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需求回升预期明显  震荡反弹仍可期待 

 

摘   要 
进入 2023 年，PVC 的基本面预计将呈现强预期，弱现实的格局。一

方面，党的二十大确定了 2023年，我国将着力扩大国内需求，加快建设

现货化产业体系，切实落实“两个毫不动摇”，更大力度的吸引和利用外

资，有效防范化解重大金融风险。在党的二十大精神的指导下，国内经济

有望得到复苏。而国家全面推进乡村振兴，推出十六条房地产刺激政策、

优化、精准疫情防控政策等宏观措施，也有利于拉动 PVC的下游需求。另

一方面，我们也注意到国内 PVC的产能继续明显上升，PVC的市场供应充

足，若出口回归常态，则国内 PVC仍处于供过于求的格局，预计将对 PVC

的价格产生压制。综合来看，2023 年国内 PVC 的供应继续有所增加，但

需求也将明显回升，预计 PVC将会走出一个区间震荡反弹的格局。波动范

围约为 6000—8000之间。 
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一、2022 年 PVC 走势回顾 

1、期货盘面回顾 

2022年，PVC走出了一个震荡下行的格局。年内高点出现于 2022年 4月 8日报 9529

元，低点出现于 11月 4日，报 5484元。截至 2022年 12月 9日，PVC下跌了 2191元，

跌幅 26.26%。其中 1--4月份，受俄乌冲突加剧，国际原油及国内煤炭价格快速上涨等因

素的带动， 国内 PVC小幅上升，但由于下游需求不足，上行的力度并不强。4--7月份，

国内疫情死灰复燃，多个地区疫情严重，在疫情防控的影响下，各地运输受阻，物流不

畅，且下游企业也无法正常开工生产，受此影响，PVC的需求明显减少，价格震荡下行。

7月份，管理加强了对煤炭价格的监管，国内煤炭价格大幅回落，PVC仅存的成本支撑崩

塌，价格也是快速走低。7月下旬至 11月，国内 PVC继续有新增装置投产，市场供应增

加，而国内疫情反反复复，导致房地产市场持续低迷，PVC 的需求也明显不足。社会库存

始终维持高位。PVC也走出了区间震荡，重心下移的格局。目前正位于 5800元----6100

元之间震荡整理。 

 
图表来源：瑞达期货研究院 

二、基本面分析 

1、产能产量分析 

从 PVC产能图中我们可以看到，自 2015年我国 PVC产能增速降至最低后，2016 年开

始，国内 PVC的产能增速明显回升，2016年—2018年，国内 PVC的产能增速均在 1.00%

以下，2019年 PVC增速开始大幅上升，产能增速达 6.95%，2022年受疫情影响，PVC 产能

增幅明显放缓，报 5.16%。2023年，我国 PVC装置计划新增产能继续明显上升，达到 490
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万吨，增幅为 17.94%。若新增产能均能按计划投产，国内的 PVC产能将达到 3221万吨。

届时国内 PVC的供应将大幅增长。不过，由于新增产能投产的不确定因素较多，考虑到宏

观经济因素及产业环保等方面的影响，实际投产的数量仍需关注，由于前几年都有新装置

延后投产的现象，预计 2023年实际投产的新产能或不及预期。 

 

 
 

2022年 11月，我国共生产 PVC163.75万吨，环比增加了 17.35万吨，增幅-9.58%，

同比也下降了 12.76万吨，升幅-7.23%。2022年 1—11月，我国共生产 PVC 2016.79 万

吨，同比下降了 17.22万吨，增幅-0.85%。从产量走势图中可以看到，2022年前三季

度，国内 PVC的产量呈现区间震荡，重心下移的格局。但 11月份，PVC的产量大幅下

降，不仅创出了年内的低点，也远远低于前两年同期水平。由于 2022年疫情防控严厉，

国内房地产市场持结不景气，PVC需求不足，且生产企业利润不佳，生产积极性不高，多

套装置主动停产或降负生产。导致国内产量明显减少。2023年 PVC产能继续增加，且随

着疫情防控措施的放松，预计 2023年国内 PVC的产量将明显回升。 
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图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、进出口分析 

