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内容要点：

贸易商对 PVC成本定价逻辑较为认同，由此认为 PVC价格短期

易涨难跌，整体惜售心态较强。

经历 4季度价格历史级别波动，下游拿货心态改变，补库节奏有

所变化，绝对量上同比或有减少，但仍无法推断得需求减弱，需要等待

复工后的情况。
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1.调研概述

调研背景：江苏地区作为全国重点的 PVC消费区，是研究 PVC下游的重要样本地区。

了解该区域的 PVC流通及中下游情况，有助于我们了解 PVC行情，此次调研，目的在于

调研 2个问题：一是中游贸易商对目前流通环节的把控心态，二是研究下游需求情况。在

经历了去年 4季度初历史级别的大涨大跌后，通过和 PVC流通环节的沟通，来慢慢摸索

产业链整体后续情况。

调研日期：2022年 02月 10日

调研对象：2家 PVC贸易商

调研主要目的：

1、了解流通环节贸易商的主要模式及近期销售心态；

2、了解下游需求情况；

2.详细调研纪要

产业模式方面，首先，近年来上游定价权明显增加，贸易商以及下游的话语权偏少，

客户认为这是导致近年来上游“唱多做空”现象的主要原因，

然后目前由于国资头部贸易公司贸易模式完全使用基差贸易，且资金储备丰厚，在大

涨大跌的过程中压力较小，使得中小型贸易商不得不转而多进行基差贸易，提高风险管控

能力，但是由于基差贸易普遍已经比较成熟，客户也认为盈利模式较难实现突破，所以对

包括期权在内的新型套保、贸易模式的兴趣较为浓厚。

而对于后市的看法上，客户认为目前煤价紧平衡状态无法改变，同时油价将继续长时

间受到地缘政治影响而位居高位，所以电石和油制的成本都较为坚挺，短期成本价格下行

困难，导致成品价格大跌的基础并不存在，再加上节后盘面价格已经上涨不少，节前的库

存货已经有了一定的盈利，抗风险能力更高，所以并不打算进行抛货，整体的惜售心态较

强，近期多以观望为主，同时客户也在等待 2月后半段下游的复工并观察相应的需求恢复

情况。

下游方面，今年年前拿货的积极性普遍较低，客户认为这也和部分下游客户经历了去

年的亏损，导致整体整体对赌心态减少有关。目前下游备货量相比于往年来说较少，整体

备货节奏偏向于多次进购。

3.详细结论以及投资建议

3.1 主要调研结论

（1）从贸易商角度来看，对于目前成本定价逻辑运行较为认同，加上 1月上旬以来，

尤其是节后，PVC绝对价已经大幅度上涨，其对于短期的市场看法仍然偏多为主，所以造

成了现在贸易商普遍偏惜售的心态。下游需求方面，前期由于终端补库量与往年不同，节

奏相对偏慢，备货量偏向少量多次，所以但从节前来看可能备货量偏少，但是也无法完全

推断下游需求低迷，主要原因仍然是下游风险意识增加导致采购节奏的变化。真正的终端
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需求仍然需要等到元宵节后，厂家逐渐复工才能开始观察，目前贸易商也普遍居于观望心

态。

3.2 价格走势

（1）价格走势:
短期来看，虽然监管机构已经对铁矿等品种下达了新的管理方法，但是由于煤整体供

应仍然处于偏紧状态，价格稳定需要市场和监管机构共同努力一段时间，电石成本位居高

位短期难以下行。油制渠道则由于原油成本同样偏高，所以成本定价逻辑将使得 PVC 价

格有承托，再加上目前市场中游惜售心态明显，短期价格将持续偏高震荡。

后续需求端的恢复情况，将肯定会是近期另一个价格波动的市场锚点，但是需要等到

终端逐渐复工之后再进行观察。
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