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 PVC: 供应压力逐渐增大 十月

或将前高后低 

 

内容提要：  

1、产能产量增长 

2、装置检修减少 

3、新装置投产 

4、社会库存止降回升 

 

 

 

 

1、基本面因素分析 

2、上游原料分析 

3、基差分析 

4、技术分析  

 

 

 

策略方案： 

单边操作策略  套利操作策略  

操作品种合约 V2101 操作品种合约  

操作方向 逢高做空 操作方向  

入场价区 6800 入场价区  

目标价区 6390 目标价区  

止损价区 6935 止损价区  

 

 

 

风险提示： 

1、海外疫情得到控制 

2、OPEC+加大减产力度 

3、下游需求恢复超预期 
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-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------- 

一、供需分析 

 

1、产能产量 

进入 2020 年后，原本预计投产的新产能为 360 万吨，不过，受疫情的影响，目前已投产的新产

能仅有三套，分别是沧州聚隆和鄂尔多斯氯碱。涉及产能 92 万吨。进入 10 月份后，国内还有 3 套

装置即将投产，涉及产能为 80 万吨。因此，从 9 月份开始，PVC 的供应将明显增加。进入 2021 年

后，PVC 还有 5 套新装置可能投产，涉及产能为 220 万吨，大多是 2020 年预计投产但延期投产的。

因此，2020 年 PVC 新产能实际投产的可能仅有 172 万吨。依此计算，2020年 PVC 的产能增幅将回落

至 6.57%，略低于 2019 年。 

 

来源：隆众                                                                                                    

2020 年 8 月，我国共生产 PVC 180.51 万吨，环比增加了 2.15 万吨，升幅 1.21%，同比则上升

了 13.91 万吨，升幅 8.35%。2020 年 1-8 月份，我国累计生产 PVC 1353.91 万吨，同比增加了 82.19

万吨，增幅为 6.46%。从产量走势图中可以看出，8 月份产量继续创出历年同期新高。2020 年中，

除了 2 月 4 月产量较少外，其余月分的产量都创出历年来的新高，显示目前国内 PVC 的供应保持充

足。 
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2、进出口 

8 月国内 PVC 进口量约为 12 万吨，环比7 月份下降了 4.7 万吨，降幅 28.14%，较去年同期水

平则上升了 7.15 万吨，升幅为 147.42%。2020年 1-8 月，我国共进口 PVC 73.96 万吨，同比上升了

27.58 万吨，升幅 59.48%；8 月份，我国出口 PVC 3 万吨，环比上升了-0.9 万吨，升幅-23.08%；较

去年同期水平下降了 0.79 万吨，降幅 20.84%。2020 年 1--8 月份，我国共出口 PVC31.54 万吨，较

去年同期下降了 5.83 万吨，降幅 15.61%。从以上数据可以看出，2020年 1—8 月，国内 PVC 进口量

明显上升，而出口量却呈现有所回落的格局，显示海外低价货物对国内市场的冲击仍然不小。 

 

 

3、装置检修分析 

统计数据显示：2020 年 9 月份，除了长期停车检修及不确定复产的装置之外（涉及的产能合计

为 109 万吨，10 月份计划复工的装置有6 套，涉及产能为 150 万吨。10 月份 PVC 还有 2 套装置进行

检修，涉及产能约为 220 万吨。其中约 130 万吨为装置轮修，且为小修，时间较短。据此推算，预

计 10 月份 PVC 装置检修损失量将低于 9 月份。 
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4、装置开工率分析 

    

9 月份，国内 PVC 的装置开工率环比同比均有所回落。数据显示：截至 9 月 18 日，PVC 装置

的开工率报 74.33%，较 8 月份回落了 3.06%，与去年同期相比，也回落了 7.45%。从图中可以看到，

2020 年 9 月，PVC 装置开工率仍不及去年同期水平，处于历史波动区间的中位区域，这主要是受 9

月份 PVC 装置检修的影响。进入 10 月份后装置检修逐渐减少，预计 PVC 开工率将会有所提升。 

 

  

 

5、库存分析 

2020 年 9 月份，PVC 社会库存环比同比均有所回升。数据显示：截至9 月 18 日，国内 PVC 的社

会库存为 478300 吨，较上月增加了 25853.33 吨，增幅 5.71%%。较去年同期也增加了 81493.33 吨，

增幅 20.54%。其中，生产企业库报 32900 吨，环比-5500 吨，增幅-14.32%，同比+3100 吨，升幅 10.40%；

华南仓库报 35050 吨，环比-4550 吨，升幅-11.49%，同比+50 吨，升幅 0.14%；华东仓库报 219400
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吨，环比+22900 吨，增幅 11.65%，同比+5900 吨，降幅 2.76%；华北贸易商报 18650 吨，环比-2650

吨，升幅-12.44%，同比+5350 吨，升幅 40.23%；华南贸易商报 47000 吨，环比+7600 吨，增幅 19.29%，

同比+6200 吨，升幅 15.2%；华北下游报 9100 吨，环比+0 吨，升幅 0.00%，同比则减少了 1900 吨，

升幅-17.27%；华南下游库存报109000吨，环比+9000吨，升幅9.00%，同比则+63200吨，升幅137.99%。

从图中可以看到，目前 PVC 的库存高于去年同期水平。由于进入 10 月份后，PVC 的下游需求逐渐转

淡，叠加装置检修减少及新装置投产，预计 10 月份 PVC 的库存将会有所上升。 

 

 

