
PVC：出口利多仍弱，上游转移库存而非去化，高库存矛盾尚未激化，盘面
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PVC数据：当前-200附近基差中性，05高升水修复，现货承压，盘面震荡为主

估值多空交织：电石下跌，兰炭弱，PVC支撑不强；外盘出口利润打开，但出口利润同比仍不高，同比基本持平；国内烧碱+PVC综合利润低，但

PVC比烧碱略高估；

近两周上游预售较好，库存下滑，出口也略放量，但基差并未走强，边际的利多也已在盘面展现，根据2月外盘报价，盘面在5950略承压（2月报价

后，出口并未明显放量，侧面看偏利空3月价格）

下周关注点：烧碱价格、PVC国内成交、出口成交、PVC开工率；

风险点：需求改善超预期

PVC观点：震荡偏弱

策略：5950附近空单持有；止盈5700，止损6050；长线5500-6500元，上方价格需要较强驱动，基本面数据就是低位震荡

逻辑：现货估值不高，但驱动仍弱，尤其是社会库存压力较大，且盘面升水，根据基差和成本、进出口估值看，盘面上方空间不大；

2023年需求数据较好，PVC需求韧性好，对于2024年的需求增速偏谨慎；出口这块，也是看价格，价格涨幅过大的话，国外投机需

求也会走弱；供应这块，开工和产量都仍有提升空间；整体的库存压力仍大，不具备高估值基础；此外，下半年一般烧碱价格会走强

一些，这对PVC估值也存在压力；长线看，2024年PVC价格波动仍不高，和2023年5500-6500价格波动相近，上半年或有新低；烧

碱价格2300-3300大区间；关注区间上下沿，PVC高空为主，烧碱低多为主



指标 详情 估值/驱动

供应 周度开工环比略提高；下周开工提高 驱动边际略向下

需求 周度表需仍高，价格低位下，出口和国内下游都投机拿货；样本下游开工偏弱 驱动边际略向下

库存 上游库存下滑，预售强，库存压力略缓解；仓库库存同比高；产业库存仍高位 驱动略向下

产业利润 液氯环比降200至+50元；32碱持平，综合利润偏低；单端PVC利润中性 估值略低

进出口利
润

外盘持稳，；电石出厂跌150，到厂跌50，PVC跌65元到5605，PVC利润-337元/吨附近（未
算液氯）；电石法成本高于乙烯法，内外盘比价，内盘估值中性

估值中性

基差价差 2405反弹到5950后下跌，在5800附近震荡，05基差-200，基差中性；五九价差低位，仓单
可转抛，价差继续下行空间不大，价差低位震荡

期货估值中性

价格区间 华东现货价格5605，山东成本5742（电石3270），进口成本6540 估值中性



一、价格区间：外盘持稳，印度+0，美湾+0，东南亚+0，西北欧+0，天津电石法PVC离岸价+0，中国CFR+0；电石出厂跌150，
到厂跌50，PVC跌65元到5605，PVC利润-337元/吨附近（未算液氯）；电石法成本高于乙烯法，内外盘比价，内盘估值中性
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二、供应端：开工率环比基本持平；下周开工预计提高
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二、供应端：长停装置较多；2月在产装置检修计划不多；2024年投产不多，暂时只考虑宁波镇洋30万吨

投产计划

聚隆化工40 粉
乙烯
法

2022年6月29投产，量产不稳定

陕西金泰30 粉
电石
法

共60万吨，计划2023年下半年投
产，先开30万吨

广西华谊40 粉
乙烯
法

2022年11月30投产（30万吨烧
碱），2023年2月底正常量产

宁波镇洋30 粉
乙烯
法

2023年四季度

万华福建40 粉
乙烯
法

两期共80万吨，2023年4月投40
万吨

地区 企业名称
工艺方
法

产能 停车原因

西北 内蒙晨宏力 电石法 3 2022年10月8日停车，开车时间不定

华中 河南神马 电石法 30 2022年8月15日停车检修，开车未定

华东 泰汶盐化 电石法 10 2022年9月30日起检修,开车时间不定

西北 衡阳建滔 电石法 22 1月14日停车检修，开车时间未定

华东 山东东岳 电石法 12 3月25日开始检修，开车时间不定

西北 乌海化工 电石法 40 7月22日临时停车，开车时间不定

西北
甘肃金川新
融

电石法 20 7月13日停车，开车时间不定

华北 齐鲁石化 乙烯法 36 12月23日装置停车，开车时间不定

华北 德州实华 EDC法 10 12月5日临时停车，开车时间不定

西北 内蒙宜化 电石法 35 1月29日临时停车，预计2月2日开车

华南 广东东曹 乙烯法 22 初步计划3月份检修20天以上

检修企业

计划检修企业



三、需求端—周度表需环比略降，价格低位下，出口和国内下游都投机拿货；样本下游开工偏弱
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三、需求端—管材开工环比走弱，型材环比走弱；管材下游原料库存在偏高水平

