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2 月 PVC 期货价格整体先扬后抑。具体来看：2 月 5 日春节归来

后第一天，受假期累库影响 PVC 主力合约价格跌超 1.1%，V2505 低至

5125 元/吨，后期市场价格在节后需求恢复和宏观情绪偏暖的影响下

逐步抬升，V2505 价格最高至 5333 元/吨；进入 2 月下旬，商品市场

氛围趋弱叠加黑色板块跌幅扩大，拖累 PVC 期价至 5180 元/吨附近。

截至 2 月 28 日，V2505 报收 5180 元/吨，月度跌幅 0.84%，月度成交

量 1553 万手，环比下降 111 万手，持仓量 105 万手，环比提高 19 万

手。 

供应方面，2 月虽有部分 PVC 装置开展年度检修，但检修量有限，

行业供应仍然维持偏高水平，进入 3 月后，集中检修季或逐步到来，

PVC 供应压力或能改善。需求方面，春节假期后下游需求逐步恢复，

PVC 制品企业陆续复工，内需环比有所好转，但由于地产行业弱势难

改，PVC 需求恢复的高度有限；而外需受印度当地基建需求和农业需

求提振，PVC 出口表现较好。库存方面，春节假期后 PVC 社会库存季

节性积累，但整体库存水平与往年同期相比有所下降，主要原因是出

口交付较好。展望后市，牵制 PVC 期价的主要因素是需求弱势，地产

销售端在政策组合拳下有所好转，但地产开工、施工、竣工环节无太

大起色，拖累 PVC 价格，而 PVC 供应方面仍在继续扩产，年初落地的

新浦化学 50 万吨/年新装置持续产出，供应端持续施压，整体看 PVC

供强需弱，在无宏观扰动的情况下，驱动 PVC 上涨的动力比较有限。 

风险点：西北地区环保限电政策，电石供应扰动，能源价格波动，

国际贸易政策变动。 
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一、行情回顾 

2 月 PVC 期货价格整体先扬后抑。具体来看：2 月 5 日

春节归来后第一天，受假期累库影响 PVC 主力合约价格跌超

1.1%，V2505 低至 5125 元/吨，后期市场价格在节后需求恢

复和宏观情绪偏暖的影响下逐步抬升，V2505 价格最高至

5333 元/吨；进入 2 月下旬，商品市场氛围趋弱叠加黑色板

块跌幅扩大，拖累 PVC 期价至 5180 元/吨附近。截至 2 月 28

日，V2505 报收 5180 元/吨，月度跌幅 0.84%，月度成交量

1553 万手，环比下降 111 万手，持仓量 105 万手，环比提高

19 万手。 

图表 1：PVC 期货主力合约走势图 

 

来源：通达信，广州金控期货研究中心 
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二、供应方面：PVC 月度供应环比下降，但降幅较小 

1、2 月 PVC 行业开工率环比略降 

2 月 PVC 产能利用率为 80.86%，环比下降 0.74 个百分

点，同比去年提高 0.71 个百分点。2 月气温仍较低，属于

PVC 传统的开工旺季，除部分企业在春节期间落实检修（如

广州东曹、苏州华苏）外，PVC 工厂均维持高负荷运行。2

月中旬开始，镇洋发展和元品化工进入年度检修。 

图表 2：国内 PVC 装置月度开工率（%） 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

图表 3：2月 PVC 装置检修情况 

企业 产能（万吨/年） 工艺 检修时间 结束时间 

苏州华苏 13 乙烯法 2025-1-27 2025-3-5 

钦州华谊 40 乙烯法 2025-2-10 2025-3-12 

镇洋发展 30 乙烯法 2025-2-13 2025-2-28 

广州东曹 22 乙烯法 2025-1-27 2025-2-5 

元品化工 24 电石法 2025-2-26 2025-3-5 
 

来源：隆众资讯，广州金控期货研究中心 

 

3 月计划检修的 PVC 装置数量有限，且检修时间集中在
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月底，因此预计行业供应量变化不大。3 月底进入 4 月后，

