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重点提示： 

2018 年 8 月 19 日 

供给 八月开工率处于历史高位，本周开工率 83.33%，环比上升 1.8%；装置检修持续减量，陆续恢复开工。 

需求 下游开工率稳定且在高位，淡旺季表现并不明显；型材开工率小幅下滑至 45%，并且持续亏损中。 

库存 库存结构较为稳定，PVC 上游库存偏多，贸易商库存稳定，下游库存偏低。 

成本利润 兰炭利润低位运行，电石利润持续高位；PVC 及氯碱产业链利润较高；下游型材持续亏损。 

进出口 PVC 进口利润回升暂缓；出口利润环比稍有起色。 

基差 1901 期价收 7285，现货价 7330，01 基差 45。本周期货现货都处于高位震荡，卖交割成本 360 附近。 

价差 一五价差 65，价差处于历史同期平均位置，近月合约较强。 

 

主要观点 

PVC 本周高位震荡加剧，1901 期价在 7250-7400 区间震荡，我们认为价格已经达到顶

部，继续大涨较难。逻辑如下： 

⚫ 8 月供应增加确定性强，需求仍是刚需为主，未表现需求增加，库存在同期正常

水平下有增库预期。 

⚫ 下游成本线在 6800-7000 附近，现在的价格已在成本线之上。上周期价上行期

间，并未见终端下游拿货积极，仍是少量补库为主。该波上涨主要是投机需求增

强，小贸易商拿货略有改善，但 7400 附近的价格在产业中是偏高价格，贸易商清

楚此价格继续上行较难。那么后期如果期货价格继续上行，则现货成交较更较清

淡，那时候也将有更多套保商入场。资金继续上拉期价的动力不足。 

⚫ 进出口方面，目前中国 CFR 价格稳定在高位，外盘价格未跟涨，相反美湾和西北

欧价格持续低位。这说明外盘需求并不好。中国和美湾两大出口国价差在高位，

出口利润已关闭。进口看，进口利润增加，前两年有国内价格达到进口成本附近

的时候，当时都是在国内供需出现错配的情况下，且外盘是跟涨的，现在国内供

应高，难以出现国内价格达到进口成本 8100 元/吨附近而去增加进口量的地步。 

供应继续增加，价格高位下投机需求减弱，空单继续入场 
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策略：单边，前期推荐的 1809 空单逐步移仓到 1901，且可 1901 在 7400 附近加空

单，第一支撑在 7000 附近，第二支撑 6700。 

价差操作：一五价差 65；价差在同期历史位置，基本面看，01 仍在秋季需求旺季中，

近月合约较强，100 以下可尝试一五正套，止盈 200，但一五合约套利空间不大，短线

操作，如 300 以上反套。 

技术分析：1901 合约本周震动加剧，5 日均线出现拐头迹象，MACD 红色能量柱下

滑，技术面看期价或开始下行，建议 7400 左右高位轻仓加空，滚动操作并及时止盈止

损。 

风险点：检修量增加；宏观偏宽松。 

 

 

一、 价格区间 

 

价格上限是进口成本（8100），价格下限是生产成本（6000） 

 

二、 供需面 

1、 8 月检修少，开工率历史高位，供应增加 
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2、 下游开工相对稳定；需求未见明显转弱。 
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3、 库存低位运行，库存结构稳定（上游偏多，贸易商稳定，下游偏低） 
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4、 8 月份 PVC 供需有偏宽松预期，电石持续支撑 PVC 价格  

表 1. PVC 平衡表 
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三、 成本利润 

 

1、 电石利润高位，PVC 利润高位，氯碱整体利润较高，下游型材亏损 

  

  

 

2、 进口利润低位上行暂缓，出口利润环比稍有起色，国内价格上行驱动小 
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四、 基差价差 

  

 

五、 技术分析 

 

➢ 1901 合约本周震动加剧，5 日均线出现拐头迹象，MACD 红色能量柱下滑，技术

面看期价或开始下行，建议 7400 左右高位轻仓加空，滚动操作并及时止盈止损。 
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