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狂风落尽深红色  PVC 重心欲下行 

--2021 年 PVC 市场回顾与 2022 年展望 
 内容摘要 

◆原料电石价格上扬：原料电石价格上涨幅度超出市场预期，

不断创历史新高，除了自身供需关系收紧外，政策端对电石市场的

影响力度加大。进入 2021 年，电石价格稳步上移，市场大部分时间

处于偏紧态势，电石厂盈利情况得到明显好转。行业政策对电石市

场发展的影响是长期的，电石产能扩张规模有限，加之部分落后产

能淘汰，电石市场逐步走向平衡态势。2022 年，电石市场供应偏紧

态势缓解后，价格或稳中回落，但 PVC 成本端已经出现明显抬升。 

◆产能增速放缓：能耗双控、碳达峰碳中和以及环保等政策对

新增产能投放进度产生影响，部分地区新增项目审批也日益严格。

2021 年，PVC 新增产能投放有限，合计仅有 52 万吨，PVC 市场供应

规模至 2764.50 万吨，产能增速明显放缓。部分装置投产计划推迟

至 2022 年，若能如期投产，我国 PVC 产能接近 3000 万吨，但部分

装置投产进度仍存在不确定性。PVC 行业发展处于景气周期，供需弱

平衡格局为 PVC 价格上涨提供了坚实基础。 

◆出口超预期增加：自 2020 年年 8月份开始，国内、外市场价

差逐步扩大，出口套利窗口顺势打开。PVC 出口量爆发式增长，表现

亮眼，进入 2021 年外贸对 PVC 市场拉动作用明显增强。出口订单数

量增加，PVC 月度出口量不断创新高。2022 年，海外装置开工将进

一步恢复，PVC 出口套利打开时间将缩短，出口量跟随回落。 

下游市场需求仍受到房地产的拖累，预期偏弱，供应端稳中有

增，出口订单减少后，PVC 市场供需结构将由紧趋松。2022 年 PVC

期价运行区间下移，波动区间预计为 7500-9000，大方向或先抑后扬。 
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第一部分 聚氯乙烯行情回顾 

 

图 1-1 2021 年 PVC 走势 

资料来源：文华财经、方正中期研究院整理 

2021 年，PVC 期货延续上涨态势，重心低位反弹，经历长期盘整后，实现向上突破，并刷新上市以来

高点，行情大涨大跌，波动较为剧烈。年初受到春节假期的影响，市场气氛偏冷清，PVC 期货下破 7000 关

口支撑，最低触及 6875，创年内新低。春节假期结束后，市场行情出现反转。国际油价大涨提振下，业者

看涨信心增强，化工品普遍上涨。PVC 自身基本面偏强，迎来反弹行情，轻而易举上破 8000 关口压力位。

从 3月份至 8月份，PVC 期货震荡整理运行，重心基本在 8300-9450 区间内波动，趋势性不明显。金九银十，

市场向好预期依旧存在，PVC 期价逐步企稳回升，成功突破 2010 年高点压力位，不断刷新上市以来高点。

基本面偏强以及政策层面共同推动下，PVC 站稳万元大关，进入五位数时代。国庆长假期间，能源价格大幅

上涨，提振化工品走势，PVC 更上一层楼，最高触及 13380。在商品市场集体调整影响下，PVC 期货难以独

善其身，期价快速掉头向下，多次触及跌停，重心持续下探，回到 8000 关口附近震荡走势，市场情绪恢复

平静。 

第二部分 上游原料及供给分析 

一、原料电石价格上扬 

原料电石价格上涨幅度超出市场预期，价格不断创历史新高，除了自身供需关系收紧外，政策端对电

石市场的影响力度加大。进入 2021 年，电石价格稳步上移。从 3月份开始，各地区电石企业开工负荷下降
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现象相继出现，开工水平逐步回落，电石产量跟随收紧。而 PVC 企业对电石刚性需求稳定，导致供需结构

趋向紧张。能耗双控、碳中和碳达峰以及限电等政策均对电石企业开工造成较为明显的影响，支撑电石价

格上涨。此外，电石上游兰炭价格也出现大幅抬升，高价压力自上而下传导。2021 年电石市场大部分时间

处于供应偏紧态势，电石厂盈利情况得到明显好转。随着 PVC 现货调整，电石也进入下行通道。但电石价

格依旧处于相对高位，成本端支撑犹存。行业政策对电石市场发展的影响是长期的，电石产能扩张规模有

限，加之部分落后产能淘汰，电石市场逐步走向平衡态势。2022 年，电石市场供应偏紧态势缓解后，价格

或稳中回落，但 PVC 成本端已经出现明显抬升。 

二、现货价格大起大落 
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图 2-1 电石法价格                                     图 2-2 乙烯法价格 

