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PVC：基本面仍较为弱势，短期或延续震荡筑底过程 

品种： 聚氯乙烯 

本周看法： PVC期价或震荡筑底过程 

上周看法： PVC期价或震荡偏弱运行 

周度建议： PVC或延续震荡筑底过程 

逻辑判断： 

1、 宏观：虽进入“金九”传统旺季，但下游需求表现不及预期，宏观经济面临美联储降息，市场情绪短

暂拉涨，而市场的支撑更多还要看基本面的表现以及国内宏观政策的支撑。 

2、 供应：PVC 生产企业开工率在 79.32%环比增加 0.78%，同比增加 1.99%；其中电石法在 78.49%环比增

加 0.19%，同比增加 1.75%，乙烯法在 81.66%环比增加 2.45%，同比增加 2.56%。  

3、 需求：PVC管材企业开工率为37.5%，环比降低4.77%，同比降低16.67%；PVC型材企业开工率在38.75%，

环比降低 1.07%，同比增长 3.33%；PVC薄膜企业开工率为 71.11%，环比降低 0.78%，同比增长 22.60%。 

4、 库存：截至 9月 19日国内 PVC社会库存（21家）样本初步统计环比下降 1.26%在 49.2万吨，同比增

加 15.11%；其中华东地区环比下降 1.18%在 45.17万吨，同比增加 21.88%，华南地区环比下降 2.18%

在 4.03万吨，同比下降 29.05%。 

5、 成本：电石法 PVC 成本为 5456 元/吨，环比增长 126 元/吨；乙烯法 PVC 成本为 5825 元/吨，环比降

低 10元/吨。 

6、 利润：电石法 PVC毛利为-358元/吨，环比下降 198元/吨；乙烯法 PVC毛利为-227元/吨，环比降低

80元/吨。 

7、 技术：上周 V2501合约期价震荡运行，周内期价最高为 5362元/吨，最低为 5159元/吨；盘面布林带

指标开口收缩，周内期货主体在中下轨间运行；周内 RSI指标在 20 - 50区间运行，当前期货盘面处

于偏空整理态势。 

8、 结论：从基本面来看，上周上游生产企业开工率环比略有增长，且居于高位，供应仍较为充沛。需求

上，上周下游企业开工有所降低，维持低位，采购仍以刚需为主，出口方面受到海外反倾销传言及印

度 BIS政策制约影响，表现平淡，整体上供需仍偏弱。库存量上，库存量环比降低，但绝对值仍处高

位，去库压力较大。综合来看，基本面表现较为弱势，但绝对价格已处于低位，价格下行空间不足，

短期 PVC期价或延续震荡寻底过程，后续关注需求变化及去库情况。 

 

一、 上周 PVC 行情回顾 
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1. PVC 现货 

上周国内华东地区 PVC 价格在 5120 元/吨，环比降低 90 元/吨；国际 PVC 价格中，中国到岸价、东

南亚到岸价、印度到岸价均环比持平，分别在 740 美元/吨、735 美元/吨及 800 美元/吨；西北欧离岸价环

比增长 20 美元/吨在 790 美元/吨。据隆众资讯调查，截至 9 月 20 日，68%看平持心态，7%看涨，25%看

跌，当前市场积极性较弱。 

 

图 1  华东 5 型 PVC 现货价格                      图 2  国际 PVC 现货价格 

  
 

数据来源：隆众资讯、安粮期货 

 

2. PVC 期货 

期货价格方面，上周 PVC 主力合约收盘价与结算价分别在 5289- 5229 元/吨以及 5226 - 5246 元/吨间震

荡运行；截至 9 月 20 日收盘，收盘价为 5229 元/吨，环比降低 97 元/吨，跌幅为 1.82%；结算价为 5246 元

/吨，环比降低 132 元/吨，跌幅为 2.45%。 

截至 9 月 20 日，期现基差为-109 元/吨，环比增长 7 元/吨。 

图 3  PVC 期货价格                            图 4  PVC 期现基差 

  

