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主要观点： 

供给方面，11 整月 PVC 企业检修计划少，我们预计检修影响产量 10 万吨左右，

环比十月份减少 5 万吨。本周检修减少，苏州华苏、陕西北元、新疆天业、唐山三友

等企业停车检修，预计检修影响产量 4 万吨左右。本周 PVC 企业整体开工率 80.24%，

环比提升 4.3%，一些企业检修结束，开工率恢复至高位。 

需求方面，本周下游开工率 84%左右处于高位，大型企业运行稳定；型材开工率 9

月环比提升至 45%，且随着 PVC 价格不断回落已出现盈利。 

价格方面，本周 PVC 现货华东(电石法)6530 元/吨，环比上周下跌 20 元/吨；华东

(乙烯法)6950 元/吨，环比上周持平；华北电石价格 3305，环比上周下跌 150 元/吨。

期货方面，本周 PVC1901 合约表现弱势，价格不断下行至 6250 后稍微企稳反弹收于

6325，环比上周下跌 125 元/吨。 

进出口方面，目前中国 CFR 价格处于低位，外盘价格也从高位回落，这说明外盘

需求并不好。进口看，进口利润回落，前两年有国内价格达到进口成本附近的时候，

当时都是在国内供需出现错配的情况下，且外盘是跟涨的，现在国内供应高，难以出

现国内价格达到进口成本 7300 元/吨附近而去增加进口量的地步。 

总结：进入十一月之后 PVC 企业的检修计划并不多，预计整体供应较 10 月份略有

增加，开工率持续回升保持在高位。需求方面，天气逐渐转冷或会导致北方一些下游

企业开工降低，但整体变化不大。原料电石方面，由于 10 月 PVC 企业检修较多，导致

电石企业出货不畅，价格累计跌幅达到 250 元/吨，预计电石价格保持弱势，对 PVC 价

格支撑持续减弱。最近一段时间内外盘原油大跌，化工板块整体弱势，但 PVC1901 合

约表现相对坚挺，我们认为价格已经充分下跌。预计 1901 接下来一段时间处于震荡筑

底的状态（6300 左右），但不排除价格受到悲观气氛带动下跌的可能。 

策略：单边，目前 1901 合约震荡收于 6325，预计继续下跌空间不大，激进者可轻仓

试空。  

价差操作：一五价差 40，价差在同期历史位置，基本面看 01 合约略强于 05 合约，0

以下可尝试一五正套，但一五合约套利空间不大，短线操作。 

基差操作：1901 期价收 6325，最低现货价 6515，01 合约基差 190，买入交割成本在

40 左右，关注买交割机会。 

技术分析：1901 合约价格不断下行至 6250 后略反弹收于 6325，MACD 蓝色能量柱很

弱，5 日 10 日均线出现交叉，多空力量较为均衡。建议空仓观望，激进者可区间操

作，快进快出。 
风险点：宏观偏宽松； 

宏观气氛不佳，价格持续低迷 
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重点提示： 

2018/11/04 

供应 装置及开工 本周 PVC 开工率 80.24%，开工率回升  中性利空 

需求 下游开工 开工持续处于高位。 中性 

 型材开工 9 月开工环比提升至 45%。 存在支撑 

库存 上游库存 库存偏多。 利空 

 贸易商库存 库存持续下滑。 存在支撑 

 下游库存 库存偏低。 存在支撑 

成本利润 电石价格 价格高位回落。 支撑减弱 

 PVC 利润 利润回落至低位。 中性利多 

 下游型材 已经出现盈利。 中性 

 

一、 价格区间 

价格上限是进口成本（7300），价格下限是生产成本（6300） 

二、 供需面 

1、 11 月检修减少，开工率有所回升。 

检修企业 

地区 企业名称 工艺方法 产能 停车原因 

西北 新疆宜化 电石法 40 
停车检修，电石装置 2017.2.17 停车检修，计划 2018 年

11月开车。 

西北 盐湖海纳 电石法 20 4月 21 日左右停车检修，计划 10月底开车 

华北 昔阳化工 电石法 10 4月 19 日停车，计划 11月初开车 

华东 苏州华苏 电石法 13 10月 15日停车检修，计划检修 1个月 

西北 
包头海平

面 
电石法 40 10月 22号开始，一条线检修至 29号 
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现货价格（电石法） 现货价格（乙烯法） 主力合约

进口成本 成本 出口价格下限（窗口打开时）
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西北 新疆天业 电石法 130 10月 18日开始轮休，计划 11 月 10 日结束 

华东 鲁泰化学 电石法 24 计划 11月 1-5日检修 

华北 唐山三友 电石法 40 计划 10月 21日检修，计划 11月 8日左右开车 

西北 
山西霍家

沟 
电石法 16 二场 10月 25号开始检修 1周，随后一厂小修 

计划检修企业 

华东 德州实华 电石法 10 11月 5号开始检修,3-4天 

华中 河南联创 电石法 30 计划 11月 4号开始检修 5-6天 

华东 山东信发 电石法 70 计划 11月检修，预计 10天 

 

2、 下游开工相对稳定；需求未见转弱。 
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3、 库存低位运行，库存结构稳定（上游偏多，贸易商持续下滑，下游偏低） 
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11 月份 PVC 供需有偏宽松预期，电石对 PVC 价格支撑略微减弱  

表 1. PVC 平衡表 

 

三、 成本利润 

1、 电石利润高位，PVC 利润回落至低位，氯碱整体利润回落，下游型材利润率逐

渐恢复 
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2、 出口利润出现回升，进口利润回落,国内价格上行驱动小。 

  

四、 基差价差 
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五、 技术分析 

 

1901 合约价格不断下行至 6250 后略反弹收于 6325，MACD 蓝色能量柱很弱，5 日 10 日

均线出现交叉，多空力量较为均衡。建议空仓观望，激进者可区间操作，快进快出。 
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