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产量预计维持高位 后市区间宽幅震荡 

 

摘   要 
 

宏观方面，国内宏观政策再次提振市场信心，政府工作报告提出，今

年国内生产总值增长目标为 5%左右，央行降准 25 个百分点，预计释放中

长期资金 6000 亿元。美联储如期加息 25 个基点至 4.75%-5%区间。信用

持续性紧缩使得金融业风险不断暴露，硅谷银行爆雷事件导致金融市场

动荡，避险情绪升温，强化经济衰退预期，宏观下行压力增大。原油价格

也在国际金融市场动荡中起伏，3月中旬原油价格大幅回落，EIA 原油库

存处于高位，消费预期并不乐观。 

 

3 月 PVC 市场行情窄幅运行，波动幅度在 50-100 元/吨，月初受宏观

预期偏强带动，现货价格震荡上涨，但下游对高价抵触，市场仍以低价接

货模式为主。随着市场阶段性补货结束，成交支撑不足，现货价格高位回

落至月内低点 6050 元/吨。临近月底，PVC 检修预期增多，加之电石价格

小幅走高，成本支撑走强，市场心态好转，价格震荡走高，然下游采购积

极性不高。  

 

展望 4月份，PVC 检修预期增多，整体行业开工或降至 74%附近，市

场供应放缓，但同时万华（福建）PVC 新增产能释放，检修带来的产量减

少或有限；下游需求承压，外贸出口订单环比减少，国内需求维持平稳，

刚需采购为主；成本端表现走强。综合看，行业去库缓慢，继续维持高位，

下游刚需支撑为主，预期 PVC 主力合约在 6530-6030 区间震荡。 
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一、2023 年 3 月 PVC 走势回顾 

国内宏观政策再次提振市场信心，政府工作报告提出，今年发展主要预期目标是：国

内生产总值增长 5%左右，主要体现一个“稳健增长”的思路。3月 27日，央行降准 25个

百分点，下调后金融机构加权平均存款准备金率约为 7.6%，预计释放中长期资金 6000 亿

元。美联储如期加息 25个基点至 4.75%-5%区间，自去年 3月以来连续第九次加息。点阵

图显示，2023、2024 年底利率预期中值分别为 5.1%，4.3%。这也就意味着，今年将再加

息 25个基点，到 2024 年底将降息 75 个基点。信用持续性紧缩使得金融业风险不断暴
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露，硅谷银行爆雷事件导致金融市场动荡，避险情绪升温，强化经济衰退预期，宏观下行

压力增大。原油价格也在国际金融市场动荡中起伏，3月中旬原油价格大幅回落，EIA 原

油库存处于高位，消费预期并不乐观。 

3 月 PVC 市场行情窄幅运行，波动幅度在 50-100 元/吨，月初受宏观预期偏强带动，

现货价格震荡上涨，但下游对高价抵触，市场仍以低价接货模式为主。随着市场阶段性补

货结束，成交支撑不足，现货价格高位回落至月内低点 6050 元/吨。临近月底，PVC 检修

预期增多，加之电石价格小幅走高，成本支撑走强，市场心态好转，价格震荡走高，然下

游采购积极性不高。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

二、基本面分析 

1、产能产量分析 

隆众数据统计显示，2021 年国内 74家 PVC 生产企业有效产能在 2587 万吨（排除特

种树脂、糊树脂）。2021 年新增产能有限，产能增速较 2020 年增长仅为 1.97%。但 2022

年产能增幅扩大，主要在原有企业产能基础上进行扩充为主，新建产能占比较少，多数集

中在西北及华北地区，据隆众数据统计， 2022 年国内计划投产的 PVC 新增产能达 220 万

吨，增幅高达 8.50%。不过，受经济大环境、疫情防控及下游需求不足等因素的影响，不

少新增装置有延期投产的现象。据了解，11月底，广西华谊 40 万吨/年的乙烯法装置，

山东信发 40 万吨/年中的 20 万吨及沧州聚隆 40 万吨/年的装置都计划在月底前投产。预

计 12月份 PVC 的市场供应量将明显上升。不过考虑到目前 PVC 生产企业的盈利情况不

佳，预计会在一定程度上影响新装置的投产日期。因此，12月仍需要密切关注新装置的

投产情况。 
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图表来源：WIND 隆众资讯 瑞达期货研究院 

 

2023 年 3月，国内 PVC 的产量环比有所上升，略低于去年同期水平。数据显示：

2023 年 3月份，我国共生产 PVC 195.84 万吨，环比上升了 19.99 万吨，增幅 11.37%，同

比下降 5.33 万吨，降幅 2.65%。2023 年 1--3 月份，国内 PVC 产量报 563.56 万吨，较去

年同期下降了 0.77 万吨，降幅 0.14%。进入 4月份，有企业陆续计划检修，但另有新增

产能释放，4月 PVC 产量维持相对高位或至 197 万吨左右。 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 

2、进出口分析 

数据显示：2023 年 2月，我国进口 PVC 4.7 万吨，环比减少 9.09%，同比增加 186.59%。
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2023 年 1-2 月，我国共进口 PVC 9.87 万吨，同比增加 131.15%；2 月份，我国出口 PVC 

