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供需延续偏弱，氯碱承压运行 

策略摘要 

烧碱：今年氯碱综合利润尚可，支撑烧碱厂家维持高负荷生产，叠加下半年

仍有新产能投产且投产规模大于上半年，三季度计划投产兑现的可能性较高，烧

碱供应端压力加剧。需求端，主力下游氧化铝下半年投产逐渐步入尾声，且氧化

铝行业供应过剩格局导致利润承压仍会继续压制其运行产能，继而拖累烧碱需求。

而非铝下游预期延续刚需偏弱，需求支撑有限。 

PVC：下半年 PVC 供需基本面仍弱：供应端，氯碱利润支撑下难以驱动 PVC

大幅减产，且下半年 PVC 新增产能远大于上半年，高产量预期延续，供应端压

力难以缓解。需求端，受房地产市场疲弱拖累，PVC 下游制品开工同期低位，内

需疲弱格局延续，而外需方面出口签单稳定，印度官方宣布 BIS 政策延期 6 个月，

但印度反倾销政策 7 月中上旬落地，后期政策落地后预期拖累国内 PVC 出口。

下半年供需承压且难以缓解，PVC 社会库存或转为累库趋势。 

核心观点 

■ 市场分析 

（1） 2025 年国内烧碱计划新投产能 220 万吨左右，产能增速预期达 4.47%

左右，但考虑到副产品液氯处理问题以及高能耗与环保政策预期形成约束，烧碱

下半年实际投产或不及预期，四季度新投产仍有推迟的可能性。2025年国内PVC

计划新建 6 套产能，新投产能合计达 220 万吨，产能增速预计达到 7.99%，扩

产幅度为近年来新高。上半年仅新浦化学 50 万吨投产，其余均推迟至下半年，

其中三季度共有 140 万吨产能投放，三季度投产压力加剧。 

（2）2025 年国内氧化铝产能大幅扩张，全年计划新投产能 1360 万吨，主

要集中在上半年投产，上半年累积投产 920 万吨，下半年投产节奏放缓。而 PVC

受制于国内房地产持续低迷，2025年上半年PVC下游制品开工总体偏弱，管材、

型材、薄膜制品开工均处于同年低位。 

（3）2025 年上半年烧碱出口持续性表现较强，主要出口澳洲与印尼，因印

尼氧化铝新增投产。上半年中国 PVC 出口量增长显著，主要在于国内 PVC 出口

价格优势，占据海外市场份额较大。1-5 月出口累计 169.85 万吨，累计同比增

加 56.07%。从出口贸易流向来看，5 月出口到印度的数量 16.30 万吨，印度仍

为我国 PVC 主要出口国。后期来看，基于出口价格优势下半年我国 PVC 出口预

期延续良好态势，但或不及上半年出口增量。 
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（4）氯碱下半年供需延续偏弱，关注点在于新增产能投产进度、下游氧化

铝投产进度以及出口端的持续性表现，亦需关注宏观政策对 PVC 影响。 

■ 策略 

烧碱：谨慎逢高做空套保；当前氯碱综合利润仍有压缩空间，加之烧碱成本

支撑下移，烧碱走势或延续寻底，后期看烧碱供需基本面仍偏弱，下半年以偏空

思路对待，但仍需关注上游投产进度和下游需求囤货节奏。 

PVC：中性；基于当前 PVC 估值偏低，绝对低价或仍会刺激下游囤货，短

期预期震荡运行，后期供需承压关注四季度逢高空机会；内外需求跟进不佳下库

存拐点或至，09 合约偏向累库预期，关注 9-1 反套机会。 

■ 风险 

烧碱:上游投产兑现不如预期；下游氧化铝投产进度；液氯价格波动。 

PVC:上游开工情况；出口政策不确定性 
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一、2025 上半年氯碱行情回顾 

