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PVC：震荡偏弱运行，或有寻底迹象

本周看法：震荡偏弱运行，或有寻底迹象

上周看法：震荡偏弱运行，或有寻底迹象

逻辑判断：

1、库存：PVC 社会库存在 126.99 万吨，环比增加 0.47%，同比增加 120.79%；其中华东地区

在 122.38 万吨，环比增加 0.21%，同比增加 133.68%；华南地区在 4.62 万吨，环比增加

7.97%，同比减少 10.34%。

2、成本：电石法 PVC 企业成本在 4863 元/吨，环比增加 0.06%，同比下降 3.94%；乙烯法 PVC

企业成本在 5630 元/吨，环比下降 0.87%，同比下降 0.37%。

3、利润：电石法 PVC 企业平均利润为-519 元/吨，环比下降 105 元/吨，乙烯法 PVC 企业平

均利润为-525 元/吨，环比下降 38 元/吨。

4、基差与期现结构：基差周内走强，上周五现货呈现贴水状态。6月 26 日基差为-58 元/吨，

环比走强 78 元/吨。9-1 价差在-138 元/吨，1-5 价差为-294 元/吨，整体处于 C结构。

5、技术分析：目前 PVC 加权合约处于空头趋势中，关注前期 4350 附近低点。

结论：从基本面来看，上周上游生产企业开工率环比增长，且仍居于高位，供应表现仍较为充

沛。需求上，PVC 消费已逐步进入淡季，上周下游企业开工降低，整体维持清淡，需求上

以刚需为主。库存量上，库存量环比略增，但居于高位，去库压力仍较大。综合来看，基

本面表现暂无明显驱动，短期 PVC 或仍以低位震荡偏弱为主，但当前估值较低，下方空间

或有限，近期或有寻底迹象。

风险点：印度关税豁免政策持续情况，外围地缘冲突变化情况

一、库存
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截止 6月 25 日本周 PVC（华东+华南）社会库存在 126.99 万吨，环比增加 0.47%，同比增

加 120.79%；其中华东地区在 122.38 万吨，环比增加 0.21%，同比增加 133.68%；华南地区在

4.62 万吨，环比增加 7.97%，同比减少 10.34%。

图一：PVC 库存 图四：PVC 华东及华南库存

数据来源：钢联数据、安粮期货

二、成本及毛利

上周国内 PVC 两种工艺成本表现有异，原料电石出现提涨，PVC 电石法成本环比增加，全

国电石法 PVC 企业成本在 4863 元/吨，环比增加 0.06%，同比下降 3.94%；乙烯法成本方面，

乙烯价格下调，乙烯法成本环比下降 50 元/吨，全国乙烯法 PVC 企业成本在 5630 元/吨，环比

下降 0.87%，同比下降 0.37%。

上周国内两种工艺 PVC 生产利润出现下调，全国电石法 PVC 企业平均利润为-519 元/吨，

环比下降 105 元/吨，乙烯法 PVC 企业平均利润为-525 元/吨，环比下降 38 元/吨。

图三：PVC 成本 图四：PVC 利润

数据来源：钢联数据、安粮期货

三、基差及期现结构

基差周内走强，上周五现货呈现贴水状态。6月 26 日基差为-58 元/吨，环比走强 78 元/

吨。9-1 价差在-138 元/吨，1-5 价差为-294 元/吨，整体处于 C结构。

图五：基差 图六：1-5-9 价差
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数据来源：隆众资讯、安粮期货
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