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请务必阅读最后重要事项 

客户每月需要采购 600吨 PVC，面临的风险敞口是 PVC 现货价格上涨，根据企业采购计划，为规避原

材料价格上涨风险，通过 PVC 期货工具进行买入套期保值。具体套保操作方案如下： 

PVC套期保值操作策略 

企业性质 每月采购 600吨 PVC 

风险敞口 PVC现货价格上涨风险 

期货品种 PVC 05 合约 

套保方向 买入套期保值 

市场逻辑 

（1）进入 12月份，PVC生产企业检修计划明显减少，加之前期停车及降负荷

装陆续恢复运行，行业开工水平低位回升，整体开工达到 77.99%，电石法开工超过

八成。PVC开工率稳中有升，产量预期增加，当市场供应压力尚可。 

（2）上游原料供需关系偏紧，考虑到下游接受程度，调价相对谨慎，成本端

题材炒作力度减弱。 

（3）PVC下游制品与房地产关口，而公布的房地产相关数据欠佳，需求终端表

现乏力。进入冬季后，北方地区刚需受限，南方地区相对稳定。下游制品厂订单一

般，生产积极性仍不高。 

（4）受到运费上涨的影响，PVC出口询单减少，月度出口基本维持在 10万吨

附近。 

（5）华东及华南地区社会库存延续窄幅回升趋势，已大幅高于去年同期水

平。 

基差变化 

PVC 现货市场大部分时间处于升水状态，现货价格相对抗跌，基差逐步收敛。

PVC基差从 10月中旬附近的 2000元/吨附近高位回落，目前与 05合约基差在 650

元/吨附近。 

主要观点 

市场利好消息逐步兑换，行情经历大涨大跌后，PVC期货逐步企稳，呈现区间

震荡走势，重心在 8000-9000区间内波动。在缺乏明确方向指引的情况下，PVC期

价阶段性筑底，单边趋势行情短期出现概率不大。 

建仓计划 
根据企业采购计划，考虑到行情波动及走势预判，建议滚动套期保值。 

先对 12月份采购量进行套保，即需要在期货市场建立 120手 PVC多单。 
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请务必阅读最后重要事项 

01 面临移仓换月，且远月合约贴水，因此选择远月合约买入套期保值更加合

适。 

PVC 期货 05合约下方支撑平台 8000-8200，可等待价格回落至 8200关口附近

分批次建仓，如下表所示： 

2205合约 入场点位 持仓均价 

30手 8200 

8100 

30手 8150 

30手 8100 

30手 8050 

30手 8000 

按照套保交易计划，建仓完成之后，PVC买入套期保值的持仓成本为 8100，多

单价格处于相对低位。 

在实际操作中，需要严格控制仓位、风险，之所以分批次建仓，是在盘面正常

波动的时候，可以低位加仓，灵活控制套保成本。一次性完成建仓，实际操作中略

显被动。 

平仓 后期 PVC期价反弹至 8500关口上方，可根据现货采购节奏逐步平仓套保多

单。 

风险点 
（1）国际油价变动 

（2）12月中旬美联储 FOMC公布利率决议 

资料来源：方正中期研究院 
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请务必阅读最后重要事项 

 

PVC 主连走势图 

资料来源：文华财经，方正中期研究院 

客户每月需要采购 200吨 PP，面临的风险敞口是 PP现货价格上涨，根据企业采购计划，为规避原材

料价格上涨风险，通过 PP期货工具进行买入套期保值。具体套保操作方案如下： 

PP套期保值操作策略 

企业性质 每月采购 200吨 PP 

风险敞口 PP现货价格上涨风险 

期货品种 PP2201 合约 

套保方向 买入套期保值 

市场逻辑 

（1）进入 12月份，PP生产企业检修计划明显减少，加之前期停车及降负荷装

陆续恢复运行，行业开工水平低位回升， PP开工率稳中有升，产量预期增加，当

前市场供应压力尚可。 

（2）PP下游需求稳定小幅回升，需求侧开始逐步步入季节性淡季，需求暂时

未看到亮点。 
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请务必阅读最后重要事项 

（3）利润方面:各路径制烯烃利润依然偏低，上游原材料价格波动对 PP影响

依然敏感，近期上游原油，甲醇，煤炭，丙烷价格有止跌企稳情况下，预计对 PP

价格影响依然偏大。 

（4）石化库存处合理水平，PP港口库存小幅去库，社会库存维持相对高位。 

 

基差变化 
现货升水期货，基差为正，临近交割月份，期现货有回归动力，基差驱动较

强，从市场表现来看，现货市场价格相对坚挺，后市期货向现货回归概率较高。 

主要观点 

市场利空消息逐步兑换，行情经历大涨大跌后，PP期货波动率明显抬升，近期

有逐步企稳迹象，总体预计呈现区间震荡走势，重心在 7800-8600区间内波动。在

缺乏明确方向指引的情况下，PP期价阶段性筑底，单边趋势行情短期出现概率不

大，以震荡行情对待，临近交割月，期现回归概率较高，建议参与近月合约。 

建仓计划 

根据企业采购计划，考虑到行情波动及走势预判，建议滚动套期保值。 

先对 12月份采购量进行套保，即需要在期货市场建立 40手 PP多单。 

PP 期货 01合约下方支撑平台 7900-8100，可等待价格回落至 8000关口附近分

批次建仓，如下表所示： 

2201合约 入场点位 持仓均价 

10手 8100 

7950 
10手 8000 

10手 7900 

10手 7800 

按照套保交易计划，建仓完成之后，PP买入套期保值的持仓成本为 7950元/

吨，多单价格处于相对低位。 

在实际操作中，需要严格控制风险，之所以分批次建仓，是在盘面正常波动的

时候，可以低位加仓，灵活控制套保成本。一次性完成建仓，实际操作中略显被

动。 

平仓 后期 PP期价反弹至 8500关口上方，可根据现货采购节奏逐步平仓套保多单。 

风险点 
（1）上游原材料原油、甲醇、煤炭、丙烷等价格大幅下跌 

（2）12月中旬美联储 FOMC公布利率决议 

资料来源：方正中期研究院 
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请务必阅读最后重要事项 

 

PP2201 合约走势图 

资料来源：同花顺，方正中期研究院



 

 

 

请务必阅读最后重要事项 

 

重要事项: 

本报告中的信息均源于公开资料，方正中期期货研究院对信息的准确性及完备性不作任何保证，也不保证

所包含的信息和建议不会发生任何变更。我们力求报告内容的客观、公正，但文中的观点、结论和建议仅

供参考，报告中的信息和意见并不构成所述期货合约的买卖出价和征价，投资者据此作出的任何投资决策

与本公司和作者无关，方正中期期货有限公司不承担因根据本报告操作而导致的损失，敬请投资者注意可

能存在的交易风险。本报告版权仅为方正中期期货研究院所有，未经书面许可，任何机构和个人不得以任

何形式翻版、复制发布，如引用、转载、刊发，须注明出处为方正中期期货有限公司。 

 

 


