氯价格下降后企稳，以山东地区为主，根绝液碱、液氯

价格核算，氯碱企业盈利水平逐步缩减，降至年内相对低位，部分厂家挺价意向显

现后，盈利略有回升，但整体盈利水平人仍欠佳。 
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资料来源：卓创资讯，方正中期研究院

31 

烧碱产能利用率略降 

四月份，氯碱装置检修明显增加，此外存在突发故障影响生产的情况，烧碱产能利用率延续窄幅下滑态

势，但从长期来看，行业开工水平仍偏高，4月份平均开工率为87.25%。 

截至4月底，样本企业周度平均开工降至86.40%%。从企业检修计划看，五月份短停装置数量较多，但部

分前期检修装置计划重启，烧碱产能利用率或难以明显回落。 
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装置检修情况 

区域 企业名称 产能 检修情况 

西北 乌海化工 30 2023年7月22日停车 

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，预计5月中旬恢复 

华中 湖北兴瑞 30 4月6日降1/3负荷技改2个月 

华东 安徽红四方 2.5 4月9日起降负荷换膜，计划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，计划检修一个多月，另外12万吨计划5月10日停车检修25天左右 

华北 昊邦化学 75 4月26日降负荷检修，4月30日上午开始提负荷运行 

华北 日科化学 20 4月30日晚停车，预计5月15-16日开车 

华中 湖北宜昌山水 5 5月6日开始停车检修，预计检修10-15天 

华北 山西榆社 35 5月6日停车，5月8日提负荷运行 

华北 华祥化工 8 5月7日部分产能停车检修2天 

华北 鑫岳化工 15 5月7日部分产能停车，提负荷时间未定 

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日一条线停车检修一天半 

西北 宁夏金昱元 36 固原厂区5月8日全停，计划检修7-10天 

西南 云南能投 10 昆能厂区5月8日起停车检修10天左右 
资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 



文字/背景 Text/Background 填充色 Accents 文字/背景 Text/Background 填充色 Accents 

33 

五月份检修计划 

区域 企业名称 产能 检修情况 

华东 安徽金轩 6 计划5月10日停车检修3-4天 

华北 山东信发 63 新厂轮修，一期30万吨烧碱产能5月10日检修7天，随后二期33万吨烧碱产能停车检修7天 

东别 营口三征 15 计划5月10日停车检修半个月左右 

西北 陕西金泰 82 新厂5月13日开始轮修两周；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17日停车检修一周左右 

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 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院 
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产量居于高位 

新增产能释放后，我国烧碱市场供应能力提升，进入2025年月度产量进一步提升。统计数据显示，1-4月份烧

碱累计产量为1434.07万吨，较去年同期的1392.19万吨上涨3.01 %。虽然烧碱部分产量在4月份损失，但货源供应整

体充裕，市场未出现缺货局面。五分月份，企业检修计划仍较多，烧碱产量或窄幅波动，预估在363万吨左右。 
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2025年装置投产计划 

资料来源：卓创资讯，方正中期期货研究院整理 

企业名称 产能（万吨） 拟投产时间 

青岛海湾化学股份有限公司 30 2025年5月 

甘肃耀望化工有限公司 30 2025年5-6月 

河北临港化工有限公司 20 2025年6月 

天津渤化化工发展有限公司 35 2025年6月 

湖北葛化华祥化学有限公司 20 2025年8月 

唐山三友化工股份有限公司 9.8 2025年10月 

广西田东锦盛有限公司 25 2025年下半年 

湖北吉星化工集团有限责任公司 15 2025年 

湖北可赛化工有限公司 10 2025年 

内蒙古中谷矿业有限责任公司 30 2025年 

河南金海新材料股份有限公司 30 2025年底 

建滔（北海）实业有限公司 34   

重庆嘉利合新材料科技有限公司 20 2025年底 

贵州瓮福江山化工有限公司 30 计划2025年底开电厂，2026年上半年开氯碱 
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进口冲击有限 

我国烧碱供应规模不断扩大，对进口货源依赖度偏低，2024年全年进口仅有1.62万吨。 

进入2025年，烧碱进口量保持在低位。1-3月份整体进口为0.184万吨，大幅低于去年同期的0.508万吨，5月烧

碱进口量仍不大。 
资料来源：Wind、卓创资讯，方正中期期货研究院 
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下游消费弱稳 

