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PART ONE

主要观点及策略概述



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

PVC:下游需求疲软， PVC易跌难涨

影响因素 驱动 主要逻辑

供给 偏多

（1）本周PVC生产企业产能利用率在69.40%环比减少2.46%，同比减少8.30%；其中电石法在78.41%环比减少4.90%，同比增加0.72%，乙烯法在48.20%

环比增加3.22%，同比减少29.53%。（2）本周PVC生产企业检修损失量在10.614万吨，较上期增加0.721万吨。本周常规检修增加，检修损失量环比上周

增加7.29%。

需求 偏空

（1）本周PVC生产企业预售环比下降3.89%，至105.59万吨。（2）国内PVC管材样本企业开工在43.6%，环比减少2.20%，同比下降4.84%。（3）本周国

内PVC型材企业开工环比提升1.96%，全国23家样本企业周均开工42.83%。周内型材企业开工提升主要是型材企业春季开工提升导致。（4）本周期内，

PVC手套行业产能利用率为41.36%，整体开工呈现小幅上行趋势。本周上游PVC糊树脂等原材料价格有所松动，但下游厂商备货周期长短不一，导致原料

采购节奏分化。（5）2026年3月PVC出口量在68.40万吨，出口均价在651美元/吨，1-3月出口累计141.69万吨；单月出口环比增加52.84%，同比去年同月

增加86.70%，累计同比增加45.12%。

库存 偏空

（1）中国PVC生产企业厂库库存可产天数在5.3天，环比减少1.85%，生产企业电石法常规检修增加在库量减少，在库天数环比减少。（2）本周PVC社会

库存在129.92万吨，环比增加0.23%，同比增加102.51%；其中华东地区在125.45万吨，环比增加0.27%，同比增加114.86%；华南地区在4.47万吨，环比减

少0.69%，同比减少22.49%。

基差 中性 （1）基差走弱，当前基差为-197元/吨。

利润 中性
（1）国内两种工艺PVC生产利润表现有异，全国电石法PVC企业平均利润为-191元/吨，环比下降139元/吨，乙烯法PVC企业平均利润为-1048元/吨，环比
增加162元/吨。（2）受原料电石上调，PVC电石法成本环比增加，全国电石法PVC企业成本在4996元/吨，环比增加1.78%；乙烯法成本方面，乙烯、乙
烷、氯乙烯价格回落，乙烯法成本环比下降318元/吨，全国乙烯法PVC企业成本成本在6878元/吨，环比下降4.42%。

