


行情回顾—期货市场

PVC期货市场走势

数据来源：文华财经，长安期货

Ø 9月因能耗双控及限电影响，盘面大涨，宁夏、内蒙、陕西限电情况有所缓解，叠加煤炭保供消息不断，煤化

工板块恐慌情绪蔓延，PVC期价回落，19日之后，国家针对动力煤展开一系列稳价措施，动力煤期货市场连续

跌停，再次引发能化板块共振，PVC持续下行
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行情回顾—现货市场

乙烯法与电石法PVC价差价

Ø 期货市场波动加剧，引发市场恐慌情，贸易商出现抛货现象，下游观望情绪渐浓，多刚需补库，逢低采买，上

游出货不畅，报价陆续跟降，多数与市场价格形成倒挂

Ø 截至10月26日，华东地区电石法PVC现货中间价10575元/吨，较半个月前下降4400元/吨，随着电石价格出现松

动，乙烯法-电石法价差再次拉大

Ø 10月26日，PVC电石法期现基差790元/吨，较峰值有所收窄，当仍处历史较高水平

数据来源：卓创资讯，长安期货
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PVC基差
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供应端—产量

p 累计产量高于往年，7月以后，受产区限电影响，PVC产

量开始出现下滑

Ø 9月当月，PVC粉月产量160万吨，环比下降13.6%，同比下降

6.45%；其中电石法PVC粉月产量129.78万吨，环比下降12.8%，

同比下降9.8%；乙烯法PVC粉月产量31.91万吨，环比下降

14.3%，同比增长14.5%

Ø 1-9月，PVC粉累计产量1688.28万吨，同比增长10.9%

数据来源：卓创资讯，长安期货

电石法PVC粉月产量

数据来源：卓创资讯，长安期货

乙烯法PVC粉月产量

PVC累计产量

数据来源：卓创资讯，长安期货
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供应端—周度开工率

p 7月以后，受产区限电影响，PVC粉开工率逐渐下降，当前企

业开工率处同期历史地位

p 10月21日当周，受部分外购电石的PVC企业和部分乙烯法企

业开工提升影响，整体PVC整体开工负荷67.71%，环比提升

0.84pt；其中电石法企稳，整体开工负荷66.96%，环比提升

0.55pt；乙烯法小幅上升，开工负荷70.48%，环比提升

1.92pt

数据来源：卓创资讯，长安期货

电石法PVC周度开工率

数据来源：卓创资讯，长安期货

乙烯法PVC周度开工率

全国PVC粉周度开工率

数据来源：卓创资讯，长安期货



供给端—装置检修

区域 生产企业 工艺 检修产能 停车情况
当周检修损失量

（万吨）

西南 云南南磷 电石法 33 2019年4月1日停车，恢复开车时间不定 0.693

华北 昔阳化工 电石法 10 2019年4月12日停车检修，恢复开车时间不定 0.21

西北 金川新融 电石法 20 8月15日检修，10月18日出料 0.18

华中 衡阳建滔 电石法 22 8月30日停车，开车时间不定 0.462

华东 泰汶盐化 电石法 10 9月4日停车，恢复开车时间不定 0.21

西北 盐湖元品化工（原盐湖工业） 天然气法 22 10月7日停车检修，计划检修20天 0.462

西北 鄂尔多斯二期 电石法 40 10月8日开始检修，预计10月22日出料 0.84

西北 宁夏英力特 电石法 12 10月9日开始检修，计划10月22日开车 0.252

华中 河南联创 电石法 40 10月9日起部分检修，10月20日开车 0.6

东北 航锦科技 电石法 6 10月9日起停车检修，开车时间不定 0.126

西北 内蒙古君正（蒙西厂区） 电石法 38 10月12日开始检修，预计10月22日出料 0.798

西北 新疆圣雄（二期） 电石法 30 10月13日起检修，10月20日出料 0.45

东北 黑龙江昊华 电石法 30 10月15日起停车检修，10月21日开车，尚未出料 0.63

华东 苏州华苏 乙烯法 13 10月17日起停车，计划10月30日检修一个月左右 0.195

西北 新疆天业（天域新实厂区） 电石法 20 10月20日开始检修一周左右 0.12

备注：产能单位：万吨/年
      统计日期截止10月21日

小计 6.228



供给端—装置检修

区域 生产企业 工艺 检修产能 停车情况

西北 鄂尔多斯一期 电石法 40 计划10月23日开始检修3-4天

西北 包头海平面 电石法 40 计划10月下旬检修

华北 唐山三友 电石法 40 计划10月下旬检修

华北 沧州聚隆 电石法 12 计划10月29日开始检修一周左右

华东 宁波台塑 乙烯法 40 计划11月下旬检修10天左

后期装置检修计划
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供应端—进出口
Ø 9月PVC粉进口量4.84万吨，环比增长0.46%，同比下降38.3%；1-9