1.上半年烧碱走势波动剧烈 

（1）年初至春节前烧碱呈现期现价格均大幅上涨的走势，主要原因在于

2025 年主力下游氧化铝计划新投产能超 1300 万吨，且投产时间多集中在上

半年，氧化铝新投装置前期需要灌槽，叠加新投产能达产后的烧碱刚需，而

年前上游烧碱绝对库存处于同期低位，市场预期烧碱供应偏紧或出现阶段性

供需错配的情形，囤货意愿持续上涨：山东某氧化铝厂持续上调其烧碱采购

价格，提振烧碱价格重心上移；同时华南地区因福建等大型装置检修预期带

动华南贸易商向山东地区加大采购备碱；海外印尼氧化铝新投产的耗碱需求

亦持续支撑液碱出口；非铝端亦有较强的囤货备碱意愿，高涨的市场情绪助

推烧碱期、现价格同步上行，主力合约盘面价格一度冲高至 3358 元/吨年内

高点。 

（2）春节过后至 4 月底烧碱价格高位持续回落。下跌原因一方面在于春

节前的涨价使得氯碱综合利润偏高，高利润驱使上游厂家多维持高负荷生产，

而需求端主力下游氧化铝利润持续压缩导致市场担忧氧化铝投产节奏或不及

预期，且利润亏损下氧化铝厂开工回落使得烧碱刚需减少，同时非铝需求年

后恢复缓慢，对烧碱高价偏观望，接货积极性不高，供应高位需求不振的情

形下烧碱厂家面临累库压力，大量货源送往主力氧化铝厂，主力下游烧碱采

购价节节败退；另一方面，年前较高的期货升水吸引上游厂家大量参与套保，

随着合约下调后，低价仓单不断冲击市场，期现价格双跌。 

（3）5 月份至今，主力合约换月 09 合约，总体走势以震荡为主。5 月

后伴随文丰、魏桥氧化铝新投产能灌槽和刚需备碱，同时几内亚矿端扰动使

得氧化铝利润修复，前期检修复产亦驱动烧碱价格反弹回升。但是由于氯碱

综合利润尚可，上游厂家降负荷意愿不足，进入 6 月下游补货节奏放缓，烧

碱价格持续趋弱。  
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图 1:烧碱期现价格与基差|单位：元 

 

数据来源：同花顺 华泰期货研究院 

 

2.上半年 PVC 走势震荡偏弱 

（1）一季度 PVC 整体维持偏弱震荡格局，主要在于 PVC 供需基本面驱

动有限，氯碱综合利润支撑下上游维持开工，供应持续增加，而下游终端需

求现实偏弱，主要在于房地产终端难言起色，PVC 下游制品开工低位徘徊，，

出口虽有超预期需求，但印度 BIS 和反倾销政策的不确定性持续压制影响，

供应高位需求萎靡下 PVC 市场震荡趋弱运行。 

（3）4 月受美国关税政策冲击影响，能化大宗商品市场均发生明显下跌，

宏观利空氛围驱动 PVC 价格重心持续下移，后期宏观情绪消化，叠加 PVC

检修企业增多以及出口驱动，社会库存持续去化，PVC 价格止跌回稳呈现弱

势震荡格局。5 月中旬中美关税谈判结果超预期支撑行情向上，短时拉涨 PVC

价格，而宏观情绪消退后，PVC 走势回归基本面驱动，呈现期现价格双跌的

格局，主力合约价格创下年内新低。 

（3）进入 6 月中东伊以冲突导致原油上涨，带动原料乙烯价格上移，乙

烯法 PVC 成本抬升叠加宏观情绪驱动，PVC 价格触底反弹。但随着中东冲突

缓和后 PVC 走势回归基本面，6-7 月共计 120 万吨的新增产能投产加剧供应

压力，需求端不温不火，印度 BIS 认证政策延期支撑 PVC 出口，PVC 库存转

为累库趋势。 
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图 2:PVC 期现价格与基差|单位：元 

 

数据来源：同花顺 华泰期货研究院 

 

二、烧碱供需格局分析 

1.下半年计划集中投产，但实际投产或不及预期 

2025 年国内烧碱计划新投产能 220 万吨左右，产能增速预期达 4.47%

左右，但考虑到副产品液氯处理问题以及高能耗与环保政策预期形成约束，

烧碱下半年实际投产或不及预期，四季度新投产仍有推迟的可能性。 

2025 年上半年仅青岛海湾化学 25 万吨装置于 5 月投产，按目前的投产

计划来看，三季度有 75 万吨产能集中投产且投产可能性较高，叠加福建东南

电化去年投产 30 万吨装置预期 7 月份出料，三季度烧碱供应压力预期加剧。 

 