2022 年 10 月，我国 PVC 进口量环比同比均有所下降，前十个月的进口量也不及去年

同期水平。数据显示：2022年 10月，我国进口 PVC 4.02万吨，较上月下降了 329.01 吨，

升幅-7.59%，较去年同期水平则下降了 1123.72吨，升幅为-2.72%。2022年 1-10月，我国

共进口 PVC 38.31 万吨，较去年同期下降了 8.58 万吨，降幅 18.29%。从 PVC 季节性进口

走势图中可以看出，2022年，国内 PVC的进口量始终处于历史低位区域，远远低于往年的

同期水平。显示在国内 PVC 产能持续增长，且电石法 PVC 具有一定的成本优势的格局下，

国内 PVC的自给率非常高，对进口依赖度很小。随着国内新增产能继续投放，预计 2023 年，

国内 PVC的进口量仍有望进一步减少。 
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2022 年 10 月份，我国 PVC 的出口量环比同比均有所下降，但前十个月的累计出口量

仍高于去年同期水平。数据显示：10月份，我国出口 PVC 12.94 万吨，环比下降了 1.86万

吨，升幅-12.56%；较去年同期水平也下降了 1.21万吨，升幅-8.56%。2022年 1--10月份，

我国共出口 PVC 213.10 万吨，较去年同期上升了 40.85 万吨，升幅 23.71%。从以上数据

可以看出，2022 年，国内 PVC 的出口量呈冲高回落的格局。2 月中旬，俄乌冲突爆发，原

油价格快速走高，海外 PVC 的成本急剧上升。国内 PVC 的价格优势明显，出口量也大幅上

升。到了下半年，原油价格有所回落，国内 PVC 的价格优势减弱，出口量开始明显回落。

目前 PVC 的出口量已回落至去年同期水平下方。由于目前原油继续保持区间震荡，重心下

移的格局，且俄乌冲突在 2023年大概率缓和，预计原油价格后期或将稳中有跌，国内 PVC

的价格优势减弱，后期的出口量或将保存平稳。预计 2023 年 PVC的累计出口量将明显低于

2022年。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

3、装置检修分析 

2022年 12月份，正在检修的装置与计划进行检修的装置较 11月份有所减少。数

据显示：12月份正在检修的装置与计划进行检修的装置共有 18套，涉及产能为 516万

吨。其中，长期停车及未确定重启的装置有 1套，涉及产能 24万吨。停车检修的装置有

8套，涉及产能 112万吨， 多数未确定复产时间。降负荷生产的装置有 9套，涉及产能

340万吨。总体来说，12月份 PVC装置检修量有所减少，预计市场供应量将有所回升。 

从 PVC装置检修损失量走势图中，我们可以看到，2022年四季度，国内装置的检

修量明显上升，主要仍是因为生产企业利润微薄，生产积极性不高，主动降负生产所致。
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进入 2023年后，预计装置检修量将有所减少。 

 

PVC装置检修损失量走势 

 

数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 

4、装置开工率分析 

2022年，PVC生产企业开工率总体呈现震荡向下的格局，目前也低于往年同期水平。

数据显示：截至 12月 16日，国内 PVC的装置开工率报 71.85%，较 11月份回升了 2.6%，

与去年同期相比，则下降了 1.70%。其中，电石法 PVC的开工率为 71.23%，环比上升

4.37%，同比下降 6.68%；乙烯法 PVC的开工率为 74.03%，环比下降 5.12%，同比则上升

了 15.98%。从图中可以看到，2022年 PVC生产企业开工率受到疫情防控及下游需求的影

响很大，3月份俄乌冲突导致原油，煤炭价格持续走高及疫情相对平稳的影响，PVC 的开
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工率仍能维持在相对高位，但自二季度开始，受宏观经济不佳，房地产行业持续低迷，屡

创新低及生产企业利润不佳等因素的共同影响下，PVC行业的开工率震荡回落，并于 11

月初创出了年内低点 67.22%，目前略有回升。进入 2023年后，随着疫情防控政策的调

整，预计下游需求有望有所回升，PVC的装置开工率也有望回升。 

 