资料来源：Wind、方正中期研究院整理                  资料来源：Wind、方正中期研究院整理 

PVC 现货市场在 2021 年表现同样吸引关注，价格跌宕起伏，运行区间大幅拓宽。PVC 现货价格先跌后

涨，长时间盘整过后，重心大幅拉涨，不断创历史新高。PVC 现货市场阶段性行情明显：一季度，PVC 现货

价格低位反弹，一路高歌；二季度至 8月份，PVC 涨势暂缓，重心震荡运行；九月份开始，PVC 价格大涨大

跌，快速回吐前期涨幅。PVC 现货市场供需关系改善，支撑价格运行区间走高。上游原料电石价格上涨，成

本端提供一定支撑。低库存状态下，PVC 市场易涨难跌，9月份开始价格持续拉涨。10 月中下旬，西北地区

电石法市场价格最高达到 14575 元/吨，华南地区最高达到 15250 元/吨。前期价格上涨过快，市场风险积

聚，大宗商品普遍调整，PVC 跟随深度回落。截至 12月中旬，5型电石料报价：华东主流现汇自提 8550-8650

元/吨，华南主流现汇自提 8530-8680 元/吨。2022 年，PVC 市场高点难以实现突破，大概率恢复平静运行

态势，价格逐步回归。 
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三、产能增速放缓 
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图 2-3 产能及增速                                     图 2-4 PVC 产量 

资料来源：Wind、方正中期研究院整理                    资料来源：Wind、方正中期研究院整理 

2021 年，PVC 新增产能投放有限，统计数据显示共有四套装置投产，合计产能仅有 52万吨。上半年，

山西瑞恒 10 万吨装置和甘肃金川 6 万吨装置投产，新增产能未达到完全满产。下半年，浙江嘉化能源 30

万吨装置和上海氯碱 6 万吨装置陆续投放。我国 PVC 市场产能增加至 2764.50 万吨，相比较而言，产能增

速明显放缓。部分装置投产计划推迟至 2022 年，初步统计 2022 年共有六套装置存在投产计划，涉及产能

215 万吨。若能如期投产，我国 PVC 产能接近 3000 万吨，但部分装置投产进度仍存在不确定性。 

PVC 行业发展处于景气周期，市场供应规模扩张速度放缓，供需弱平衡的格局为 PVC 价格上涨提供了坚

实基础。受到原料价格大涨及货源紧张的影响，PVC 行业开工也出现下滑，导致损失产量增加。加之出口提

振，供给端主导的行情愈演愈烈。统计数据显示，1-11 月份，PVC 产量累计为 2031.09 万吨，与去年同期

的 1886.90 万吨相比，增加 144.19 万吨，上涨 7.64%。PVC 开工水平逐步恢复正常，加之部分新增产能释

放，PVC 产量呈现稳步增加态势，但供应端未对市场产生较大压力。 
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四、生产装置运行不稳定 
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图 2-5 PVC 整体开工率 

资料来源：Wind、方正中期研究院整理 

PVC 生产装置开工负荷大部分时间在七成到八成区间内波动，2021 年随着 PVC 价格持续走高，主产区

企业盈利能力改善，利润可观，整体生产积极性较高，装置运行负荷进一步提升，在 2月底最高达到 87.86%，

西北地区开工接近九成，也是近五年最高水平。一年一度春季例行检修启动后，PVC 开工率呈现高位回落态

势。生产装置在 3 月份陆续停车，由于企业检修时间不集中，导致开工率下滑速度相对缓慢。部分装置检

修计划推迟至 5月下旬至 6月份，开工大幅回落，但最低也在 76%附近，装置春检力度不及往年。三季度开

始，部分区域限电导致原料电石供应不足，进而使得 PVC 开工受限，加之装置检修增加，PVC 开工水平快速

回落。截至 12 月中旬，PVC 整体开工负荷为 76.11%，其中电石法 PVC 开工负荷为 78.31%，乙烯法 PVC 开工

负荷为 68.00%。装置大部分平稳运行，后期企业检修计划偏少，PVC 开工率将缓慢提升，产量跟随增加。 

五、进口货源明显缩减 
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图 2-6 PVC 年度进口量 
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资料来源：Wind、方正中期研究院整理 

