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一、行情回顾 

期货市场：PVC 主力合约上涨 260.00 点，截止 11 月 25 日，PVC2301

合约收盘 6120，周环比上涨 4.44%。 

二、观点： 

预期乐观现实承压，PVC上下有限（1）华东电石法基准价 6060（+140）

元/吨，09 合约基差 43（-65）元/吨。（2）山东电石接货价 4030（+0）

元/吨，陕西接货价 3615（+50）元/吨，内蒙乌海主产区 3625（+75）元/

吨。（3）山东 32碱 1070（+0）元/吨，氯碱综合利润-342（+140）元/吨。 

三、逻辑： 

全周 PVC震荡上行，推动在于预期以及空头移仓。疫情管控预期或有

反复，政策托底促使地产预期改善，不过地产尚未走出周期底部，行业复

苏道阻且长。预期偏乐观，但从基本面考虑，PVC 供应弹性逐步释放，下

游渐入淡季、低价对投机刺激相对有限，且 5900 附近进口窗口打开，PVC

或重回累库格局，下行压力增大。01合约进入移仓周期，空头或渐离场，

V下行空间有限。 

四、操作策略： 

观望。 

五、风险因素： 

利多风险：宏观情绪好转，PVC去库。 

利空风险：库存累积。 
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图 1： PVC（电石法）价差与价格        图 2： PVC（乙烯法）价差与价格 
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图 3： PVC 现货价格  图 4： PVC 主力基差  
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