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下游需求逐步恢复  聚氯乙烯供应宽松 

 

摘   要 
 

2 月初，央行降准，增发 1万亿国债、中央汇金加大增持力度等措施

提振市场信心，PVC 价格上行。节后 PVC 行业库存快速累积，下游尚未回

归，库存压力较大，盘面价格高开低走。2月下旬随着出口好转，下游逐

步恢复，叠加宏观偏暖影响，PVC 价格重回上行区间。 

 

展望 3 月份，PVC 供应端，除了边际企业开工部分有少量降负以外，

其他企业基本维持在8成开工，3月检修相对分散，供应端短期难有减量。

整体库存压力仍存，且降库速度较慢。原料端电石、乙烯价格坚挺，成本

支撑较强。需求端，制品企业延续复工复产进程，预计下游开工率有较大

提升。供需双增，预计 PVC 价格有一定上行空间。 
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一、2024 年 2 月 PVC 期现走势回顾 

2 月初，央行降准，增发 1万亿国债、中央汇金加大增持力度等措施提振市场信心，



  

2                                               请务必阅读原文之后的免责声明 

 

市场研报 

PVC 价格上行。节后 PVC 行业库存快速累积，下游尚未回归，库存压力较大，盘面价格高

开低走。2月下旬随着出口好转，下游逐步恢复，叠加宏观偏暖影响，PVC 价格重回上行

区间。 

截至 2024 年 2月 29 日，聚氯乙烯现货价报 5660 元/吨，V2405 合约收盘价报 5942

元/吨，基差报-282 元/吨，较上个月末下降 134 元/吨，处于较低水平。 

 

图表来源： 瑞达期货研究院 

二、基本面分析 

1、产能呈增加趋势 

截至 2024 年 1 月 PVC 产能基数在 2706 万吨/年。一季度，宁波镇洋 30万吨乙烯

法装置有试车投产预期，陕西金泰 60 万吨电石法金触媒新工艺一期 30万吨也预计投产，

实际落地产能较少，产能增速较 2023 年放缓。 

2024 年中国 PVC 新增装置统计表 
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2、产量环比减少 

2024 年 2月国内 PVC 装置检修涉及产能 203 万吨/年，环比 2024 年 1月减少

33.67%。国内 PVC 企业产量预估在 189 万吨，环比减少 6.11%，同比增加 7.39，产能利

用率在 80.28%，较上月增加 0.45%，较去年同期增加 2.92%。 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 

3、12 月进出口均下降 

2023 年 12 月 PVC 进口量在 2.07 万吨，环比减少 5.11%，同比去年同月减少 17.33%，

1-12 月进口累计 36.2 万吨，累计同比减少 0.04%。2023 年 12 PVC 出口量在 17.25 万吨，
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环比减少 10.81%，同比去年同月增加 37.23%，1-12 月出口累计 227.29 万吨；累计同比

增加 15.66%。 

 

 图表来源：瑞达期货研究院 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

 

4、企业库存减少，社会库存上升 

截至 3 月 1 日，国内 PVC 社会库存在 58.71 万吨，环比增加 26.42%，同比增加

10.03%；其中华东地区在 52.21 万吨，环比增加 25.9%，同比增加 36.11%；华南地区在 

6.5 吨，环比增加 30.78%，同比减少 56.67%。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

 

图表来源：瑞达期货研究院 
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图表来源：瑞达期货研究院 

 

 

5、利润空间压缩 

2 月，PVC 产业链利润下降，PVC 分工艺来看，乙烯法利润下降较多，环比 1月减少 

536.67%，主要是 2月份乙烯及氯乙烯价格上涨，导致乙烯法成本升高，而 PVC 受需求制

约，价格上涨空间有限；电石法利润环比增加 71.25%，电石价格下调，电石法企业生产

成本下降；电石利润环比上月减少 1758.33%，主要是电石价格下调，导致利润萎缩。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 
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三、需求分析 

 

1、下游开工预计恢复 

2024 年 2月制品企业开工环比 1月下降 16 个百分点，2月正值春节假期，加之假期延

长，部分企业 2月底陆续恢复，导致 2月下游开工整体走低。3 月下游开工预计逐步恢复，

下游开工率预计上升至 54%,较 1月增加 42%。 

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 

 

四、技术分析 

2024 年 2 月份，V2405 合约震荡上行，截至 2 月 29 日，V2405 合约收于 5918 元/吨，

较上月上涨 144 元/吨。 5 日均线上穿 10、20、40 日均线，KDJ 死叉，布林线震动波带张

口向上，走势偏强。 
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图表来源：博易云 瑞达期货研究院 

五、期权分析 

截止至 2024 年 2 月 29 日收盘，平值认购期权（PVC 期权 V2405-C-5900）收于

133.5，隐含波动率 14.4%；平值认沽期权（PVC 期权 V2405-P-5800）收于 96.5，隐含波

动率 15.04。 

 

六、观点总结 

展望 3 月份，PVC 供应端，除了边际企业开工部分有少量降负以外，其他企业基本维
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持在 8成开工，3月检修相对分散，供应端短期难有减量。整体库存压力仍存，且降库速度

较慢。原料端电石、乙烯价格坚挺，成本支撑较强。需求端，制品企业延续复工复产进程，

预计下游开工率有较大提升。供需双增，预计 PVC 价格有一定上行空间。 
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