数据来源：安粮期货 
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二、 供需情况分析 

1. PVC 企业开工率 

上周 PVC 生产企业开工率在 79.32%环比增加 0.78%，同比增加 1.99%；其中电石法在 78.49%环比增

加 0.19%，同比增加 1.75%，乙烯法在 81.66%环比增加 2.45%，同比增加 2.56%。 

 

图 5  PVC 企业开工率                    图 6  电石法及乙烯法 PVC 企业开工率 

  
 

数据来源：隆众资讯、安粮期货 

 

2. 社会库存 

截至 9 月 19 日国内 PVC 社会库存（21 家）样本初步统计环比下降 1.26%在 49.2 万吨，同比增加 15.11%；

其中华东地区环比下降 1.18%在 45.17 万吨，同比增加 21.88%，华南地区环比下降 2.18%在 4.03 万吨，同比

下降 29.05%。 

 

图 7  PVC 社会库存                          图 8  PVC 社会库存走势 

  

数据来源：隆众资讯、安粮期货 

 

3. PVC 下游企业开工率 

截至 9 月 20 日，PVC 管材企业开工率为 37.5%，环比降低 4.77%，同比降低 16.67%；PVC 型材企业开工

率在 38.75%，环比降低 1.07%，同比增长 3.33%；PVC 薄膜企业开工率为 71.11%，环比降低 0.78%，同比增
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长 22.60%。 

 

图 9  PVC 管材企业开工率                       图 10  PVC 型材企业开工率 

  

图 11  PVC 薄膜企业开工率                      图 12  PVC 企业开工环比增速 

  

数据来源：钢联数据、安粮期货 

 

三、 成本及毛利 

上周国内 PVC 两种工艺成本表现不一，电石法方面，原料电石供应减少，价格继续上行，导致电石法全

国平均成本增加，乙烯法方面，近期乙烯价格走跌，导致全国乙烯法 PVC 平均成本小幅下行。 

截至 9 月 20 日，电石法 PVC 成本为 5456 元/吨，环比增长 126 元/吨；乙烯法 PVC 成本为 5825 元/吨，

环比降低 10 元/吨。 

上周两种工艺 PVC 利润表现下行，主要受 pvc 价格大幅走跌拖累。电石法方面，成本增加，叠加 PVC

价，导致电石法利润呈下降趋势，乙烯法虽然平均成本走低，但是 PVC 价格下降幅度较大，所以乙烯法综

合利润下降。 

截至 9 月 20 日，电石法 PVC 毛利为-358 元/吨，环比下降 198 元/吨；乙烯法 PVC 毛利为-227 元/吨，

环比降低 80 元/吨。 

 

图 13  PVC 成本                               图 14  PVC 利润 
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数据来源：钢联数据、安粮期货 

 

四、 价差及结构 

乙电价差方面，截至 9 月 20 日，乙电价差为 360 元/吨，环比降低 10 元/吨。 

近远月主力合约价差方面，截至 9 月 20 日，1-5 价差在-233 元/吨，环比增长 33 元/吨；5-9 价差在-

131 元/吨，环比降低 568 元/吨；9-1 价差在 354 元/吨，环比增长 535 元/吨。 

 

图 15  乙电价差                             图 16  1-5 价差 

  
图 17  5-9 价差                               图 18  9-1 价差 

  

数据来源：隆众资讯、安粮期货 
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五、 技术分析 

上周 V2501 合约期价震荡运行，周内期价最高为 5362 元/吨，最低为 5159 元/吨；盘面布林带指标开口

收缩，周内期货主体在中下轨间运行；周内 RSI 指标在 20 - 50 区间运行，当前期货盘面处于偏空整理态势。

从基本面来看，上周上游生产企业开工率环比略有增长，且居于高位，供应仍较为充沛。需求上，上周下游

企业开工有所降低，维持低位，采购仍以刚需为主，出口方面受到海外反倾销传言及印度 BIS 政策制约影响，

表现平淡，整体上供需仍偏弱。库存量上，库存量环比降低，但绝对值仍处高位，去库压力较大。综合来看，

基本面表现较为弱势，但绝对价格已处于低位，价格下行空间不足，短期 PVC 期价或延续震荡寻底过程，

后续关注需求变化及去库情况。 

 

图 19  V2501 合约盘面信息 

 
数据来源：安粮期货 
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