2021 年，我国 PVC 进口明显缩减。疫情形势好转，海外市场对 PVC 需求改善，PVC 市场存在一定供应

缺口。外盘报价高位运行，进口货源成本偏高，而国内市场表现不及海外市场，因此进口利润有限。与 2020

年相比，PVC 月度进口量大幅回落。统计数据显示，1-11 月，PVC 累计进口 36.85 万吨，与 2020 年同期的

93.34 万吨相比，大幅缩减 60.52%，不及去年同期进口量的一半。2021 年 PVC 年度进口量预估为 40万吨左

右，2022 年市场极端行情出现的概率不大，进口将回归正常水平。 

六、社会库存维持低位 
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图 2-7 历年社会库存对比 

资料来源：卓创资讯、方正中期研究院整理 

2021 年 PVC 社会库存整体维持在偏低水平，去库效果较为明显，全年大部分时间社会库存处于近三年

相对低位。2021 年 PVC 社会库存变化规律未改变，经历了短期累库、长期去库的过程。PVC 社会库存季节

性特点较为明显，一季度低位大幅累积，从二季度开始进入快速去库阶段，三季度延续缓慢去库状态，四

季度社会库存企稳窄幅波动。终端需求回暖、出口订单增加，PVC 社会库存拐点提前出现。生产企业预售订

单较多，出口提振依旧存在，市场整体可流通货源不多，到货情况未有明显改善，PVC 社会库存难以大幅累

积，基本在 20万吨以下波动。冬季及 2022 年年初，下游需求走弱，按照惯例，PVC 市场将进入累库阶段。 

第三部分 下游市场需求 

PVC 下游制品中占比较大的管材管件、型材、门窗等是需求的主要增长点，建材领域需求占据主导地位。

近年来，国内 PVC 管材管件需求稳步增长，主要得益于房地产、城市基础建设等需求的增加。新型 PVC 地

板、墙纸、木塑等家装需求快速增长，铺地材料出口向好，建材领域整体需求量稳中有增。因此，国内房

地产建设的发展情况对 PVC 市场需求起到决定性作用。 
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一、房地产市场降温 
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PVC期价 房屋新开工面积累计同比（右轴）
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图 3-1 PVC 期价与房屋新开工面积走势                       图 3-2 房地产相关数据累计同比 

资料来源：Wind、方正中期研究院整理                    资料来源：Wind、方正中期研究院整理 

1-11 月份，全国房地产开发投资 137314 亿元，同比增长 6.0%，比 2019 年 1-11 月份增长 13.2%，两年

平均增长 6.4%；房地产开发企业房屋施工面积 959654 万平方米，同比增长 6.3%；房屋新开工面积 182820

万平方米，下降 9.1%；房屋竣工面积 68754 万平方米，增长 16.2%；房地产开发企业土地购置面积 18287

万平方米，同比下降 11.2%；商品房销售面积 158131 万平方米，同比增长 4.8%，比 2019 年 1-11 月份增长

6.2%，两年平均增长 3.1%；商品房销售额 161667 亿元，增长 8.5%，比 2019 年 1-11 月份增长 16.3%，两年

平均增长 7.8%。11 月份，房地产开发景气指数为 100.51。 

房地产对 PVC 的需求存在滞后性，影响当前及后期 PVC 需求的房地产新开工面积数据主要参考 2021 年

以来的数据。2021 年 2月份以来，房地产相关数据包括新开工面积、施工面积、销售面积均出现拐点，尤

其是新屋开工数据呈现冲高回落走势。2021 年，房地产市场经历了从上半年高热到下半年深度调整的转变。

中央经济工作会议定调 2022，房住不炒，要坚持房子是用来住的、不是用来炒的定位，加强预期引导，探

索新的发展模式，坚持租购并举，加快发展长租房市场，推进保障性住房建设，支持商品房市场更好满足

购房者的合理住房需求，因城施策促进房地产业良性循环和健康发展。 

2021 年 9月底以来，中央及各部委连续释放维稳信号，信贷环境边际改善，房企融资环境逐步转好，

但信贷环境边际改善传导至市场端仍需过程，按揭放款和开发贷等资金到位尚需时间。2022 年，我国经济

或延续稳步恢复态势，但国内外环境中不稳定不确定因素增多，我国经济仍面临新的挑战和下行压力。货

币政策或将持续发力稳经济，强化对“六稳”“六保”的支持力度，货币信贷总量保持稳定增长，房地产

金融监管力度不放松，房地产金融审慎管理将进一步完善，房屋新开工面积或将增速继续放缓。PVC 下游制

品与房地产紧密相联，从需求错位来看，2022 年 PVC 终端表现或难以乐观。 
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二、表观消费增速放缓 
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图 3-3 年度表观消费量 

