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策略摘要 

截至 1 月 25 日，PVC 震荡偏弱；中国人民银行下调存款准备金率，宏观政策表现偏

强；PVC 市场货源充裕，装置开工高位；电石市场价格维持稳定；PVC 制品企业陆续

放假，下游需求减弱；出口部分好转；PVC 现货市场成交乏力。 

核心观点  

■ 市场分析 

期货市场：截至 1 月 25 日 PVC 主力收盘价 5933 元/吨（-0.19%）；基差-273 元/吨

（+91）。 

现货：截至 1 月 25 日华东（电石法）报价：5660 元/吨（+80）；华南（电石法）报

价：5725 元/吨（+60）。 

兰炭：截至 1 月 25 日陕西 934 元/吨（0）。 

电石：截至 1 月 25 日华北 3350 元 /吨（0）。 

观点：昨日 PVC 震荡偏弱。央行下调存款准备金率，宏观氛围有所改善，整体商品氛

围尚可，中长期看，宏观预期依旧向好；PVC 基本面平静，目前仍处于“供过于求”状

态，上游装置开工高位，下游制品企业放假增多，需求进一步减弱；出口方面由于台

塑上调 2 月船货报价，带动部分企业出口接单好转，但持续性尚有待观察；综合来

看，PVC 基本面偏弱而宏观预期依旧向好。建议暂观望。 

■ 策略 

中性。  

■ 风险 

宏观预期变化；PVC 需求与库存情况。 
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图 1: 华南基差丨单位：元/吨  图 2: 华东基差丨单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 3: 华东-西北-450 丨单位：元/吨  图 4: 华南-华东-50 丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 5: 华北-西北-250 丨单位：元/吨  图 6: V1-V5 丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

 

图 7: V5-V9 丨单位：元/吨  图 8: V9-V1 丨单位：元/吨 
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数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 9: 西北自有电石 PVC 成本丨单位：元/吨  图 10: 山东外购电石 PVC 成本丨单位：元/吨 

 

 

 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 
 

数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 11: 西北自有电石综合氯碱利润丨单位：元/吨  图 12: 山东外购电石综合氯碱利润丨单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

 

 

 

图 13: 电石法开工率丨单位：%  图 14: 乙烯法开工率丨单位：% 
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数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 15:西北自有电石 PVC 利润丨单位：元/吨  图 16: 山东外购电石 PVC 利润丨单位：元/吨 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院 

 

图 17: PVC 华北下游开工率丨单位：%  图 18: PVC 华南下游开工率丨单位：% 

 

 

 
数据来源：V 风 华泰期货研究院  数据来源：V 风 华泰期货研究院 

 

 

 

 

 

图 19: PVC 华东下游开工率丨单位：%  图 20: PVC 铺地制品出口丨单位：万吨 
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数据来源：V 风 华泰期货研究院  数据来源：文华财经 华泰期货研究院 

 

图 21:PVC 社会库存（卓创）丨单位：万吨  图 22: PVC 社会库存（V 风）丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：卓创资讯 华泰期货研究院  数据来源：V 风 华泰期货研究院 

 

图 23: PVC 上游库存丨单位：万吨  图 24: PVC 华北及华南下游库存丨单位：万吨 

 

 

 
数据来源：V 风 华泰期货研究院  数据来源：V 风 华泰期货研究院 
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