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PVC 回归理性 观望为主

摘要：

美国 5月制造业和服务业 PMI大幅不及预期；

中国 5月官方制造业降到荣枯线下；

房地产渐渐恢复正常。

操作策略

PVC主力合约 1909观望为主，等待突破跟进。

PVC 月报

[table_invest]作者姓名：胡丁

邮箱：huding@csc.com.cn
电话：023-81157286
投资咨询从业证书号：Z0010996

发布日期： 2019年 06月 03日



1

PVC投资策略

[table_page] PVC月报

研究

请参阅最后一页的重要声明

目 录

一、行情回顾......................................................................................................................................................................3

二、价格影响要素分析......................................................................................................................................................3

1、宏观分析....................................................................................................................................................................3
2、供需分析....................................................................................................................................................................4
3、技术分析....................................................................................................................................................................5

三、结论与投资建议..........................................................................................................................................................6



2

PVC投资策略

[table_page] PVC月报

研究

请参阅最后一页的重要声明

图表目录

图 1：LLDPE与 PVC价格走势........................................................................................................................3
图 2：WTI原油价格走势...................................................................................................................................3
图 3：美国 PMI................................................................................................................................................... 3
图 4：中国 PMI................................................................................................................................................... 3
图 5：乙烯月度产量........................................................................................................................................... 4
图 6：PVC月度产量.......................................................................................................................................... 4
图 7：国内房地产市场....................................................................................................................................... 4
图 8：PVC表观消费量...................................................................................................................................... 4
图 9：PVC（V1909）合约周 K线图............................................................................................................... 5



3

PVC投资策略

[table_page] PVC月报

研究

请参阅最后一页的重要声明

一、行情回顾

PVC库存处于高位，价格小幅回落。电石供应偏紧缓解电石价格出现松动迹象，且房地产经历一波“小阳

春”后渐渐恢复到正常水平，加之美国贸易保护影响全球经济增长。PVC主力合约 1909 中下游库存同比处于

高位，上行压力增大。

图 1：LLDPE与 PVC价格走势 图 2：WTI原油价格走势

数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货

二、价格影响要素分析

1、宏观分析

1.1 美国 5 月制造业和服务业 PMI 大幅不及预期

美国 5 月制造业 PMI 降至 50.9%，创下 2009年 9 月或 116个月以来的新低。美国 5 月 Markit 服务业 PMI
初值 50.9，预期 53.2，前值 53；5月Markit 制造业 PMI初值 50.6，预期 52.5，前值 52.6预计美元指数将承压。

图 3：美国 PMI 图 4：中国 PMI

数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货

1.2 中国 5 月官方制造业降到荣枯线下

中国 5月官方制造业 PMI为 49.4%，创历史同期新低。国家统计局 5月 31日公布数据显示，中国 5月官方

制造业 PMI为 49.4，预期 49.9，前值 50.1。中国 5月官方非制造业 PMI为 54.3，前值 54.3，连续 5个月站稳在

54以上。5月综合 PMI产出指数为 53.3，比上月微落 0.1个百分点。制造业 PMI时隔两个月再次降到荣枯线以

下，预计近期制造业 PMI指数重回枯荣线上压力较大。
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1.3 中国前 4月规模以上工业企业实现利润总额同比下降

中国 4月规模以上工业企业实现利润总额同比下降 3.7%，与 3月份相比波动较大。国家统计局 5月 27日
公布数据显示，4月规模以上工业企业实现利润总额 5153.9亿元，同比下降 3.7%，3月为同比增长 13.9%。1-4
月份，全国规模以上工业企业实现利润总额 18129.4亿元，同比下降 3.4%，预计短期规模以上工业利润总额增

长将放缓。

2、供需分析

2.1 电石市场价格出现松动

电石法 PVC 企业装置开工率小幅下降，现货供应量减少。需求端大中型企业开工变化不大，小型企业开工

一般，原料电石产量低位，PVC 企业需求稳定，市场采购价格不断上涨。陕西、山东、河南等地部署安全生产

隐患排查工作，电石供应偏紧状况缓解，电石市场价格出现松动迹象。

图 5：乙烯月度产量 图 6：PVC月度产量

数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货

2.2 供应逐步缩减

PVC 企业整体生产平稳，乙烯法 PVC 市场维稳运行。电石法 PVC 企业正常生产，大多数生产装置平稳运行，

个别生产不正常或是降负荷运行，开工水平变化不大，货源供应稳定。PVC 的综合开工率开始高位回落，5月份

报出的检修量已经达到 24 万吨，大幅高于去年同期检修量，PVC 市场价格获得支撑。

2.3 下游企业开工逐渐恢复

北方需求转淡，南方整体维稳，下游大型企业开工仍然维持高位，小型工业零星有停车情况。下游企业大

型企业开工稳定，整体备货意向不强，刚需采购为主。下游开工逐步恢复，大型企业订单尚可，开工提升较为

明显，中小企业恢复一般。5 月楼市在经历了春节后的一波“小阳春”后，渐渐恢复到正常水平，三四线城市

走出了“过快上涨”的区间，刚性需求回归常态。

图 7：国内房地产市场 图 8：PVC表观消费量



5

PVC投资策略

[table_page] PVC月报

研究

请参阅最后一页的重要声明

数据来源：Wind，中信建投期货 数据来源：Wind，中信建投期货

3、技术分析

PVC连续回调，反弹压力增大。从 PVC主力合约 V1909合约周 K 线图看，PVC价格反弹至 7200点附近

受阻。周线级别的MACD 红柱收敛，成交量保持活跃，收于 6800点附近。周 K线连续回调 4周，上方压力位

7000点附近，6500点有较强支撑。

图 9：PVC（V1909）合约周 K线图

数据来源：博易云，中信建投期货
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三、结论与投资建议

综合来看，美国 5月制造业 PMI降至 50.9%，创下 2009年 9月或 116个月以来的新低。同时，中国 5月官

方制造业 PMI为 49.4%，创历史同期新低，对大宗商品形成一定压力。

基本面看，电石供应偏紧缓解电石价格出现松动迹象，且房地产经历一波“小阳春”后渐渐恢复到正常水

平，加之美国贸易保护影响 PVC消费形成一定压力，因此 PVC 反弹压力增大，重回区间 6500-7000点区间震

荡。

PVC主力合约 1909观望为主，等待突破跟进。
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