隆众



三、需求端—房地产数据仍偏弱，以稳为基调，向上存在边际改善预期；基建固定资产投资累计同比略走强
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四、库存：上游库存下滑，预售走强，库存压力缓解；仓库库存同比高；产业库存仍高位
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五、平衡表：2024年上游开工76-77%，产量累计同比+2%，需求端给予3%需求增量；出口继续放量，库存去化，但供给弹
性大，库存或压力仍大，价格上方压力大
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2023年 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

国产量 192.82 178.08 197.15 182.48 192.39 175.97 190.23 192.86 194.16 200.89 191.87 203.96

进口量 5.17 4.70 5.39 3.83 2.21 2.69 1.51 1.89 2.92 1.67 2.18 2.07

出口量 21.07 22.76 21.58 13.50 14.03 15.77 18.64 26.92 22.43 14.18 19.34 17.25

表观需求 176.92 160.02 180.96 172.81 180.56 162.89 173.10 167.82 174.65 188.38 174.71 188.77

累计产量 192.82 370.90 568.05 750.53 942.92 1118.89 1309.11 1501.97 1696.12 1897.01 2088.88 2292.84

累计表需 176.92 336.94 517.90 690.71 871.28 1034.16 1207.26 1375.08 1549.72 1738.10 1912.81 2101.59

国产量累计同比 2.48% 1.90% 0.93% -0.45% -0.60% -0.98% -0.89% 0.26% 1.32% 2.24% 3.43% 4.29%

累计表需同比 0.01% -1.74% -0.87% 0.33% 1.45% 1.32% 0.89% 0.83% 1.18% 1.86% 2.49% 3.13%

2024年 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月

国产量 202.74 184.80 201.57 192.53 195.70 176.45 191.44 194.08 195.39 202.90 197.60 204.19

进口量 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00 3.00

出口量 25.00 25.00 25.00 25.00 22.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00 20.00

表观需求 180.74 162.80 179.57 170.53 176.70 159.45 174.44 177.08 178.39 185.90 180.60 187.19

累计产量 202.74 387.54 589.11 781.64 977.34 1153.79 1345.23 1539.31 1734.70 1937.61 2135.20 2339.39

累计表需 180.74 343.54 523.11 693.64 870.34 1029.79 1204.23 1381.31 1559.70 1745.61 1926.20 2113.39

国产量累计同比 5.15% 4.49% 3.71% 4.14% 3.65% 3.12% 2.76% 2.49% 2.27% 2.14% 2.22% 2.03%

累计表需同比 2.16% 1.96% 1.01% 0.42% -0.11% -0.42% -0.25% 0.45% 0.64% 0.43% 0.70% 0.56%



六、成本利润：兰炭偏弱，焦油上涨，煤价持稳，生产利润低；电石利润不高；西北一体化利润低位，山东外采电石
法PVC和烧碱综合利润低位
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六、成本利润：电石开工略增，后期开工季节性高位，实际开工跟随电石法PVC开工波动
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六、成本利润：液氯环比降200至+50元；32碱持平，综合利润偏低
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七、进出口利润：出口利润尚可，实际出口价格低；出口交付加快；进口利润下降；内外盘比价，国内估值中性
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八、基差价差：2405反弹到5950后下跌，在5800附近震荡，05基差-200，基差中性；五九价差低位，仓单可转抛，
价差继续下行空间不大，价差低位震荡
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资金利息按6%计算

交割月份 2024/9/15 2025/1/15 2024/5/15

现货价格 5610 5610 5610

收盘价 5924 6011 5812

持有时间 226 348 103

交易费用 0.80 0.80 0.80

交割费用 2 2 2

检验费用

入库费用 25 25 25

仓储费用 142 215 68

现货利息 208.42 320.92 94.99

保证金利息 30.26 47.28 13.53

增值税 36.12 46.13 23.24

交割成本合计 444.20 656.94 227.36

利润 (130.20) (255.94) (25.36)

期货平衡点 6054 6267 5837

不含利息交割成本 206 289 119

PVC卖出交割
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