6、需求分析 

2020 年 9 月份，PVC 下游企业开工率环比稳中有升。数据显示：截至9 月 18 日，华北下游制品

企业开工率报 68.5%，较上个月回升了 6.5%，与去年同期相比，仍低了 2.5 个百分点。而华南地区

开工率报 72%，较上个月持平，与去年同期水平相当。从图中可以看到，2020 年 9 月份，华北下游

企业开工率回升较快，而华南地区基本保持平稳。主要是房地产及旧城改造项目有所恢复的影响。

进入十月份，受天气逐渐转凉的影响，预计华北下游企业的开工率或将稳中有降。 

  

 

8 月份。我国房地产数据环比继续有所好转，但仍不及去年同期水平。数据显示：2020 年 8 月

份，国房景气指数报 100.33，环比回升了 0.24 个百分点，同比仍低 0.61 个百分点。此外，新屋开
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工面积、施工面积、销售面积环比均继续有所回升，但也不及去年同期水平。数据显示：新屋开工

面积、施工面积、竣工面积及销售面积环比分别上升了 19885.43、21453.89、3859.07 及 14854.59

万平方米，涨幅分别为 0.9%、0.3%、0.10%与 2.50%，但与去年同期相比，新屋开工仍下降了 12.5%，

销售面积也下降了 2.7%；施工面积下降了 0.8%%；从以上数据可以明显看出，随着疫情得到控制，

下游企业逐渐复工，房地产行业景气度也有所回升。不过，随着后期天气转冷，房地产数据能否继

续好转，仍有待观察。 

 

 

二、上游原料分析 

2020 年 9 月份，国内电石的价格涨跌不一。数据显示：截至 9 月 23 日，华北电石报 2875 元，

较 8 月上涨了 15 元，涨幅 0.52%，较去年同期则下跌了 355 元，跌幅 10.99%。西北电石则略有下滑，

报 3125 元，环比下路了 15 元，涨幅-0.48%，同比则上涨了 80 元，涨幅 2.63%。从电石价格走势图

中可以看出，自 8 月份以来，国内电石的价格基本延续区震荡走势，价格波动不大，进入 10 月份后，

或无重大突发事件的影响，预计电石的价格将维持区间震荡格局。 

 

 
 

2020 年 9 月份，亚洲 VCM 和 EDC 的价格明显走高，且已回到去年同期水平上方。数据显示：

截至 9 月 18 日，CFR 远东 EDC 的价格报 311 美元，环比上升了 35 美元，升幅 12.68%，同比也上

升了 60 美元，升幅 23.9%。东南亚报 346 美元，环比回升了 74 美元，升幅 27.21%，同比也上升了

了 105 美元，升幅 43.57%。VCM 的的价格也明显回升。CFR 远东报 786 美元，环比上升了 114 美
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元，升幅 16.96%，同比也上升了 65 美元，升幅 9.02%。CFR 东南亚的价格报 831 美元，环比上升

114 美元，涨幅 15.9%，同比也上升了 80 美元，升幅 10.65%。进入 10 月份后，下游需求或将有所

减弱，且前期受飓风影响而停产的装置有望复产，预计对价格形成一定的压制。 

 

 

三、基差分析 

  

从期现价差来看，我们选取 PVC 期货活跃合约与华东常州现货价格的价差来预测两者后市可能

走势。从图中我们可以看到，自 2020 年二季度以来，PVC 的基差变化较小，一般都维持在-150—300

区间震荡。一旦超出上下轨，基差会在极短的时间内回归到正常波动区间内，从而产能期现套利机

会。截至于 9 月 23 日，PVC 基差为 85 元，处于正常波动区间。暂无套利机会。 

 

 

四、技术分析 

 

 

 

2020 年 9 月份，国内 PVC2101 合约走出了一个宽幅震荡的整理。成交量明显放大，持仓量则

略有减少。均线系统上看，目前 V2101 合约跌破了 5 周均线的支撑，但已在连续三周在十周均线处
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获得支撑，5 周均线有拐头迹象，显示短期做多动能有所减弱。指标 MACD 高位走平且红柱收缩，

KDJ 指标则在高位背离后死叉向下，显示短期有回调要求。 

 

 

五、观点总结 

进入 2020 年 10 月份后，PVC 的基本面略微偏空。海外疫情反反复复，一直未能得到有效控制

对市场形成一定的压力。经过原油的持续反弹，一些国家的钻井平台数量有所回升也对原油价格形

成压制。基本面上，进入 10 月份后，国内 PVC 装置检修数量明显减少，且国内有几套 PVC 装置有

投产计划，预计届时市场供应将明显增加， PVC 的社会库存也出现止降回升的迹象，显示 PVC 仍

呈现供过于求的格局，或会对价格形成压制。预计 10 月份 PVC 将走出前高后低的格局。 

 

 

六、操作策略 

1、短线策略。 

9 月份，V2101 合约最高 6760 元，最低 6490 元，最大波动幅度为 210 元或 3.11%。周度最大涨

跌幅度为-1.95%，日线最大涨跌为+1.68%元，预计 10 月份将走出前高后低的格局。建议日内交易为

80--150 元区间为宜，周度交易以 150—200 元区间为宜。注重节奏的把握及仓位的控制，做好资金

管理，严格执行纪律。具体操作可参考研究院每日分析提示。 

 

2、中线交易策略 

   （1）资金管理：本次交易拟投入总资金的 20%，分批建仓后持仓金额比例不超出总资金的

30%。 

   （2）持仓成本：V2101 合约采取逢高做空的策略。建仓位置为 6800 元，持仓成本控制在

6950 元左右 

   （3）风险控制：若收盘价击穿 6935 元的压力位，对全部头寸做止损处理 

   （4）持仓周期：本次交易持仓预计为 3 个月，视行情变化及基本面情况及时进行调整。 

   （5）止盈计划：当期价向我们策略方向运行，目标看向 6390 元，视盘面状况及技术走势可

滚动交易，逐步获利止盈。 

   （6）风险收益比评估：3：1 
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