数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 

5、库存分析 

2022年 12月份，PVC社会库存环比继续有所回落，但仍远高于往年同期水平。数据

显示：截至 2022年 12月 11日，PVC总库存报 24.42万吨，较 11月份下降了 6.06万

吨，降幅 19.88%，同比则上升了 10.23万吨，增幅 72.09%。其中华东地区库存报 19.42

万吨，环比下降了 5.16万吨，降幅 20.99%，同比则上升了 8.42万吨，升幅 76.55%；华

南地区库存报 5.00万吨，环比下降了 0.90万吨，降幅 15.25%，同比则上升了 1.81万

吨，升幅 56.74%。从以上数据可以看出，2022年，PVC的社会库存仍明显高于去年同期

水平，显示 2022年 PVC的供应明显过剩。 

从历年来 PVC库存变化的规律来看，自 2016年以来，我们 PVC的库存一般都在每年

的 2 月份与 3月份创出年内高点，3月份到 6月份之间，库存量开始快速减少。6月到 12

月则维持区震荡，重心下移的格局。但是 2022年，PVC的库存走势与往年大不相同。在

春节过后，PVC库存创出一个阶段性高点，但随后并没有如往年一般回落，而是长时间维

持在年内高位水平。并且在 10月份还创出年内新高后才有所回落。显示 2022年，国内

PVC供过于求的格局一直延续着。2023年，随着疫情防控措施的改变与宏观政策的刺激，

预计下游需求有望好转，PVC的库存走势或许重回老趋势。即在春节过后，库存有望持续
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回落。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

6、下游需求分析 

截至 2022年 12月，PVC下游企业的开工率环比有所下降，同时也低于去年同期水平。

其中华南地区下降幅度更为明显。数据显示：截至 12 月 19 日，华北下游制品企业开工率

报 55.00%。环比回落了 5.00%，同比则回落 8.00%。华北下游企业开工率报 43.00%，环比

下降了 2.00%，同比则下降了 12.00%。华南地工开工率报 50.00%的低位区域。环比下降了

7.00%，同比则回落了 18.00%。PVC下游企业开工率环比同比均明显回落，显示国内的 PVC

下游需求不足，明显不及去年同期水平。这主要是受下游需求不足的影响。进入 2023 年后，

随着疫情防控措施的调整，预计下游需求有望明显回升，PVC 下游企业的开工率也有望明

显回升。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

 

11月份。我国房地产数据环比继续有所走弱，也不及去年同期水平，已回落到近几

年来的低点，仅略高于 2015年。数据显示：2022年 11月份，国房景气指数报 94.42，环

比下降了 0.27个百分点，同比也低了 6.03个百分点。部分房地产数据也呈现下滑趋势，

且仍没有明显的止跌迹象。数据显示：2022年 11月，国内新屋开工面积、施工面积、竣

工面积同比分别下降了 71187.53、62796.52及 13044.82万平方米，涨幅分别为-

38.94%、-6.54%与-18.97%。显示国内房地产市场持续不景气。不过，我们也看到，自

2022年下半年以来，楼市调控政策有所放松，到了 2022年年底，国内陆续出台了一些稳

定楼市，刺激经济的政策。11月下旬，中国人民银行、中国银行保险监督管理委员会关

于做好当前金融支持房地产市场平稳健康发展工作的通知。通知指出：一要保持房地产融

资平稳有序，稳定房地产开发贷款投放。支持个人住房贷款合理需求。稳定建筑企业信贷

投放。支持开发贷款、信托贷款等存量融资合理展期。保持债券融资基本稳定。支持优质

房地产企业发行债券融资。保持信托等资管产品融资稳定。鼓励信托等资管产品支持房地

产合理融资需求。二要积极做好“保交楼”金融服务。支持开发性政策性银行提供“保交

楼”专项借款。鼓励金融机构提供配套融资支持。三要积极配合做好受困房地产企业风险

处置。做好房地产项目并购金融支持。积极探索市场化支持方式。对于部分已进入司法重

整的项目，金融机构可按自主决策、自担风险、自负盈亏原则，一企一策协助推进项目复

工交付。四要依法保障住房金融消费者合法权益。鼓励依法自主协商延期还本付息。切实

保护延期贷款的个人征信权益。五要阶段性调整部分金融管理政策。延长房地产贷款集中

度管理政策过渡期安排。阶段性优化房地产项目并购融资政策。六要加大住房租赁金融支
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持力度。优化住房租赁信贷服务。拓宽住房租赁市场多元化融资渠道。新十六条措施全面

落实房地产长效机制，因城施策支持刚性和改善性住房需求，保持房地产融资合理适度，

维护住房消费者合法权益，有望在一定程度上促进房地产市场平稳健康发展，推动房地产

市场边际改善。 

 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

 