估值 偏多 （1）价格处于历史中低位，估值偏低。

宏观政策 中性 （1）地缘冲突缓和，避险情绪缓和。

投资观点 偏多 美伊冲突，乙烯原料供应短缺。中长期看， PVC全球投产较少，产能陆续退出，中长期偏多

交易策略 单边：逢低做多          套利：暂无 风险关注：产区天气扰动  轮储政策变动   全球经济衰退



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

PVC周度数据

最新 上周 涨跌（幅） 最新 上周 涨跌（幅）

主力价格（元/吨) 5027.00 5145.00 -2.29% 中国产量(万吨) 42.25 43.74 -3.43%

近月价格 4859.00 4972.00 -2.27% 电石法产量(万吨) 33.50 35.60 -5.89%

 常州盐湖(元/吨) 4830.00 4900.00 -1.43% 乙烯法产量(万吨) 8.74 8.15 7.32%

常州宜化（元/吨） 4840.00 4920.00 -1.63% 中国开工率(%) 69.40 71.87 -3.44%

常州鄂绒（元/吨） 4900.00 4970.00 -1.41% 电石开工率(%) 65.43 66.64 -1.82%

西北电石（元/吨） 2475.00 2400.00 3.13% 电石法开工率（%） 78.41 83.32 -5.89%

华东乙烯价格（元/吨） 8200.00 8500.00 -3.53% 乙烯法开工率（%） 48.20 44.91 7.33%

基差 (197.00) (245.00) 19.59% 社会库存（万吨） 54.40 54.19 0.39%

主力-次主力（元/吨） (121.00) (101.00) -19.80% 厂内库存（万吨） 32.48 33.97 -4.37%

近月-主力（元/吨） (168.00) (173.00) 2.89% 电石法厂库 22.73 24.85 -8.55%

1-5（元/吨） 289.00 279.00 3.58% 乙烯法厂库 9.76 9.11 7.02%

5-9（元/吨） (168.00) (165.00) -1.82% 型材开工率（%） 42.17 22.61 86.51%

9-1（元/吨） (121.00) (101.00) -19.80% 管材开工率（%） 39.24 32.18 21.94%

华南-华东 80.00 90.00 -11.11% 西北产销率（%） 213.54 187.40 13.95%

华东-华北 #N/A #N/A #N/A 山东产销率（%） 251.84 239.09 5.33%

东南亚-天津 110.00 150.00 -26.67% 预售量 71.35 67.56 5.61%

印度-天津 130.00 130.00 0.00% 一体化利润 (115.93) 620.07 -118.70%

内贸-出口 (121.86) 13.14 -1027.62% 乙烯法利润 (1048.00) (1210.33) 13.41%

PVC主要周度数据汇总
主要数据 主要数据

产量

开工率

库存

下游开工

区域价差

成本利润

价格

月差
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PART TWO

期货及现货行情回顾



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

行情回顾 ：下游需求疲软， PVC易跌难涨

资料来源：Wind、国贸期货研究院

◼ 本周周内PVC粉市场下跌。供应端，电石法对冲等因素影响，短期开工并未低于历史同期，市场供应充足，海外工厂近期获得来自美国的原料，后续开工负荷预

计有所提升；需求端，国内下游抵制价格高位，内需疲软，下游开工负荷下降，亚洲市场供应偏紧，印度进口税取消，出口 市场签单向好。本周反内卷政策强化，

PVC价格快速反弹，然后再次回落。从此次事件来看， PVC长期逻辑仍在不断强化，但短期仍受基本面拖累，短期建议保持观望，长期逢低做多， 后续关注乙烯

法PVC变动情况、霍尔木兹海峡通航情况。

PVC期货与现货价格走势
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盘面价差：价 差扩大

PVC基差:元/吨 1-5价差:元/吨

5-9价差:元/吨 9-1价差:元/吨

资料来源：Wind、国贸期货研究院
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PART THREE

PVC供需基本面数据



本报告非期货交易咨询业务项下服务，其中的观点和信息仅供参考，不构成任何投资建议，期市有风险，投资需谨慎

上游原料 ：电石价格小幅上涨，底部支撑增强

资料来源：Wind、国贸期货研究院

西北电石价格：元 /吨 煤炭中料价格：元 /吨 乌海电石毛利：元 /吨

电石产能利用率： % 兰炭毛利：元 /吨 兰炭开工率：%
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产能利用率：电石 开工 下跌 ，乙烯法 开工 跌破5成

资料来源：Wind、国贸期货研究院

中国产能利用率： % 电石法产能利用率： % 乙烯法产能利用率： %

周度产量：万吨 西北产能利用率： % 山东产能利用率： %
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主产区产量 ：检修增加 ，西北产量高企

资料来源：Wind、国贸期货研究院

西北产量：  万吨 西南产量：  万吨 华中产量：  万吨

华北产量：  万吨 华东产量：  万吨 东北产量：  万吨
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国内库存：厂内库存去库，社会 库存 反弹

资料来源：Wind、国贸期货研究院

中国厂内库存：万吨 电石法厂内库存：万吨 乙烯法厂内库存：万吨

中国社会库存 :万吨 华南社会库存 :万吨 华东社会库存 :万吨
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库存：当前库存压力偏大

资料来源：Wind、国贸期货研究院

华北厂内库存：万吨 东北厂内库存：万吨 华东厂内库存：万吨

华中厂内库存：万吨 西北厂内库存：万吨 西南厂内库存：万吨
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需求端：下游需求好转

资料来源：Wind、国贸期货研究院

下游平均开工率： % 管材开工率：% 型材开工率：%

中国预售量：万吨 中国产销量：万吨 中国贸易商销量：万吨
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出口：国外工厂停产增加，出口好转

资料来源：Wind、国贸期货研究院

PVC出口价格：元 /吨 中国出口量 :万吨

中国进口量：万吨 VCM东南亚CIF价格:元/吨 人民币兑美元汇率 :元/吨

◼ 印度于 11 月相继出台取消 BIS 政策、默认反倾销

措施暂缓执行的举措 ，受此影响，国内相关产品

出口接单态势向好；叠加新兴市场需求激增 ，我

国后续出口表现仍具备较大增长潜力。

◼ 国外停战装置增加，后续出口有增长预期。

◼ 印度4-7月临时取消PVC进口税，PVC出口有望好

转。
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国贸期货研究院：能源化工研究中心

团队获奖

郑商所
高级短纤分析师

高级尿素分析师

石油化工高级分析师

期货日报/证券时报

最佳工业品分析师（2018-2023）

上期所
首批卓越分析师

优秀能化分析师

分析师新人奖

03

01

02

◼ 国贸期货能源化工研究中心团队

现有成员6人，专业背景覆盖金

融学、统计学、化工等学科领域。

团队成员在能化板块具有多年的

产业基本面和期现研究经验，熟

悉能源化工品种及宏观经济逻辑，

品种研究覆盖三大商品交易所，

多年来在期货日报、中国证券报

等主流期货媒体上发表文章多次。

团队成员曾多次荣获交易所优秀

/高级分析师等奖项，所获荣誉

包括：上期所卓越分析师、上期

所优秀能化分析师、郑商所高级

短纤分析师、郑商所高级尿素分

析师等。

资料来源：国贸期货研究院
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免责声明

本报告中的信息均源于公开可获得的资料，国贸期货力求准确可靠，但不对上

述信息的准确性及完整性做任何保证。本报告不构成个人投资建议，也未针对个别

投资者特殊的投资目标、财务状况或需要，投资者需自行判断本报告中的任何意见

或建议是否符合其特定状况，据此投资，责任自负。本报告仅向特定客户推送，未

经国贸期货授权许可，任何引用、转载以及向第三方传播的行为均构成对国贸期货

的侵权，我司将视情况追究法律责任。期市有风险，入市需谨慎。
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