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（一）PVC 近期市场走势

5 月份以来，PVC 价格更多的是受到宏观面的影响因素而产生波动。在通胀

预期高位拐点的影响下，月初商品集体经历一波下跌，PVC 在大跌后逐步企稳

反弹，电石法价格在 8750 元附近，下游开始出现明显接货意愿。目前 PVC 开

工负荷小幅提升，需求端重点关注长三角地区复工复产情况，外盘出口报价情况，

下游在低价补库存后情绪暂缓，未见刚需持续性表现，后续关注需求恢复情况。

（二）供给端

5 月检修季延续 周度环比开工修复

截止 5.15 日当周，周度 PVC 生产企业开工负荷 82.43%，环比提升 0.26%，

前期部分检修装置恢复贡献增量。其中电石法 PVC 开工负荷 83.83%，环比提

升 0.72%，乙烯法 PVC 开工负荷 77.26%，环比下降 1.43%。5.15 周度内国内

PVC 行业整体开工负荷小幅提升，（5.16-5.20）周度预计新增部分上游计划检

修，预计 5.16-5.20 周度 PVC 检修损失量较前期增多。

从 22 年能耗双控角度来看，政策面依然会对电石等高耗能行业做出相应的

规范和制约，但由去年经验来看不再会采取一刀切式的纠偏，稳定而理性的推进

政策也会对电石生产隐形的开工上限。目前观察来看大概维持在 80%左右就比

较固定，再往上的空间不大。后续检修来看，5 月份是 PVC 行业常规检修时段，

其中德州实华、四川金路、陕西北元等有较为确定检修计划。今年因为疫情部分

装置延迟检修，后若能如期进行将对行情产生一定支撑。

（三）外盘出口

人民币贬值 理论出口利润增厚

美联储近日宣布加息 50BP 后，美元触及 20 年高位，并由此引发人民币、
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欧元以及日元均出现不同程度的贬值。为了对抗通胀，以美国为首的多国央行正

寻求本币升值，通过降低国外产品的价格来帮助降低通胀。在此影响下非美元货

币基本都有一定程度的贬值。

最新外盘报价来看，亚洲 PVC 市场价格小幅下调，CFR 中国报 1300 美元/

吨，CFR 东南亚持稳报 1395 美元/吨，CFR 印度报 1520 美元/吨。海运费基本

不变，人民币进一步贬值，截至 5 月 13 日，美元/在岸人民币即期汇率报 6.7863，

理论出口利润小幅增加，东南亚利润环比增加 131 元/吨，印度利润环比增加 88

元/吨。但国内出口实单成交价不高，FOB 天津港主流报价在 1180-1210 美元/

吨，实际利润在 0-250 元/吨。中国台湾台塑 6 月预售报价预计在 5.16-5.20 周

度公布，市场预计跌幅达 50-100 美元/吨不等。

后市来看，PVC 地板市场是国内对外打开出口空间的主要加工附属品，且

通过对其他材料的替代渗透率在全球加速提升。目前 PVC 地板的市场主要集中

在海外，国内产品以出口为主，中国是 PVC 地板的主要出口国，生产企业具有

较强国际竞争力。

（四）需求

社会库存小幅累库 下游需求持续性需要观察

近期下游样本企业开工负荷 57%，环比下降 1.06%，同比下降 5.54%。

其中软制品开工不到 56%，环比下降 2.71%，同比下降 13.43%；硬制品开工

57%，环比下降 0.31%，同比下降 2.06%。整体硬制品开工优于软制品。各地

区下游开工虽环比小幅走弱，但华北、华南地区同比差距缩小，华东地区同比差

距仍存。前期 PVC 华东 SG5 型跌至 8650 一带时，下游存在集中补库行为，整

体订单天数处 18.7 天水平，环比增加 0.62 天，订单天数小幅走强迎来拐点，继
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续观察需求恢复力度。

受到疫情干扰，二季度 4-5 月份华东华南等需求地实际影响 PVC 开工同比

较低，5 月 16 日上海分阶段复工复商，长三角地区阶段化恢复也由此拉开序幕，

关注拐点下需求兑现力度，注意跟踪财政支出强度，开展基建项目落地情况等。

（五）结论

近期宏观环境成为 PVC 主要影响因素。5 月初供应持续在检修季，整体开

工率周内维持环比下降趋势，关注当前价格下部分投机需求释放；后续要继续关

注出口价格及潜在增量能否兑现。09 合约华东主流报价基差稳定在至 150 元，

需求端订单小幅增强，但疫情和运输影响仍然存在，预计近期 PVC 多头投机需

求和点价博弈之下或将引导市场平衡，随着长三角复工拐点开启，PVC 需求兑

现进行时，行情转暖概率偏大。

免责声明
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构成个人投资建议，也没有考虑到个别客户特殊的投资目标、财务状况或需要。

客户应考虑本报告中的任何意见或建议是否符合其特定状况。
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