资料来源：Wind，方正中期研究院 

PVC 年度表观消费量平稳增长，但增速在近几年逐步放缓。PVC 表观消费量波动幅度收窄，表明市场需

求端恢复平静态势。统计数据显示，1-11月份，PVC表观消费累计达到911.74万吨，与2020年同期的1924.59

万吨相比，窄幅回落 0.67%。2021 年 PVC 平均月度表观消费约为 173.79 万吨，略低低于 2020 年同期水平。

从 2019 年开始，PVC 表观消费量超过 2000 万吨。根据市场需求情况，2021 年 PVC 表观消费维持在 2000 万

吨附近，难有大幅突破。 

三、出口超预期增加 
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图 3-4 PVC 年度出口量 

资料来源：Wind、方正中期研究院整理 
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自 2020 年年 8月份开始，国内、外市场价差逐步扩大，出口套利窗口顺势打开。进入 2021 年外贸对

PVC 市场拉动作用明显增强。出口订单数量增加，PVC 月度出口量不断创新高。海外疫情形势好转后，需求

恢复，而生产装置运行不稳定，导致 PVC 市场出现供需缺口。海外市场报价持续拉涨，企业在高利润吸引

下，积极寻求出口，PVC 出口市场形势较为乐观。统计数据显示，1-11 月 PVC 累计出口 156.20 万吨，与 2020

年同期的 55.65 万吨相比，涨幅高达 180.68%，PVC 前七个月出口量已超过 2015 年以来的年度出口规模。

2021 年 PVC 全年出口或达到 165 万吨左右。2022 年，海外装置开工将进一步恢复，PVC 出口套利打开时间

将缩减，出口量跟随回落。 

第四部分 PVC 供需平衡表 

表 4-1 PVC 供需平衡表（单位：万吨） 

年份 期初库存 产量 进口 出口 国内消费 期末库存 库存变化 库销比 

2015 年 14.50  1609.23  71.13  77.36 1603.00  17.20  2.70  0.90% 

2016 年 17.20  1669.24  64.80  103.70 1630.34  20.50  3.30  1.03% 

2017 年 20.50  1790.24  77.16  95.64  1771.76  19.70  -0.80  1.15% 

2018 年 19.70  1909.51  73.61  59.22  1923.90  11.54  -8.16  1.02% 

2019 年 11.54  2021.10  67.33  50.95  2037.48  7.00  -4.54  0.59% 

2020 年 9.10  2080.88  96.54  63.28  2114.14  11.52  4.52  0.43% 

2021 年 11.52  2216.09  39.85  166.20  2089.74  12.40  0.88  0.53% 

2022 年 12.40  2350.00  65.00  85.00  2330.00  13.00  0.60  0.53% 

资料来源：Wind、卓创资讯、方正中期研究院整理 

2021 年 PVC 市场供需关系进一步收紧。上游原料电石价格大幅上扬，成本端明显抬升。生产成本压力

向下传导，PVC 生产企业库存水平不高。部分装置因原料端停车及降负荷现象时常发生，行业开工高位回落，

损失产量增加，PVC 市场供应端不大。此外，出口套利窗口长时间处于打开状态，外贸拉动消费作用增强。

国内 PVC 价格水平偏低，进口量同比回落。下游市场同样面临较大生产压力，陷入亏损困境，整体生产积

极性不高，刚性需求呈现弱稳态势。2022 年，下游市场需求仍受到房地产的拖累，预期偏弱，供应端稳中

有增，出口订单减少后，PVC 市场供需结构将由紧趋松。 
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第五部分 技术分析 

 

图 5-1 PVC 期货走势分析 

资料来源：文华财经、方正中期研究院整理 

PVC 期货创出历史新高后，重心快速掉头向下，深度调整，回踩 8000 关口附近支撑。冬季及年初，业

者对市场需求预期偏弱，PVC 期价短期横盘整理过后，存在下跌可能。2022 年经济面临下行压力，国内大

宗商品市场走势整体承压，PVC 期货将顺势调整，行情恢复平静。2022 年，PVC 期价运行区间震荡下移，但

在成本高企情况下，重心仍在偏高水平波动。2022 年，PVC 供需将呈现偏弱态势，大涨大跌后，行情大概

率陷入区间震荡走势，期价波动范围为 7500-9000，大方向或先抑后扬。 


