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PVC 有望开启上行之路 

报告导读 

一、电石价格上涨，成本有所抬升 

煤炭小幅反弹，带动电石价格上涨，同时电石供应下滑，利润稍有

修复，但依旧偏低，预计后期电石供应有限，成本支撑走强。 

二、5月依旧检修季，新增产能有限 

PVC持续检修，新增产能兑现有限，短期供应压力减小。从 4月开

始，PVC进入检修季，5月检修增多，金泰一期量产或在 6月份，福建

万华 40万吨或在年底才投产，总体来说 PVC供应压力不大。 

三、地产利好不断，下游需求逐步抬升 

国内下游开工持稳，随着地产放松政策的频出，需求有望持续改善。

PVC型材开工率 4月份型材企业整体开工环比提升 2个百分点。管材周

度开工率维持在50%，下游需求的恢复，对PVC期价上行形成强烈指引。 

四、社会库存小幅增加，后期或进入去库周期 

PVC库存整体仍处于高位，库存消化偏慢。终端采购维持刚需， V

风最新统计至 5 月 10 号，社会总库存 82.5 万吨，环比略增 3%，同比

增加 13.6%。后期随着需求转好，6月份有望进入去库周期。 

五、PVC未来展望 

当前虽然 PVC 供需压力依然不小，但 5 月的装置检修带来供给收

缩，叠加煤炭小幅反弹带动电石价格上行，成本支撑逐步走强，同时整

体估值偏低，上游亏损，后期随着房地产一系列利好政策的推出与落实，

需求有望持续改善。总而言之，PVC阶段性行情已出现，之前我们 4月

中旬建议的 09合约 5800附近的多单可继续持有。 

风险提示：能源价格大幅走低、库存持续走高 
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前期一系列针对地产的利好政策陆续出台，近日更有消息称多部委成立联合工作组 ，酝

酿推出房地产重大举措。17 日上午，国务院将组织召开房地产工作相关会议，包括各部委、省

市领导、金融机构负责人在京，地方视频接入，研究基于揉合了三大工程、收储、地产取消限

购的一整套去库存的地产工作；叠加美联储降息预期再升温，市场信心大振，与地产板块紧密

相关的 PVC、纯碱等相关品种全线上涨，PVC的大幅上涨是行情转势，还是昙花一现呢？ 

一、电石价格上涨，成本有所抬升 

煤炭小幅反弹，带动兰炭价格上涨，同时电石供应下滑，电石价格小幅上行，成本支撑走

强。当前煤炭低位反弹，兰炭开工走弱，样本企业开工率为 49.94%(-1.42%)，处于中低位水

平，价格小幅上行。电石企业部分开工不稳，最新数据显示开工降 2.84%至 70.45%，整体开工

中位偏低，电石待卸车辆下滑。整体供应量下降，山东地区电石主流报价上行至 3130 元/吨，

电石利润稍有修复，但依旧偏低，预计后期供应有限，成本支撑走强。 

图 1：电石价格 

 

数据来源：wind、山金期货投资交易咨询部 

二、5 月依旧检修季，新增产能有限 

PVC 持续检修，新增产能兑现有限，短期供应压力减小。从 4 月开始，PVC 进入检修季，

5 月检修增多，本周宁夏金昱元、新疆天业、山东信发、新疆中泰、山西霍家沟、内蒙亿利、

黑龙江昊华 7家企业检修，截至 5月 16日，PVC 粉整体开工负荷率为 78.32%，环比下降 2.37

个百分点；其中电石法 PVC 粉开工负荷率为 77.41%，环比下降 3.42个百分点；乙烯法 PVC粉

开工负荷率为 80.93%，环比提升 0.66 个百分点。不过 5 月底检修将再次走弱，6-7 月检修计
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划较少，V 仍有一定供应压力。新增投产方面 2024 年仅有 130 万吨新产能投产，镇洋发展已

