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1、成本端对PVC支撑减弱：
• 国内煤炭长协价格偏低；
• 海外由于暖冬预期，欧洲天然气库存高企，对俄依赖降低，美国天然气价格也相对低位，对下游产品成

本支撑减弱
2、PVC供应压力明显增大

• 供应端，受液碱（副产品）高利润影响，PVC开工率居高不下，未来厂商或继续推涨PVC开工，
• 需求端，房地产表现疲软，新开工面积仅编辑回暖，对需求支撑不明显

3、单边策略：
• 短期内参考甲醇价格，窄幅震荡操作
• 中长期逢高沽空思路不变

4、套利策略：可考虑做多L-V价差
5、风险因素：印度PVC短停或导致出口增加

2024一季度展望
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短期供应压力较大

1、参考正常年份的开工与产量，PVC目前产能接近3000万吨/年
2、由于氯碱一体化装置，作为生产PVC的副产品，目前液碱的利润随前期纯碱的暴涨情况良好，因此PVC开工
率一直居高不下，同期产量也逐渐创造历史新高
3、进入2024年，目前PVC的开工率仍接近80%
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库存与进口压力较大

1、华东和华南社会库存目前高达44万，大商所官网PVC目前注册标准仓单5.8万手，对应29万吨库存，合计约73
万吨的巨量库存
2、2024年一季度，高开工、高产量、高库存的“三高格局”，预计未来仓单流入市场会加大供给端压力
3、另一方面，由于国内房地产新开工累计同比环比继续下降，因此从房地产行业本身来讲，对未来PVC需求端
支撑疲软



谢谢大家！
金 信 期 货 研 究 院
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