表 1:2025 年国内烧碱装置投产计划表丨单位：万吨/年 

区域 
生产企业 生产工艺 

新增产能 

投产时间 

华北 青岛海湾化学 离子膜法 25 2025 年 5 月（已投） 

西北 甘肃耀望化工 离子膜法 30 2025 年 7 月 

华北 天津渤化化工 离子膜法 30 2025 年 7-8 月 

华北 河北临港化工 离子膜法 15 2025 年 7 月以后 

华中 河南金海新材料 离子膜法 30 2025 年 Q4 

华北 唐山三友氯碱 离子膜法 10 2025 年 Q4 

华中 湖北葛化华祥 离子膜法 20 2025 年 Q4 
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西南 贵州瓮福江山 离子膜法 30 2025 年 Q4 

华中 湖北可赛化工 离子膜法 10 2025 年 Q4 

西南 重庆嘉利合新材料 离子膜法 20 2025 年底 

资料来源：卓创资讯  隆众资讯 华泰期货研究院 

 

2.上半年烧碱开工高位，下半年预计维持高供应 

受氯碱综合利润高位支撑，2025 年上半年烧碱总体开工高位，上半年国

内烧碱产量合计达 2088 万吨，与去年同期产量大致持平。上半年仅海湾 25

万吨产能投放，存量装置开工高位带动产量维持高位。下半年烧碱新投产能

预期加速，且氯碱利润尚可上游存量装置检修减产的意愿不足，后期烧碱预

期维持高供应。 

图 3: 烧碱月度产量|单位：%  图 4: 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：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 5: 山东烧碱开工率|单位：%  图 6: 江苏烧碱开工率丨单位：% 

 

 

 
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 
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图 7: 内蒙烧碱开工率|单位：%  图 8: 江苏烧碱开工率丨单位：% 

 

 

 

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 9: 山东氯碱综合利润（1 吨烧碱+0.8 吨液氯）丨单位：

元/吨 

 图 10: 西北氯碱综合利润（1 吨烧碱+1 吨 PVC）丨单位：

元/吨丨 

 

 

 

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 

3.耗氯下游大部分亏损，下游需求不佳拖累液氯价格 

2025 上半年烧碱维持高开工，副产品液氯亦是高产量格局，在供应充足、

下游需求疲弱的情况下，2025 年上半年液氯价格同比表现偏弱。1-2 月液氯

淡季大幅补贴后，3 月价格较前期有所上涨，但 3-6 月大部分时间液氯价格

仍处于倒贴状态。2025 年下半年预期液氯供需仍难有明显改善，耗氯下游大

部分持续亏损使得耗氯下游总体开工偏低，液氯价格预期维持偏弱运行。需

关注液氯价格补贴进一步压缩氯碱综合利润，当氯碱综合利润亏损、液氯补

贴过深也难以出清，烧碱厂家或被动降负减产。 
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图 11: 山东液氯市场价丨单位：元/吨  图 12: 环氧丙烷生产毛利丨单位：元/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 13: 环氧氯丙烷甘油法生产毛利 

丨单位：元/吨 

 图 14: 三氯甲烷生产毛利率 

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 15: 环氧丙烷：产能利用率：中国丨单位：%  图 16: 环氧氯丙烷：产能利用率：中国丨单位：% 

 

 

 

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 17: 二氯甲烷：产能利用率：中国丨单位：%  图 18: 三氯甲烷：产量：中国丨单位：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 

