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库存拐点初现，PVC 仍有上行空间 

 

 

摘要： 

近期 PVC 价格上涨的主要利好因素为成本上升、需求改

善、库存下降，主要利空因素为供应环比增加，短期利多因素

影响略强于利空因素，预计短期价格偏强震荡运行为主。中期

来看，后期稳增长政策将继续发力，房地产行业边际回暖的概

率较大，PVC 需求有望得到改善，库存将进入下行周期，价格

震荡上行的概率较大，有望突破近期的震荡区间上沿。投资者

可背靠重要支撑，逢低布局 2209 合约多单，并严格设置止损。

后期需密切关注 PVC 下游的需求变动情况，防范下游需求不及

预期对价格的不利影响。 
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近期 PVC 基本面好转，社会库存拐点初步显现，价格呈现震荡上行走势，PVC2205合约价格从年初的 8000 元

/吨上涨至最新的 9000 元/吨。展望后市，在成本上升、需求改善、库存下降的利好带动下，预计 PVC 价格仍有上

行空间。 

 

图 1 为隆众口径的 PVC 社会库存数值（单位：万吨） 

一、成本上升带动 PVC 重心上移 

国内 PVC 生产主要分为电石法和乙烯法，其中电石法产量占比较高。数据显示，近期电石和乙烯价格都出现

了上涨，电石法和乙烯法的生产成本出现明显增加。截至 3 月 17 日，西北地区电石到货价为 4500 元/吨，华东

地区电石到货价为 4925 元/吨，华南地区电石到货价为 5050 元/吨，电石价格较 3 月初上涨近 300 元/吨。截至 3

月 17 日，CFR 东北亚乙烯价格为 1301 美元/吨，较 3 月初上涨 5.69%，较年初上涨 27.42%。原料价格上涨，带动

PVC 价格运行重心上移。按照最新的原料价计算格，隆众统计的电石法最新生产成本为 8540 元/吨，乙烯法生产

成本为 9750 元/吨，电石法生产利润近 400 元/吨，乙烯法处于微利状态。从成本端来看，当前 PVC 期现价格生

产利润水平处于合理区间，向下空间并不大，成本端对价格有较强的支撑。 

二、供需关系环比改善 

近期 PVC 价格出现上涨，除成本端的支撑外，还受到供需关系改善的驱动。从供应端看，近期 PVC 开工率和

产量出现环比提升，整体开工率从年初的 75%上升至最新的 82%左右，环比增幅较大，但同比仅增加 3.75%，供应

压力整体并不大。从需求端看，近期国内需求环比改善，春节后 PVC 下游开工率逐渐回升。截至 3 月 17 日当周，

隆众样本企业中，型材企业的开工率在 50%-70%，环比明显提升。除国内需求改善外，近期 PVC 的出口情况表现

较好。一方面，受印度反倾销失效影响，近期国内对印度市场的 PVC 出口增加；另一方面，国际能源成本上涨增

加国际市场 PVC 价格上涨预期，国产 PVC 价格优势显现，带动出口增加，预计一季度国内 PVC 出口量将高于去年

同期。 

在供需关系改善的带动下，近期 PVC 社会库存拐点已初步显现。截至 3 月 13 日，隆众资讯统计的 PVC 社会

库存为 33.55 万吨，环比下降 2.27%，同比下降 0.56%，社会库存已连续两个星期下降，且略低于去年同期水平。

结合过去的经验，4-8 月份 PVC 库存将呈现逐步下降的趋势，预计后期价格将在去库的过程中震荡上行。 

三、稳增长预期或带动价格继续上行 
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PVC 下游主要为型材、管材行业，和房地产行业的景气度密切相关，尤其是和地产竣工周期关联度较高。2021

年以来，国内房地产行业遭遇明显的寒冬，2021 年四季度房地产业 GDP 一度出现负增长，2022 年 1-2 月房地产

行业表现仍然较差。3 月的多项重要会议再度传递出稳增长的信号，为完成全年 5.5%增速目标，预计二季度开始

国内将有系列配套的政策落地，作为 GDP 占比较大的房地产行业，预计也会受到政策利好影响，有望出现企稳。

地产行业边际好转，将带动 PVC 需求改善，进而带动 PVC 价格重心上移。 

综合来看，近期 PVC 价格上涨的主要利好因素为成本上升、需求改善、库存下降，主要利空因素为供应环比

增加，短期利多因素影响略强于利空因素，预计短期价格偏强震荡运行为主。中期来看，后期稳增长政策将继续

发力，房地产行业边际回暖的概率较大，PVC 需求有望得到改善，库存将进入下行周期，价格震荡上行的概率较

大，有望突破近期的震荡区间上沿。投资者可背靠重要支撑，逢低布局 2209 合约多单，并严格设置止损。后期需

密切关注 PVC 下游的需求变动情况，防范下游需求不及预期对价格的不利影响。 
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