22.76 万吨，环比下降了 1.69 万吨，增幅 8.02%，同比增长 98.261。2023 年 1--2 月份，

我国共出口 PVC 43.83 万吨，较去年同期上升了 32.35 万吨，升幅 281.79%。 

 

 图表来源：瑞达期货研究院 

3、装置开工率分析 

3 月，PVC 产业链产能利用率小幅下降，PVC 产能利用率在 76.57%，主要是 3 月中

旬后部分企业进入检修。电石产能利用率在 71.28%。 

 

数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 
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4、库存分析 

截至 3月 26 日，国内 PVC 社会库存在 52.52 万吨，环比减少 .98%，同比增加

45.99%；其中华东地区在 38.82 万吨，环比减少 0.41%，同比增加 40.78%；华南地区在 

13.70 万吨，环比减少 6.16%，同比增加 63.10%。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

 

6、下游需求分析 

2022 年 12 月份，我国国房景气指数环比继续回落，同时也远低于去年同期水平。数

据显示：2022 年 12 月份，国房景气指数报 94.35，环比下降了 0.07 个百分点，与去年同

期相比则下降了 5.93 个百分点。新屋开工、施工面积、竣工面积等数据继续低于去年同

期水平。数据显示：12月份，新屋开工面积累计为 120587 万平方米，同比下降 78308.05

万平方米，降幅 39.37%；施工面积累计报 120587 万平方米，同比下降了 78308.05 万平

方米，降幅 39.37%；峻工面积累计报 86222 万平方米，同比下降 15189.94 万平方米，降

幅 14.98%。2020 年以来，国内房地产数据持续下行，且屡创新低。显示国内房地产的市

场极不景气，在一定程度上打压了 PVC 的下游需求。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

 

2022 年 11 月份，国内 PVC 的表观消费量环比和同比去年同期水平均有所回落。数

据显示：2022 年 11 月份，国内 PVC 表观消费量报 159.28 万吨，较 10月份下降了 19.59

万吨，降幅 10.95%；较去年同期水平下降了 10.72 万吨，降幅 6.31%。2022 年 1—11

月，国内 PVC 表观消费量累计为 1867.79 万吨，较去年同期下降了 86.13 万吨，降幅

4.41%。2022 年 1—11 月，国内 PVC 表观消费量下降的主要原因是国内 PVC 产量在生产成

本、不可抗力以及检修影响下降至年内最低位，出量环比增加，市场表观需求减少，导致

表观消费量下降明显，2月份 PVC 装置检修减少，预计表观消费量将小幅上升。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 
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三、上游原材料分析 

3 月份电石生产企业有因亏损或限电降负荷也存在有提炉计划，整体供应方面变化不

大，而下游虽 3 月份没有企业出检修计划但整体需求量支撑不足，重点还需关注下游企业

是否有利好提振开工。预计 3月份电石市场价格先涨后跌，价格预计在 3300-3600 元/吨

震荡。。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

 

2023 年 3月份，国内兰炭的价格环比有所下降，也低于去年同期水平。数据显示：

截至 3月 31 日，内蒙兰炭平均价格报 1300 元，较 2月份上升了 115 元，升幅 9.7%，较

去年同期下降了 400 元，降幅 23.53%。预计 4月份国内兰炭价格或将偏弱调整。 
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图表来源：瑞达期货研究院 

 

2022 年 11 月份，亚洲 EDC 的价格同环比均有下跌，VCM 环比上涨，同比下跌。数据

显示：截至 3月 31日，VCM CFR 远东报 659 美元，环比下跌 9.48%，同比下跌 48.95%。

EDC CFR 远东的价格报 296 美元，较上月涨幅 4.96%，同比下跌 58.77%。预计 4月份亚洲

VCM、EDC 的价格或将维持弱势震荡格局。  

  

 

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，2021 年国庆长假过后，PVC 的基差一度上冲至 3000
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元一线。随后快速回落。2022 年，国内 PVC 的基差走势较为平稳，基本维持在 500 元至-

280 元之间波动，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

生期现套利机会。截至于 3 月 31 日，PVC 基差报-185 元，较 2 月份回落了 322.93 元，目

前处于正常波动区间的中轨处，短期暂无套利机会。 

图表来

源：瑞达期货研究院 

五、技术分析 

2023 年 3 月份，PVC 主力合约走出深跌反弹的“V”型走势。日 K线上 5日与 10 日均

线呈金叉，并即将上穿 20日均线，向上动力较强。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

六、期权分析 

截止至 2023 年 3 月 30 日，平值认购期权（PVC 期权 V2305-C-6200）收于 42.5，下

跌 43.33%；平值认沽期权（PVC 期权 V2305-P-6200）收于 90，下跌 19.28%。平值期权合
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成标的升水 0.18%，平值认沽认购隐含波动率差 0.99%，存在正向套利机会。 

 

 

七、观点总结 

展望 4月份，PVC 检修预期增多，整体行业开工或降至 74%附近，市场供应放缓，但同

时万华（福建）PVC 新增产能释放，检修带来的产量减少或有限；下游需求承压，外贸出

口订单环比减少，国内需求维持平稳，刚需采购为主；成本端表现走强。综合看，行业去

库缓慢，继续维持高位，下游刚需支撑为主，预期 PVC 主力合约在 6530-6030 区间震荡。 
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