2022年 10月份，国内 PVC 的表观消费量环比有所上升，但仍不及去年同期水平。数

据显示：2022年 10月份，国内 PVC表观消费量报 178.87 万吨，较 9月份上升了 8.40万

吨，升幅 4.93%，；较去年同期水平下降了 0.74万吨，降幅 0.41%。2022年 1—10月份，

国内 PVC表观消费量累计为 1708.51万吨，较去年同期下降了 75.41万吨，降幅 4.23%。

2022年 1—10月份，国内 PVC 的表观消费量明显回落，显示国内 PVC需求不及往年同期
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水平。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

三、上游原材料分析 

2022年 12月份，国内电石的价格环比有所回升，但仍低于去年同期水平。数据显示：

截至 12 月 16 日，西北电石报 3730 元，较 11 月份上涨了 106 元，升幅 2.92%，与去年同

期相比，则下降了 1153元，升幅-23.61%。华北电石报 3905 元，环比上涨了 88.33 元，涨

幅 2.31%，同比则下跌了 1175元，涨幅-23.13%。从电石价格走势图中可以看出，2022年，

国内电石价格的波动相对平稳，这主要是受国内煤炭价格监管的影响。目前电石的价格虽

然低于去年同期水平，但与前年的价格基本相当，显示目前电石的价格仍较为合理。预计

2023年，国内电石的价格将继续保持一个区间震荡的格局。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

 

2022年 ，亚洲 EDC\VCM的价格也呈现出震荡下行的格局。12月份价格虽然环比有所

回升，但仍低于去年同期水平。截至 12月 16日，EDC CFR 远东报 239美元，环比上升了

5美元，涨幅 2.14%，较去年同期则下跌了 662美元，跌幅 73.47%。CFR东南亚的价格报

241美元，较上月下跌了 21美元，涨幅-8.01%，较去年同期下跌了 677美元，涨幅-

73.74%。VCM CFR远东的价格报 648美元，较上月上升了 20美元，涨幅 3.18%，较去年同

期则下跌了 553美元，涨幅-46.04%；东南亚报 681美元，环比上升了 50美元，涨幅

7.92%，同比则下跌了 558美元，涨幅-45.04%。从它们的价格走势图中可以看出，2022

年，EDC、 VCM的价格都走出了震荡下行的格局，目前价格已跌到历年来的低位区域，预

计后市继续大幅回落的可能性较小，2023年度，VCM/EDC的价格有望走出区间震荡，重心

上移的格局。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

四、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，2022年，国内 PVC基差波动明显小于去年同期水平，

已基本回归常态，截至 12月 16 日，PVC 的基差报-288 元，较上个月下跌了 434 元，较去

年同期则是下跌了 744 元。处于历年来的低位水平。也显示目前 PVC 的现货价格明显弱于

期货价格，PVC的下游需求不足。进入 2023年后，由于煤炭价格相对平稳，预计 PVC 的基

差波动或将继续维持区间震荡格局。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 
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五、技术分析 

2022 年，PVC 主力合约走出了一个震荡回落的格局。一季度在俄乌冲突的影响下，价

格尚能维持区间震荡，二季度开始，在国内疫情反复，多地防控措施严重，物流不畅，下

游需求低迷，社会库存持续高位的因素的影响下，PVC的价格一路震荡下行。至 11月份才

有所止跌，目前正处于持续下跌后的震荡筑底格局中。短期均线上穿中期均线，短线有一

定的见底回升信号。MACD 指标弱势区域运行，但有低位金叉向上的迹象，KDJ 指标也小幅

上行，显示多方略占优势。 

 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

六、观点总结 

进入 2023年，PVC的基本面预计将呈现强预期，弱现实的格局。一方面，党的二十大

确定了 2023年，我国将着力扩大国内需求，加快建设现货化产业体系，切实落实“两个毫

不动摇”，更大力度的吸引和利用外资，有效防范化解重大金融风险。在党的二十大精神

的指导下，国内经济有望得到复苏。而国家全面推进乡村振兴，推出十六条房地产刺激政

策、优化、精准疫情防控政策等宏观措施，也有利于拉动 PVC 的下游需求。另一方面，我

们也注意到国内 PVC 的产能继续明显上升，PVC 的市场供应充足，若出口回归常态，则国

内 PVC仍处于供过于求的格局，预计将对 PVC的价格产生压制。综合来看，2023年国内 PVC
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的供应继续有所增加，但需求也将明显回升，预计 PVC将会走出一个区间震荡反弹的格局。

波动范围约为 6000—8000之间。 
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