4 上半年氧化铝集中投产，下半年投产放缓 

2025 年国内氧化铝产能大幅扩张，全年计划新投产能 1360 万吨，主要

集中在上半年投产，上半年累积投产 920 万吨，下半年投产节奏放缓，6 月

魏桥余下 100 万吨投产，7 月文丰最后一条线试车运行，广投 200 万吨亦于

7-8月计划投产，广西北海一期计划年底建成。氧化铝占烧碱下游比例近 30%，

其采购节奏对烧碱价格影响较大。同时新投产前期亦有灌槽备碱需求，带来

显著的烧碱需求增量。 

2025 年除国内氧化铝大投产外，海外亦有氧化铝新投产项目，主要集中

在东南亚印尼地区，印尼因未配套相应烧碱产能，对我国烧碱出口影响较大，

为我国烧碱出口的主要出口国之一。2025 年全年预计海外氧化铝投产达 550

万吨，其中下半年印尼地区预估仍有 200 万吨投产。 

2025 年上半年国内氧化铝行业因持续亏损导致运行产能大幅下滑，目前

行业利润修复，氧化铝开工有回暖迹象，但检修产能复产仍不明显，下半年

预期氧化铝开工难以明显改善，主要因为当前氧化铝行业供需过剩格局未改，

后期仍需关注氧化铝厂开工情况及烧碱采购节奏。 
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表 2:2025 年国内氧化铝投产计划表丨单位：万吨/年 

区域 
生产企业 

新增产能 

投产时间 

备注 

山东 山东魏桥 300 2025 年 1 月、5 月、6

月各 100 万吨 

2025 年 4 月下旬第三条试车，前两条分别于 1 月、5

月底出产品，5 月下旬最后一条线进行试车 

山东 创源新材 100 2025 年 1 月 2024 年 12 月下旬进行试车，1 月底满产 

山东 鲁北生物 50 2025 年 12 月 年底技改提升 50-60 万吨产能 

河北 文丰新材 480 2025 年 4 月、5 月、7

月各 160 万吨 

2025 年 3 月底及 4 月中旬分别对 2 条线进行试车，于

4 月底、5 月中旬出产品，6 月初最后一条线进行试车 

广西 华昇二期 200 2025 年 2 月、3 月各

100 万吨 

2 月二期第一条 100 万吨产线正式投产，第二条 100

万吨 3 月中下旬出产品，4 月份全部满产  

广西 广投临港 200 2025 年 7 月、8 月各

100 万吨 

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 希望北海 30 2025 年 12 月 该项目一期产能正在建设中，预计 2025 年底建成部

分产能 

资料来源：阿拉丁资讯  百川资讯 华泰期货研究院 

 

表 3:2025 年海外氧化铝投产计划表丨单位：万吨/年 

区域 
生产企业 

新增产能 

投产时间 

印度 Lan jigarh 150 2025 年 1 月 

印尼 Mempawah 100 2025 年 1 月 

印尼 锦江 100 2025 年 3 月 

印尼 南山 200 2025 年 8 月、12 月各 100 

资料来源：阿拉丁资讯  华泰期货研究院 

 

图 19: 氧化铝产能利用率|单位：%  图 20: 氧化铝港口库存丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：同花顺 华泰期货研究院 
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图 21: 氧化铝周度库存|单位：万吨  图 22: 氧化铝周度产量|单位：万吨 

 

 

 

数据来源：同花顺 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院 

 

5.非铝终端刚需偏弱，难以形成明显需求支撑 

2025 年上半年非铝下游需求整体表现偏弱，前期受美国关税政策影响，

粘胶短纤开工回落，关税政策不确定下预计下半年也难有明显回暖，印染全

年整体开工同期低位。非铝端需求总体不温不火，主要需求增长点在于纸浆

新投产，但利润持续被挤压下投产进度或不如预期，带来的烧碱需求增量仍

有限。进入夏季高温，部分下游进入需求淡季，终端采购偏谨慎，刚需备货

为主。 

 

图 23: 印染行业周度开工率丨单位：%  图 24: 粘胶短纤周度开工率丨单位：% 

 

 

 
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 25: 阔叶浆开工率丨单位：%  图 26: 白卡纸产能利用率丨单位：% 

 

 

 
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 

 