计划检修企业将逐步增多，行业春检拉开序幕。 

图表 4：3-4 月 PVC 新曾装置检修计划 

企业 产能（万吨/年） 工艺 计划检修时间 结束时间 

渤化发展 80 乙烯法 2025 年 3 月底 待定 

宜宾天原 40 电石法 2025-3-23  待定 

四川金路 30 电石法 2025 年 3 月底 4 月初 待定 

安徽华塑 62 电石法 2025 年 4-5 月年度大修 待定 

湖北宜化 11 电石法 2025 年 4 月 待定 

齐鲁石化 36 乙烯法 2025 年 5 月 待定 
 

来源：隆众资讯，广州金控期货研究中心 

 

2、2 月 PVC 产量季节性下降 

2 月 PVC 产量为 187.67 万吨,环比下降 10.48%,同比下

降 0.77%。2 月份适逢春节假期以及自然日只有 28 天，PVC

月度产量有所下降。预计 3 月 PVC 产量将有所增长，行业供

应延续高位。 

图表 5：国内 PVC 月度产量（万吨） 

  
来源：Wind，广州金控期货研究中心 
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3、PVC 投产进程持续，新装置大部分为乙烯法工艺 

2024年 12月 25日新浦化学 25万吨/年乙烯法试产顺畅

并出产，2025 年 2 月 9 日当周另外 25 万吨/年装置试车。PVC

行业产能增长主要来自乙烯法工艺，从 2016-2024 年的五年

时间里，乙烯法产能占比由 17%增长至 25%。 

图表 6：2024-2025年国内 PVC 新装置投产进度 

企业 产能（万吨/年） 工艺 投产时间 配套 地点 

浙江镇洋 30 乙烯法 2024 年 1 月试产，3 月量产 氯碱 浙江宁波 

陕西金泰 60 电石法 2024 年 5 月份试产其中 30 万吨，

另 30 万吨装置预计 2025 年 4 月

试产 

氯碱 陕西榆林 

新浦化学 50 乙烯法 
2024 年 12 月投产 25 万吨/年，

2025 年 2 月投产 25 万吨/年 

氯碱 
江苏泰兴 

青岛海湾 20 乙烯法 预计 2025 年 1 季度 氯碱 山东青岛 

天津渤化 40 乙烯法 预计 2025 年 6 月 氯碱 天津 

甘肃耀望 30 电石法 预计 2025 年 12 月 氯碱 甘肃兰州 

浙江嘉化 30 乙烯法 预计 2025 年 5 月 氯碱 浙江嘉兴 

福建万华 40 乙烯法 预计 2025 年 5 月 氯碱 福建福清 

新中贾矿

业 
30 电石法 预计 2025 年底，或会延期 

氯碱 内蒙古鄂

尔多斯 
 

来源：隆众资讯，广州金控期货研究中心 
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图表 7：国内 PVC 产能变化（万吨） 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

三、需求方面：内需节后逐步恢复，外需持续向好 

1、春节后 PVC 工厂签单量低位回升 

2 月份春节假期结束后，PVC 生产企业周度预售订单量

低位回升，2 月 7 日当周预售量为 55.86 万吨，2 月 28 日当

周预售量为 58.78 万吨，增幅 2.23%，与节前高峰相比仍有

较大差距（1 月 PVC 生产企业最高周度预售量为 77.24 万吨。

目前订单量与往年同期相比处于中性水平，后期进入传统旺

季后预计 PVC 需求量将有所提振。 

图表 8：PVC 生产企业周度预售订单量（万吨） 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 
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2、下游 PVC 制品企业逐步复工，但开工率仍偏低 

春节假期结束后，PVC 下游制品企业逐步复工，其中软

制品企业开工恢复速度较快，硬制品企业复工幅度偏慢。截

至 2 月 28 日，PVC 型材企业开工率为 37.1%，PVC 管材企业

开工率为 41.88%，PVC 薄膜企业开工率为 70%。管材管件、

型材门窗是 PVC 下游需求的主要应用，与房地产行业息息相

关，而房地产相关数据偏弱，PVC 终端需求受到拖累。预计

3 月份随着下游逐步恢复生产，PVC 需求端存在向好预期，

但受限于地产弱势，需求高度有限，不宜过于乐观。 

图表 9：PVC 下游综合开工率（%） 

 
来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

3、印度需求持续支撑中国 PVC 粉出口，美国加征关税对 PVC 制品出

口有影响 

由于印度对 PVC 需求的基本盘仍在，而其自身产能难以

满足，因此印度仍需大量进口 PVC。自 2024 年 12 月印度官

方宣布 BIS 认证延期后，中国 PVC 出口签单量维持高位，但
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需注意的是，印度方面加征关税的政策仍处于摇摆阶段，尚