2025年，烧碱下游消费量整体稳中有增，月度消费数据处于历年同期高位。4月份，受到下游装置检修、降负

荷的影响，耗碱量略有下滑。尽管烧碱现货价格回落，但下游仍面临较大成本压力，生产积极性减弱。 

统计数据显示，1-4月份，烧碱消费量为1300.24万吨，较去年同期的1232.77万吨，大幅增加5.47%。4月份消

费量环比回落，5月份需求或延续不温不火态势。 

资料来源：Wind、卓创资讯，方正中期期货研究院 
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下游需求结构 

● 氧化铝：第一大下游，消费占比超过30% 

● 造纸：消费占比15 % 

● 化工：消费占比13 % 

● 印染、化纤：消费占比10 % 

● 其余各行业较为分散 
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氧化铝有望企稳 

氧化铝市场在4月份阶段性见底止跌，重心逐步企稳。氧化铝供应偏宽松，随着价格持续走低，企业面临的亏

损压力增加。随着氧化铝企业检修增加，氧化铝运行产能高位下滑。受到检修、压产的影响，氧化铝产量阶段性收

紧，市场出现企稳迹象，山东地区某大型氧化铝企业液碱订单采购价保持在725元/吨。氧化铝运行产能缩减，耗碱

量跟随下降，烧碱需求端转弱。 
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地区 集团 企业 已有 在建 2025可投产 总规划 投产时间 备注 

山东 鲁北 山东鲁北海生生物有限公司 200 50 0 250 2025年底 技改提升50-60万吨产能，增加非铝产量 

山东 魏桥 魏桥集团（沾化） 600 200 200 800 2025年二季度 
其中100万吨产能2024年10月初实现投料，
第二条100万吨1月下旬实现投产，剩余迁
移产能进度仍在推进中 

广西 广投 广西广投临港工业有限公司 0 200 100 200 2025年三季度 
一期新建200万吨产能正在建设中，计划
三季度投产一条生产线 

广西 中铝 广西华昇新材料有限公司 400 0 100 400 2025年3月 
该企业二期200万吨已建成，第一条生产
线处于调试阶段，3月投产一条生产线 

河北 文丰 河北文丰新材料有限公司 480 480 480 960 2025年3月 
后期规划再建480万吨，预计3月开始投产，
2025年三条生产线均建成投产 

广西 
东方希
望 

北海东方希望材料科技有限公
司 

0 200 0 480 2025年底 
该项目一期产能正在建设中，预计2025年
底建成部分产能 

重庆 博赛 
重庆市九龙万博新材料科技有

限公司 
460 100 100 560 2025年底 

新产能100万吨，最快于2025年底建成并
且投产 

总计 2140 1230 980 3650     

氧化铝投产统计 

资料来源：百川资讯，方正中期期货研究院 
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出口量缩减 

2025年年初初，我国烧碱现货市场低位运行，存在一定价格优势，加之海外装置存在停车现象，1、2月份出

口放量。3月份随着中东氯碱装置检修结束，加之国内市场下跌，海外签单谨慎，烧碱出口进一步回落。 

统计数据显示，1-3月份，烧碱出口量为95.73万吨，与去年同期的64.24万吨相比，大幅增加49.01%。我国出

口烧碱主流流向印度尼西亚、澳大利亚等地区。4月份，烧碱出口或继续回落。 
资料来源：Wind、卓创资讯，方正中期期货研究院 
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厂库库存高位回落 

烧碱厂库库存变化存在一定规律，年初库存水平一般较低。经历春节长假后，烧碱厂库库存超过40万吨，

3、4月份厂库库存高位波动。4月份，烧碱厂区库存高位下滑，整体回落幅度不明显。截至4月底，样本烧碱企

业厂库库存为41.58万吨(湿吨)，同比上涨6.75%。氯碱企业五月份检修计划较多，烧碱或延续去库态势。 
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PVC供需平衡表 