投产，金泰一期 60万吨已成功试车，量产或在 6月份，福建万华 40万吨或在年底才投产，总

体来说 PVC供应压力不大。 

 表 1 5月 PVC计划停车及检修装置统计 

区域 生产企业 工艺 
检修产能

（万吨/年） 
停车情况 

西南 云南能投（昆能厂区） 电石法 10 5 月 2 日临时停车，开车时间不定 

华东 苏州华苏 乙烯法 13 5 月 6 日开始检修，预计 5 月 20 日恢复 

西北 
新疆中泰（圣雄氯碱二

期） 
电石法 30 计划 5 月 10 日检修 10 天左右 

西北 新疆天业（天辰厂区） 电石法 50 计划 5 月 12 日检修 10 天左右 

西北 山西霍家沟 电石法 6 计划 5 月 14 日左右开始检修 7-10 天   

华东 上海氯碱 乙烯法 9 计划 5 月 16 日开始检修 30 天左右 

华北 山东恒通 乙烯法 30 计划 5 月 20 日开始检修一个月 

东北 黑龙江昊华 电石法 30 计划 5 月 20 日左右检修 7-10 天 

西北 新疆中泰（华泰米东） 电石法 80 计划 5 月 23 日检修 15 天左右 

西北 宁夏金昱元 电石法 65 5 月有检修计划 

东北 辽宁航锦 电石法 6 计划 5 月下旬检修 

西北 陕西金泰 电石法 30 计划 5 月底检修 7-10 天 

华北 山东信发（新厂） 电石法 40 初步计划 5 月检修 

数据来源：卓创资讯、山金期货投资咨询部 

表 2 2024年 PVC计划新增产能统计 

区域  企业名称  工艺 新增产能 投产进度 

 陕西  陕西金泰  电石法 60 2024年 5月 

浙江  镇洋发展  乙烯法 30 已投产  

福建  福建万华二期  乙烯法 40 2024年底 

                                              数据来源：卓创资讯、山金期货投资咨询部 

三、地产利好不断，下游需求逐步抬升 

国内下游开工持稳，随着地产放松政策的频出，需求有望持续改善。最新公布的 PVC型材

开工率 4 月份 20 家样品型材企业整体开工率 27%，环比提升 2 个百分点。型材样本企业开工

提升缓慢，主要是因为地产疲软，型材需求偏弱，多数型材企业表示订单不足，部分大型企业

开工在 4-6 成，中型企业开工仅维持 3 成左右，个别小企业因为订单不足处于阶段性停工状
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态。PVC管材开工率方面，4-5月周度开工率维持在 50%，开工水平已经回升到中位以上。相较

去年同期，下游开工表现坚挺。PVC 出口方面，3 月出口了 29.7 万吨，同比增加了 8.2 万吨，

环比增加 13.7 万吨。一季度出口 62.61 吨，接近去年同期。近期海运费上涨，印度对中国低

价货的接受度提升，出口稍有改善。后期随着地产的利好政策陆续出台与落实，下游需求有望

持续恢复，对 PVC期价上行形成强烈指引。 

图 2：PVC下游型材开工 

 

数据来源：卓创、山金期货投资交易咨询部 

四、社会库存小幅增加，后期或进入去库周期 

PVC库存整体仍处于高位，库存消化偏慢。终端采购维持刚需，市场交投一般， V风最新

统计至 5月 10 号，社会总库存 82.5万吨，环比略增 3%，同比增加 13.6%。卓创数据显示，华

东库存略增，华南库存略降，华东及华南样本仓库库存整体略降。截至 5 月 16 日华东样本库

存 47.93 万吨，较上一期增加 0.06%，同比增 38.01%，华南样本库存 6.82 万吨，较上一期减

少 0.58%，同比减少 7.21%。华东及华南样本仓库总库存 54.75万吨，较上一期减少 0.02%,同

比高 30.11%。后期随着需求转好，6月份有望进入去库周期，当前高库存或压制 PVC期价的上

行空间。 
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图 3：PVC库存  

 

数据来源：iFind、山金期货投资咨询部 

五、PVC 未来展望 

5月以来 PVC期价逐步上行，这也比较符合我们的预期，当前虽然 PVC供需压力依然不小，

但 5 月的装置检修带来供给收缩，叠加煤炭小幅反弹带动电石价格上行，成本支撑逐步走强，

同时 V整体估值偏低，上游亏损，后期随着房地产一系列利好政策的推出与落实，需求有望持

续改善，型材和管材的开工率均可有效提升。若去库趋势明显出现，价格有望持续上行，若去

库乏力，价格或震荡整理。 

总而言之，PVC阶段性行情已出现，之前我们 4月中旬建议的 09合约 5800附近的多单可

继续持有。 
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