未正式落实，谨防后期关税政策出台后对我国 PVC 出口的打

压。 

美国政府于 3 月 4 日宣布启动对中国输美产品加征 10%

关税措施，这是美方年内第二次对华加征关税。从细分领域

来看，我国 PVC 原料对美出口占比较低，仅占总出口量的不

足 1%；值得关注的是，以 PVC 地板为代表的下游制品对美出

口占比较高，预计相关企业将面临较大的关税压力。 

图表 10：国内 PVC 出口量（万吨） 

 

来源：海关数据，广州金控期货研究中心 

 

图表 11：PVC 出口报价及出口签单 

 

来源：隆众资讯，广州金控期货研究中心 
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图表 12：PVC 出口量（万吨）VS 印度占比（%） 

 

来源：海关数据，广州金控期货研究中心 

 

4、地产行业弱势难改，开工竣工端低迷，但商品房销售环比回升 

从房屋新开工、施工和竣工面积三项数据来看，指标仍

处于低迷状态。据 Wind 数据，2024 年 1-12 月，房屋新开工

面积 73893 万平方米，同比下降 23.0%；施工面积 733247

万平方米，同比下降 12.7%；房屋竣工面积 73743 万平方米，

同比下降 27.7%。最近两年处于地产行业调整期，优胜劣汰

下，部分拿地和新开工房企的资金状况尚可，因此 2025 年

房地产新开工指标继续下行的空间不大。今年 1 月份各地房

企拿地情绪出现好转，部分优质房企在后续拿地新开工方面

仍有动力。 
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图表 13：房屋新开工面积、竣工面积累计同比（%） 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

2月份 30大中城市商品房成交面积为 531.87万平方米，

环比下降 22.61%，同比提高 31.76%。2 月全国 30 大中城市

商品房成交量同比大幅增长（主要原因是 2024 年春节假期

在 2 月），其中二手房交易回暖幅度领先。中央及地方政府

通过优化限购、降低首付比例、提高公积金贷款额度等措施

激活需求。 

图表 14：30 大中城市商品房成交面积（万平方米） 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 



能源化工丨月报 

 12 / 22 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

 

根据 2025 年政府工作报告部署，我国将"持续用力推动

房地产市场止跌回稳"，明确通过专项债券支持存量商品房

收储及土地收储工作。这一政策组合拳虽能阶段性缓解房地

产库存压力，但对 PVC产业链的实际需求拉动存在滞后效应。

具体来看，PVC 硬制品主要应用于商品房的管道系统、门窗

型材等，与商品房建设施工关系较为密切。当前政策重心聚

焦保交楼和预售资金监管优化，对竣工端需求形成支撑，但

对新开工面积提振作用有限。 

 

四、成本方面：电石价格窄幅震荡，乙烯价格上行 

1、2 月电石价格区间震荡 

2 月电石价格在 2400-2500元/吨区间震荡。月内上旬电

石炉计划性检修较少，装置开工率维持高位，电石库存积累，

但中下旬受内蒙古地区实施不定时限电政策影响，电石日产

量环比下降，进而提振电石价格。当前市场处于供需博弈阶

段，下游采购维持刚需，贸易商观望情绪浓厚，短期价格或

延续区间震荡走势。据钢联数据，截至 2 月 28 日，电石价

格为 2500 元/吨，月度环比持平。 

3 月内蒙古电石供应将受限电影响有所波动，但成本端

的走低导致区域性利润修复，开工积极性出现提升,预计后

期电石价格取决于限电与检修博弈。 



能源化工丨月报 

 13 / 22 请务必阅读正文之后的免责条款部分                                  

 