月，PVC粉累计进口量30.31万吨，同比下降62.95%，同比19年下

降49.22%

Ø 9月PVC粉出口量10.24万吨，环比增长48.57%，同比下降增长

212.23%；1-9月，PVC粉累计出口量133.56万吨，同比增长283.1%，

同比19年下降221.7%

Ø 国内疫情率先得到控制，使得外贸订单回流，出口量远高于往年

数据来源：卓创资讯，长安期货

PVC粉月度进口量

数据来源：卓创资讯，长安期货

PVC粉月度出口量

数据来源：卓创资讯，长安期货

PVC粉月度净进口量
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库存方面

Ø 截至10月22日华东主要仓库库存13.51万吨，较前一周下

降7.88%，同比减少26.7%，华南主要库存3.17万吨，较前

一周增长0.96%，同比增长111.33%。华东及华南主要仓库

总库存16.68万吨，较10月15日降6.32%，同比减少16.31%

Ø 与同期相比，今年PVC库存长期处于低位，9月18日当周，

多省针对能耗双控展开措施，下游需求减弱，库存开始逐

步累积，当目前仍处历史地位

（华东+华南）PVC主要仓库库存

华东PVC主要仓库库存 华南PVC主要仓库库存

数据来源：卓创资讯，长安期货 数据来源：卓创资讯，长安期货

数据来源：卓创资讯，长安期货
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消费端—下游开工率

p 受能耗双控及限电影响，下游开工率微降，

其中以华东地区下降最为明显

PVC华南下游开工率

PVC华北下游开工率

数据来源：卓创资讯，长安期货

数据来源：卓创资讯，长安期货 数据来源：卓创资讯，长安期货

PVC华东下游开工率
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房屋新开工面积:累计值 房屋新开工面积:累计同比
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房屋竣工面积:累计值 房屋竣工面积:累计同比

消费端—房屋开工及竣工

数据来源：WIND，长安期货数据来源：WIND，长安期货

房屋竣工面积及增速房屋新开工面积及增速

Ø 截至9月，全国新屋开工面积累计值为152943.59万平方米，同比增速为-4.5%，增速处过去五年平均水平；房屋竣工面积累

计值为51012.65万平方米，同比增长为23.4%，增速处过去五年的较高水平

Ø 长期来看，随着房产税等宏观政策的出台，对购房者心态有极大影响，预计将房地产销售增速下滑，进而影响房地产开工

情况，对PVC需求形成抑制
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内蒙古市场PVC粉(SG-5)日度市场价 乌海市场电石(290L/KG)日度市场价

上游成本—相关产品价格
Ø 进入10月以后，部分省份限电有所缓解，电石产量小幅增长，电石价格企稳

回落，对PVC成本支撑减弱，但从今年电煤缺失情况及能耗双控局面看，限电

短期内无法大规模放开，叠加国家放开上网电价限制，且高耗能企业不受20%

上限限制，因此对电石供给不宜过度乐观

Ø 原油价格继续震荡上行，不断创造极端新高，原因在于市场对于能源问题仍

存在担忧，根据NOAA消息，今年冬天发生拉尼娜现象几乎板上钉钉，而欧洲

天然气价格的暴涨则使得当地转向用油和煤取暖，支撑原油价格

Ø 煤炭则是当前最大扰动因素，前期由于供需错配等原因，煤炭价格持续上涨，

随着国家保供稳价力度的升级，动力煤期价上周开始暴跌，现货价格也已大

幅下调，目前调控仍在持续，预计煤价仍将承压，动力煤虽与PVC无直接联系，

但煤炭作为主要发电能源及电石上游原料，对市场情绪影响极大

内蒙地区PVC与电石价格

PVC与原油期货价格

数据来源：WIND，长安期货 数据来源：WIND，长安期货

数据来源：卓创资讯，长安期货

PVC与动力煤价格



总结—动力煤政策调控加码，PVC重心下移

Ø 供给端：在能耗双控大背景下，产能难有大幅回升，随着前期检修装置的开车，产能预计小幅回升

Ø 需求端：下游行业开工率维持低位，随着PVC价格下降，下游观望情绪渐浓，短期看需求端或难有提升

Ø 库存方面：华南、华东主要库存稳中有降，且处历史低位，对PVC价格有一定支撑

Ø 上游成本方面：电石价格出现松动，但当前民生用电取暖优先，工业限电将或将持续整个四季度，预计电石

供给难以放开，价格难有大跌；原油价格震荡上行，对PVC形成支撑，动力煤政策调控不断加码，对能化板块造

成重创，预计调控仍将持续，利空能化相关品种

Ø 综上，当前PVC主要逻辑在于动力煤价格暴跌带来的连锁反应，而其基本面并未有太大改变，预计随着动力煤

调控政策的加码，PVC仍将承压，同时应关注电石价格变动情况，建议当前观望或偏空短差操作为主

因素 供应方面 需求方面 库存方面 成本 整体

影响 偏多 偏空 偏多 偏空 偏空
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