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高温限电结束后对 PVC 影响几何 

要点 

 8 月 PVC 企业停车检修较多，9 月高温结束部分企业也陆

续复产，但因限电停产的企业产能占比较少，停产一大部

分原因与企业利润相关。6 月底开始外采电石 PVC 企业开

始陆续进入亏损阶段，随后 PVC 单一业务利润亏损逐步加

重，即便从考虑烧碱盈利的双吨价差来看，企业综合利润

也处于亏损的状态。在企业利润得不到大幅修复的情况下，

预计 PVC 检修依旧较多，开工短期大幅提升较难。 

 当前高温天气逐步好转，V 供应增加预计在 9 月初，后期

需求也有好转预期，但房地产利好持续性存疑，需求难以

大幅上调，限制 PVC 上行空间。短期内 PVC 或将延续震荡

行情，中长期来看全球经济有衰退预期，美联储持续加息，

大宗商品整体承压叠加国内房地产处于低位徘徊期，V 难

有大幅上涨动力。 
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一、 高温限电影响下 PVC 供应缩量明显 

七月以来，全球高温，中央气象台从 7 月下旬至今连发 30 多天高温预警，高温红色预警

自 8 月 12 日开始已连发 12 天，随着高温持续，多省份用电量飙升，用电负荷连续创新高。同

时长江流域降水量已经创下了从 1961 年以来的最低点。多省市推出高能耗企业限电政策，对

企业工业用电形成冲击，PVC 供应边际出现阶段性收缩。 

图 1：全国各省限电限产相关政策 

 

数据来源：新闻整理、山金期货投资咨询部 

此次限电受影响最严重的当属西南地区，西南地区 PVC 企业基本全停， 但四川 PVC 占比

约 2.75%，占比不高，前期四川宜宾天原 40 万吨/年 PVC 装置开工 3 成；四川乐山永祥 12 万

吨/年 PVC 装置停车中；四川金路 30 万吨/年 PVC 装置停车，西北、华东、华北也陆续多家企

业停车，涉及总产能共 444 万吨产能。8 月份供应端开工负荷率进一步下降，预计月度平均开

工负荷率在 72.59%，较 7 月份下降 5.88 个百分点，预计 8 月份月产量在 176.68 万吨，环比下

降 7.5%。 
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图 2：PVC 装置检修情况 

 

数据来源：卓创、山金期货投资咨询部 



                                                          投资专题报告 | PVC 

做有价值的研究                                                                                          4  

图 3：PVC 产量对比 

 

数据来源：卓创、山金期货投资咨询部 

截止 2022 年 8 月 26 日，中国 PVC 产能利用率在 69%，环比上期-1.75%。本周期四川地区

持续限电，湖北、湖南地区限电有所缓解，上游装置开工陆续恢复。但新疆地区部分装置临停，

以及乙烯法宁波台塑装置进入检修，带动周内产量减少，所以 PVC 行业开工下降。今年 8 月份

开工负荷率却成为今年以来最低的开工负荷率，高温限电与亏损使计划外检修企业明显增加。 

图 4：PVC 周度产能利用率 

 

数据来源：隆众、山金期货投资咨询部 

二、 限电结束后 PVC 供应量能否提升 

那么 8 月底高温结束后，用电开始缓解 PVC 的供应量能否大幅提升呢，个人认为也比较艰

难， 28 日四川水电日发电能力为 4.6 亿千瓦时，比前段时间最低值回升了 9.5%。截至 28 日

中午 12 时，四川省一般工商业用电已经全部恢复，除高载能行业外，大工业用电正在逐步恢
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复。后续水电来水持续好转后，大工业用电将全部恢复正常，PVC 企业也陆续复产，但因限电

检修的企业产能占比较少，停产一大部分原因与企业利润相关。因为从 6 月底开始外采电石

PVC 企业开始陆续进入亏损阶段，随后 PVC 单一业务利润亏损逐步加重，即便从考虑烧碱盈利

的双吨价差来看，企业综合利润也处于亏损的状态。PVC 价格从年初 9500 元/吨大幅下跌至当

前 6,500 元/吨左右，上游生产企业利润的大幅压缩。在企业利润得不到大幅修复的情况下，预

计 PVC 检修依旧较多，开工短期大幅提升较难。 

图 5：山东外采电石 PVC 企业利润 

 

数据来源：卓创、山金期货投资咨询部 

图 6：后期计划检修统计 

 

数据来源：卓创、山金期货投资咨询部 

从 2021 年房地产进入低谷后，PVC 需求持续萎缩，社会库存同比历史高位， 截至 8 月 26

日华东样本库存 30.03 万吨，较上一期增 0.17%，同比增 174.25%，华南样本库存 4.42 万吨，

较上一期减 5.35%，同比增 61.08%。华东及华南样本仓库总库存 34.45万吨，较上一期减 0.58%，

同比增加 151.57%。短期大幅去库的可能性也较低。 
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图 7： PVC 社会库存 

 

数据来源：卓创、山金期货投资咨询部 

 

三、 需求与展望 

需求端方面看，下游整体开工平淡，观望情绪未有明显变化，多按需采购。2022 年 1-7 

月，房地产新开工面积累计同比增长-36.1%，下降 1.7 个百分点，销售面积累计同比-23.1%，

由升转降 0.9 个百分点。后期，房地产行业迎来金九银十，预计下游开工会有小幅提升，但整

体来看，目前下游制品企业制品订单放量有限，保交楼实物工作量难计量，促烂尾楼完工作用

有限，下半年新开工正增长难度很大。 
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图 8：下游开工 

 

数据来源：卓创、山金期货投资咨询部 

四、PVC 未来展望 

当前高温天气逐步好转，V 供应增加预计在 9 月初，后期需求也有好转预期，但房地产

利好持续性存疑，需求难以大幅上调，限制 PVC 上行空间。短期内 PVC 或将延续震荡行情，中

长期来看全球经济有衰退预期，美联储持续加息，大宗商品整体承压叠加国内房地产处于低位

徘徊期，V 难有大幅上涨动力。 
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