图表 15：内蒙古乌海地区电石价格（元/吨） 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

2、2 月乙烯价格延续反弹 

2 月乙烯市场呈现供应端受限与需求复苏的双重提振。

具体来看：受检修维护影响，生产企业装置开工率提升有限，

叠加原料供应偏紧，导致供应端增量难以释放；与此同时，

下游需求延续复苏态势，聚乙烯等终端产品生产负荷持续回

升，带动乙烯需求走强。据 Wind 数据，截至 2 月 28 日，东

北亚乙烯价格求 901 美元/吨，月度环比提高 3.44%。 

计划 3 月实施的装置检修计划存在推迟执行的预期，叠

加原料供应改善，预计 3月国内乙烯供应趋紧将阶段性缓解，

但海外市场受中东装置意外停车影响，区域供应紧缺状况短

期内将持续，预计供应端将继续支撑乙烯价格。 
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图表 16：东北亚乙烯价格（美元/吨） 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

五、利润方面：原料提涨，乙烯法工艺利润大幅压缩 

2 月电石价格持稳运行，电石法 PVC 装置利润变动有限，

而乙烯价格提涨，压缩乙烯法 PVC 装置利润。具体来看：截

至 2 月底，电石法 PVC 企业生产毛利在-455 元/吨附近，与

上月底相比提高 67 元/吨；乙烯法 PVC 企业生产毛利在-550

元/吨附近，与上月底相比下降 173 元/吨。 

受市场预期影响，2 月烧碱现货价格大幅回调，压缩氯

碱综合利润，据钢联数据，截至 2 月底，氯碱装置综合利润

为 234 元/吨，与上月底相比下降 290 元/吨。 
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图表 17：电石法 PVC生产毛利（元/吨） 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

图表 18：乙烯法 PVC生产毛利（元/吨） 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

图表 19：氯碱综合利润（元/吨） 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 
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六、库存方面：PVC 库存同比去年下降 

今年 PVC 库存水平较过去两年同期有所下降。据钢联数

据，截至 3 月 7 日，国内 PVC 社会库存 49.75万吨，较上月

同期增加 4.74%，较去年同期减少 16.36%；其中华东地区库

存 44.75 万吨，较上月同期增加 5.94%，较去年同期下降

15.37%；华南地区库存 5.0 万吨，较上月同期减少 4.94%，

较去年同期减少 24.24%。 

图表 20：国内 PVC 社会库存（万吨） 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

图表 21：华东地区 PVC 社会库存（万吨） 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 
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图表 22：华南地区 PVC 社会库存（万吨） 

 

来源：钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

七、价差方面：PVC 主力合约基差区间波动，5-9 价差持稳 

2 月 PVC 期现货走势基本一致，主力合约基差基本在

【-290，-190】区间波动，部分时间基差走强至-160 以上。 

图表 23：PVC 基差（元/吨） 

 

来源：Wind，钢联数据，广州金控期货研究中心 

 

据 Wind 数据，截至 3 月 7 日，PVC 期货 5-9 价差为-155

元/吨，2 月份 5-9 价差整体变化有限。 
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图表 24：PVC 期货 5-9 价差（元/吨） 

 

来源：Wind，广州金控期货研究中心 

 

 

八、结论 

供应方面，2 月虽有部分 PVC 装置开展年度检修，但检

修量有限，行业供应仍然维持偏高水平，进入 3 月后，集中

检修季或逐步到来，PVC 供应压力或能改善。需求方面，春

节假期后下游需求逐步恢复，PVC 制品企业陆续复工，内需

环比有所好转，但由于地产行业弱势难改，PVC 需求恢复的

高度有限；而外需受印度当地基建需求和农业需求提振，PVC

出口表现较好。库存方面，春节假期后 PVC 社会库存季节性

积累，但整体库存水平与往年同期相比有所下降，主要原因

是出口交付较好。展望后市，牵制 PVC 期价的主要因素是需

求弱势，地产销售端在政策组合拳下有所好转，但地产开工、

施工、竣工环节无太大起色，拖累 PVC 价格，而 PVC 供应方

面仍在继续扩产，年初落地的新浦化学 50 万吨/年新装置持

续产出，供应端持续施压，整体看 PVC 供强需弱，在无宏观
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扰动的情况下，驱动 PVC 上涨的动力比较有限。 

风险点：西北地区环保限电政策，电石供应扰动，能源

价格波动，国际贸易政策变动。 
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地址：深圳市福田区民田路 178 号华融大厦 1905 室 

电话：0755-23615564 

·重庆分公司 
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