6.出口端持续扩张，印尼方向出口大幅增加 

2025 年上半年烧碱出口持续性表现较强。据海关统计，2025 年 5 月份烧碱

出口量 33.09 万吨，环比-15.36%，同比+5.21%，2025 年 5 月，中国液

碱出口量 25.59 万吨，环比-23.79%，1-5 月累计出口量 1434552.35 吨，

同比+57.74%。从贸易流向来看，依然为出口至澳大利亚及印度尼西亚等东

南亚地区较多。烧碱出口利润仍存，出口窗口打开。2025 年海外计划有 550

万吨氧化铝装置投产计划，海外氧化铝厂投产顺利，其中印尼区域新投产能

有 400 万吨，带动印尼方向出口大幅增加。 

图 27: 烧碱出口量丨单位：万吨  图 28: 液碱出口量丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：中国海关华泰期货研究院  数据来源：中国海关  华泰期货研究院 

7.烧碱库存中性偏高，后期仍有压力 

截至 2025 年 6 月底，全国 20 万吨及以上固定烧碱样本企业厂库库存

26.39 万吨（干吨），环比-0.03%，同比+26.55%，其中液碱库存 22.96

万吨，片碱库存 3.43 万吨。当前烧碱上游库存仍处同期高位，且利润支撑下

上游维持高位开工，下游需求跟进不足下预期烧碱库存去化难持续，后期关

注下游囤货采购节奏。 
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图 29: 烧碱上游库存丨单位：万吨  图 30: 液碱厂库库存丨单位：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 

 

三、PVC 供需格局分析 

1.三季度 PVC投产压力较大 

2025 年国内 PVC 计划新建 6 套产能，新投产能合计达 220 万吨，产能

增速预计达到 7.99%，扩产幅度为近年来新高。上半年仅新浦化学 50 万吨投

产，其余均推迟至下半年，其中三季度共有 140 万吨产能投放，三季度投产

压力加剧。具体来看天津渤化 40 万吨与万华化学（福建）50 万吨 7 月投产，

青岛海湾与甘肃耀望 8 月投产，浙江嘉化 30 万吨或于 4 季度投产。 

今年新投装置主要为乙烯法装置，占新投产能比例达 86.36%，主要分布

于华北、华东、华南沿海一带，便于外采乙烯以及 PVC 对外出口。主要在于

乙烯法装置能耗要求与环保性更佳，更符合能耗环保政策要求，后期或不断

挤压内地电石法 PVC 的生存空间。此外，由于 PVC 单品种利润持续亏损，

同时下游需求示弱，部分计划上半年投产的装置有推迟至下半年投产的情况，

后期仍需继续关注剩余装置的投产进度。 

 

表 4:2025 年国内 PVC投产计划丨单位：万吨/年 

省份 
生产企业 生产工艺 

新增产能 投产时间 

江苏 新浦化学(泰兴)  乙烯法 50 2025 年 2 月已达产 

天津 天津渤化 乙烯法 40 2025 年 7 月 

福建 万华化学(福建)  乙烯法 50 2025 年 7 月 

山东 青岛海湾 乙烯法 20 2025 年 8 月 

甘肃 甘肃耀望 电石法 30 2025 年 8 月 

浙江 浙江嘉化 乙烯法 30 2025 年 4 季度 

资料来源：卓创资讯 隆众资讯 华泰期货研究院 
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2.氯碱综合利润支撑下 PVC维持高供应，下半年供应压力仍较大 

2025 年上半年 1-6 月 PVC 累计产量达 1190 万吨，累计同比增加 1.18%。

今年上半年山东外购电石 PVC 单品种利润较去年同期亏损扩大，西北自有电

石 PVC 亦亏损加大，但由于烧碱端的高利润，“以碱补氯”的格局延续，使

得 PVC 整体开工率并未出现明显的下滑，上游开工仍维持较高位，供应同比

回升。当前氯碱综合利润尚可，下半年氯碱企业烧碱利润预期仍能覆盖 PVC

亏损，PVC 短期内难以形成大规模减产，叠加三季度 PVC 总计 140 万吨新

产能预期投产，下半年 PVC 供应压力仍较大。 

  

图 31:PVC月度产量|单位：万吨  图 32:PVC开工率|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 33: 电石法开工率|单位：%  图 34: 乙烯法开工率|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 
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图 35: 西北氯碱综合利润丨单位：吨/元  
图 36:山东氯碱综合利润（1 吨烧碱+1 吨 PVC）丨单位：

元/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 37: 西北自有电石 PVC 生产利润丨单位：元/吨  图 38:山东外购电石 PVC 利润丨单位：元/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 

