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节后供应压力凸显 PVC 下行空间有限 

 

摘   要 
 

9 月，PVC 价格冲高回落。认房不认贷、房贷降息、央行降准等一系

列政策组合拳陆续落地，原油、煤炭价格走强，9 月中上旬在成本端支撑

以及宏观利好推动下聚丙烯价格快速拉涨。9月下旬宏观利好尽出，原油

价格高位调整，电石价格下跌，成端出现松动。PVC 前期上涨利润空间扩

大，检修装置回归，市场供应压力增大后空头入场，聚乙烯价格出现较大

回撤。 

 

展望后市，下半年宏观利好政策密集落地，政策端发力仍值得期待。

供应方面仍有较大压力，节后归来大概率累库，市场以消化前期库存为主。

下游需求增长缓慢，供应端压力凸显。但上游成本支撑仍存，原油与煤炭

价格走势均偏强，超跌则有估值修复的可能。预计 10 月 PVC 价格先抑后

扬，下方空间有限。 
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一、2023 年 8 月 PVC 期现走势回顾 

9 月，PVC 价格冲高回落。认房不认贷、房贷降息、央行降准等一系列政策组合拳陆

续落地，原油、煤炭价格走强，9月中上旬在成本端支撑以及宏观利好推动下聚丙烯价格

快速拉涨。9月下旬宏观利好尽出，原油价格高位调整，电石价格下跌，成端出现松动。

PVC 前期上涨利润空间扩大，检修装置回归，市场供应压力增大后空头入场，聚乙烯价格

出现较大回撤。 

截至 2023 年 9月 28 日，聚氯乙烯现货价报 6080 元/吨，V2401 合约收盘价报 6137

元/吨，基差报-57 元/吨，较上个月末下降 21 元/吨。 

 

图表来源：博易云 瑞达期货研究院 

二、基本面分析 

1、产能呈增加趋势 

2023 年 1-9 月，国内新增 PVC 产能 120 万吨/年，目前国内总产能 2762 万吨/年，较

2022 年增加 4.54%。2023 年全年预计新增产能 210 万吨，总产能达到 2852 万吨/年，较

2022 年增加 7.95%。 

2023 年中国 PVC 新增装置统计表 
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2、产量环比增加 

2023 年 9 月国内 PVC 装置检修涉及产能 671 万吨/年，环比 8月减少 8.96%，同

比去年减少 15.7%。国内 PVC 企业产量预估在 194.27 万吨，环比增加 2.26%，同比增

加 8.85%。9 月国内 PVC 企业产量预估在 194.27 万吨，环比增加 2.26%，同比增加

8.85%。 

 

图表来源：隆众资讯 瑞达期货研究院 
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数据来源：隆众石化、瑞达期货研究院 

3、8 月进出口均增加 

7 月国内 PVC 进口环比减少，出口环比增加。数据显示：2023 年 8月，我国进口 PVC1.89

万吨，环比增加 24.71%，同比减少 34.5%。2023 年 1-8 月，我国共进口 PVC27.38 万吨，同

比增加33.22%；2023年8月，我国出口PVC26.92万吨，环比增加44.43%，同比增加107.09%。

2023 年 1-8 月，我国共出口 PVC154.13 万吨，同比减少 0.51%。7 月净进口量在-25.04 万

吨，1-8 月累计-126.75 万吨，较往年同期增加 5.67%，8月出口仍有较好表现。 

 

 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 

 

4、库存不降反升 

2023 年 8月份 PVC 社会库存延续降库趋势，但仍高于往年同期。数据显示：截至 9 

月 28 日，国内 PVC 社会库存在 40.51 万吨，环比减少 5.22%，同比增加 8.03%；其中华

东地区在 35.41 万吨，环比减少 4.45%，同比增加 13.13%；华南地区在 5.1 万吨，环比减

少 10.21%，同比减少 17.74%。 

。 

。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 
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5、利润空间增大 

9 月，电石及 PVC 毛利均有增加，受出口增量、宏观政策预期向好及成本支撑等利

好因素叠加影响，PVC 价格上涨，同时电石法全国平均利润较上月利润小幅增加，其中全

国电石法平均 PVC 利润至-19.2 元/吨；月内乙烯法价格涨幅较大，全国乙烯法平均 PVC 

平均利润增加至 516.5 元/吨。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

 

 

三、需求分析 

1、房地产数据同比下降 

 2023 年 7月份，我国国房景气指数较上月下降，降幅缩小。数据显示：2023 年 8月

份，国房景气指数报 93.56，较上月下降 0.21，与去年同期相比则下降了 1.47，为 95以

下较低景气水平。数据显示：1—8月份，房地产开发企业房屋施工面积 806415 万平方

米，同比下降 7.1%。其中，住宅施工面积 567792 万平方米，下降 7.3%。房屋新开工面积

63891 万平方米，下降 24.4%。其中，住宅新开工面积 46636 万平方米，下降 24.7%。房

屋竣工面积 43726 万平方米，增长 19.2%。其中，住宅竣工面积 31775 万平方米，增长
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19.5%。 

 

图表来源：瑞达期货研究院 

 

2、下游开工率小幅提升 

2023 年 9 月制品企业开工率较 8月提升 3个百分点，进入 9 月份，下游边际需求好

转，软制品订单较好，整体开工略提升。 

 

数据来源：WIND 瑞达期货研究院 
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四、技术分析 

2023 年 9 月份，PVC 主力合约价格冲高回落。V2401 合约日度布林线震动波带张口向

下，周度 MACD 红色动能柱缩小，短期走势偏弱。操作上，建议 V2401 合约短线逢高沽空，

参考止损点 6500。 

 

图表来源：博易云 瑞达期货研究院 

五、期权分析 

截止至 2023 年 9 月 27 日收盘，平值认购期权（PVC 期权 V2401-C-6100）收于 222，

隐含波动率 20.39%；平值认沽期权（PVC 期权 V2401-P-6100）收于 210，隐含波动率

20.86%。 
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六、观点总结 

展望后市，下半年宏观利好政策密集落地，政策端发力仍值得期待。供应方面仍有较

大压力，节后归来大概率累库，市场以消化前期库存为主。下游需求增长缓慢，供应端压

力凸显。但上游成本支撑仍存，原油与煤炭价格走势均偏强，超跌则有估值修复的可能。

预计 10 月 PVC 价格先抑后扬，下方空间有限。 
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