PVC现货市场供需矛盾未有缓解，市场参与者信心不足。装置检修时间不集中，受到停车与检修共存的影响，

PVC开工仍保持在高位，货源供应较为充裕。下游需求持续低迷，终端订单未有改善，相关制品厂开工恢复不及预

期，刚需消耗难以提升。虽然PVC出口订单增加，但难抵疲弱内需，社会库存消化速度缓慢。 

5月份，企业检修计划停车时间偏短，损失产量有限，下游买涨不买跌，备货意愿不强，基本面延续疲弱态势。 

资料来源：方正中期期货研究院整理 

月份 产量 进口 总供给 消费量 出口 总需求 

1月 208.51  2.32  210.83  158.79  28.03  186.83  

2月 187.27  1.61  188.88  138.91  32.96  171.87  

3月 204.21  1.94  206.15  179.51  36.63  216.14  

4月 192.85  1.50  194.35  177.35  33.00  210.35  

5月 201.60  1.50  203.10  176.10  27.00  203.10  

2025年 2450.00  20.00  2470.00  2090.00  230.00  2320.00  
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PVC技术分析 

从长期走势看，PVC期货调整尚未到位，上行压力明显。成本端缺乏支撑，供需偏宽松，PVC市场缺乏

利好驱动，期价不断下探，上方4900-5000附近承压。5月份PVC期货或延续弱势松动态势，操作上维持反弹试

空思路，有望挑战历史低点，关注4400-4500附近支撑，抄底须继续等待。 

资料来源：文华财经，方正中期期货研究院 
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PVC期权策略 

供需压力不减，PVC期货弱势调整，期权方面可考虑卖出行权价在5000以上的虚值看涨期权，波段持有为宜。 

资料来源：文华财经，方正中期期货研究院 
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烧碱供需平衡表 

烧碱货源供应稳中有增，产能利用率高位运行，尽管企业存在检修计划，产量损失规模不大。五月份，氯碱

装置检修数量仍较多，烧碱供应或阶段性收紧。下游市场需求略显疲弱，非铝需求不稳补货，存在走弱预期。主力

下游氧化铝价格有所企稳，但运行产能下滑，对烧碱刚需消耗缩减。五月份，烧碱市场呈现供需两弱局面，关注市

场去库进度。 

资料来源：方正中期期货研究院整理 

月份 产量 进口 总供给 消费量 出口 供需求 

1月 371.85  0.072  371.922  340.29  32.96  373.25  

2月 331.92  0.050  331.970  302.12  33.72  335.84  

3月 375.58  0.062  375.642  337.46  29.05  366.51  

4月 354.72  0.060  354.780  320.37  28.00  348.37  

5月 362.93  0.050  362.980  331.84  26.00  357.84  

2025年 4450.00  1.00  4451.00  4100.00  295.00  4395.00  
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烧碱走势预测 

烧碱期货回落至上市以来低点附近暂时止跌，呈现底部震荡走势。经历两个月的深度调整后，烧碱盘面

陷入密集成交区。五月份，烧碱供需两弱，期价或区间震荡，下方2300-2350附近存在支撑，上方2530-2550附

近承压。考虑到企业盈利不佳，烧碱盘面继续下挫空间受限，操作上可考虑逢低波段做多。 

资料来源：文华财经，方正中期期货研究院 
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烧碱期权策略 

烧碱低位盘整运行，下方空间受限，期权方面可考虑卖出行权价在2300下方的虚值看跌期权。 

资料来源：文华财经，方正中期期货研究院 
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行业相关股票 

资料来源：wind，方正中期期货研究院整理 

证券代码 证券名称 相关产品 价格 年度涨跌幅(%) 

000510 金路集团 PVC树脂 4.86  35.00  

000818 方大化工 聚氯乙烯 24.56  28.59  

900936 鄂资B股 PVC树脂 0.98  11.44  

000698 沈阳化工 糊树脂 3.66  8.61  

002382 蓝帆医疗 聚氯乙烯糊树脂 5.17  5.70  

000635 英力特 PPVC糊状树脂 8.16  4.88  

002092 中泰化学 聚氯乙烯树脂 4.90  0.78  

601216 君正集团 聚氯乙烯 5.56  -4.46  

900908 氯碱B股 聚氯乙烯 0.58  -4.46  

000422 湖北宜化 聚氯乙烯 11.72  -7.13  
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本报告中的信息均源于公开资料，方正中期期货研究院对信息的准确性及完备性不

作任何保证，也不保证所包含的信息和建议不会发生任何变更。 

我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅供参考，报告中的

信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策

与本公司和作者无关，方正中期期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，

敬请投资者注意可能存在的交易风险。 

本报告版权仅为方正中期期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以

任何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为方正中期期货有限公司。 
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