 

 

3.房地产市场难言起色，PVC 内需延续疲弱 

PVC 终端需求主要跟国内房地产中后端相关，直接挂钩的是房地产施工

数据，目前国内房地产市场的持续疲弱仍是拖累 PVC 内需的主要原因。今年

与房地产相关的政策陆续出台，但对于房地产市场的提振仍有限，总体来看

国内房地产仍处于筑底修复周期：5 月末国内房屋施工面积累计同比-9.2%，

尚未出现改善迹象；随着政策出台，2 月以来房地产销售面积累计同比出现

环比改善，但累积同比-2.9%表明销售面积仍不及同期水平。 
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受制于国内房地产持续低迷，2025 年上半年 PVC 下游制品开工总体偏

弱，管材、型材、薄膜制品开工均处于同年低位。截至 6 月份 PVC 下游行业

总开工在 44.79 %，环比下降 1.43%，同比下降 9.68%。分行业看，管材企

业 6 月平均开工在 41.50%，环比下降 4.70%，同比下降 8.83%；型材企业

6 月平均开工在 36.71%，环比下降 0.69%，同比下降 12.15%；软制品企业

6 月平均开工在 73.33%，环比增加 1.66%。管材作为传统 PVC 主力需求代

表，上半年开工率持续处于低位，主要受累于房地产终端。即使目前政策端

开始发力，但短期内 PVC 下游疲软预期仍难以明显改善。 

 

图 40: PVC 下游行业开工率：累计同比丨单位：%  图 41: PVC 管材开工率：累计同比丨单位：% 

 

 

 
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 42: PVC 型材开工率：累计同比丨单位：%  图 43: PVC 薄膜开工率：累计同比丨单位：% 

 

 

 
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 44: PVC 企业预售库存丨单位：万吨  图 45: PVC 出口企业签单量丨单位：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 

 

4.上半年出口同比高增长，印度端政策仍存不确定性 

上半年中国 PVC 出口量增长显著，主要在于国内 PVC 出口价格优势，

占据海外市场份额较大。截至 2025 年 5 月我国 PVC 出口量在 36.19 万吨，

出口均价在 624 美元/吨，1-5 月出口累计 169.85 万吨，5 月单月出口环比

增加 0.47%，同比增加 63.09%，累计同比增加 56.07%。从出口贸易流向

来看，5 月出口到印度的数量 16.30 万吨，印度仍为我国 PVC 主要出口国。 

后期来看，基于出口价格优势下半年我国 PVC 出口预期延续良好态势，

但或不及上半年出口增量。印度方面 BIS 政策继续延期 6 个月于 2025 年 12

月 24 日执行，但其反倾销政策或在 7 月上旬公示并执行，若反倾销执行短期

内或拖累 PVC 往印度方向出口，出口放缓或难以有效驱动 PVC 库存继续去

化。 
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图 46: PVC 出口量丨单位：万吨  图 47: PVC 出口利润丨单位：美元/吨 

 

 

 

数据来源：中国海关 华泰期货研究院  数据来源：隆众资讯  华泰期货研究院 

 

5.上半年社会库存持续去化，关注库存拐点或至 

上半年 3 月份以来 PVC 社会库存延续明显去库趋势，主要在于上半年出

口端持续性的良好表现，上半年国内 PVC 出口同比高增长，而内需持续疲弱

难以带来明显的需求点，二季度检修增多亦驱动 PVC 库存去化。进入 6 月，

PVC 社会库存去化放缓，并已出现累库趋势，主要在于出口端受印度 BIS 认

证和反倾销政策影响以及东南亚雨季影响，出口量预期放缓，而内需疲弱难

改，产量保持下后期 PVC 库存或继续累积。 

 

图 48: PVC 社会库存（卓创）丨单位：万吨  图 49: PVC 社会库存（V 风）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：V风  华泰期货研究院 
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图 50: PVC 企业在库库存丨单位：万吨  图 51: PVC 上游库存（V 风）丨单位：万吨 

 

 

 

数据来源：隆众资讯 华泰期货研究院  数据来源：V风  华泰期货研究院 
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