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基本面变化不大缺乏推动因素，价格震荡。
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内容提要

基本面变化不大，下游需求有好转，但仍受制于疫情

影响，尤其是运输端。下游备货不足，总体成交一般，多

数为贸易商低价补库为主。需求端整体开工处低位，订单

持续小幅走弱，短期基本面对行情影响弱于宏观影响，价

格短期或震荡。

风险因素：原油 政治
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一、近期事件

今年以来，面对百年变局和世纪疫情相互叠加的复杂局面，在以

习近平同志为核心的党中央坚强领导下，各地区各部门统筹疫情防控

和经济社会发展，我国经济运行总体实现平稳开局，第一季度国内生

产总值（GDP）同比增长 4.8%，居民消费价格指数（CPI）同比上涨

1.1%。中国人民银行坚持以习近平新时代中国特色社会主义思想为指

导，坚决贯彻党中央、国务院的决策部署，稳字当头、稳中求进，稳

健的货币政策灵活适度，政策发力适当靠前，促进稳定宏观经济大盘。

一是保持流动性合理充裕。4 月 15 日宣布全面降准 0.25 个百

分点，投放长期流动性约 5300 亿元，前 4 个月人民银行靠前发力

向中央财政上缴结存利润 6000 亿元，相当于投放 6000 亿元基础货

币，一季度通过中期借贷便利（MLF）操作净投放长期流动性 4000 亿

元，引导金融机构合理投放贷款，增强信贷总量增长的稳定性。

二是发挥好货币政策工具的总量和结构双重功能。用好普惠小微

贷款支持工具，增加支农支小再贷款，实施好碳减排支持工具，设立

2000 亿元科技创新再贷款和 400 亿元普惠养老专项再贷款，增加

1000 亿元再贷款额度支持煤炭开发利用和增强储能，综合施策支持区

域协调发展。

三是促进企业综合融资成本稳中有降。1 月 1 年期 MLF 和 7

天期公开市场操作利率均下降 10 个基点，发挥贷款市场报价利率

（LPR）改革效能，当月 1 年期和 5 年期以上 LPR 分别下行 10 个和 5
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基点，推动金融机构向实体经济让利。

四是把握好内部均衡和外部均衡的平衡。深化汇率市场化改革，

坚持以市场供求为基础、参考一篮子货币进行调节、有管理的浮动汇

率制度，增强人民币汇率弹性，加强预期管理，发挥汇率调节宏观经

济和国际收支自动稳定器功能。

五是防范化解金融风险取得重要阶段性成果，坚持市场化法治化

原则处置风险，金融风险总体收敛。

总体来看，今年以来货币政策主动应对，靠前发力，增强前瞻性、

精准性、自主性，金融服务体经济质效不断提升。一季度新增人民币

贷款 8.3 万亿元，同比多增 6636 亿元，3 月末广义货币（M2）和

社会融资规模存量同比分别增长 9.7%和 10.6%，较上年末分别上升

0.7 个和 0.3 个百分点。金融对科技创新、绿色发展、小微企业等重

点领域和薄弱环节支持力度加大，3 月末普惠小微贷款和制造业中长

期贷款余额同比分别增长 24.6%和 29.5%。一季度企业贷款加权平均

利率为 4.4%，比 2021 年下降 0.21 个百分点。人民币汇率双向浮

动，在合理均衡水平上保持基本稳定。3 月末，人民币对美元汇率中

间价为 6.3482 元，较上年末升值 0.4%。近期，新冠肺炎疫情和乌克

兰危机导致风险挑战增多，我国经济发展环境的复杂性、严峻性、不

确定性上升。同时也要看到，我国发展有诸多战略性有利条件，经济

体量大、回旋余地广，具有强大韧性和超大规模市场，长期向好的基

本面没有改变。 (数据来源：中国货币政策执行报告 2022 年第一季度 )
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二、价格情况

5 型电石料，华东主流现汇自提 8750-8850 元/吨,华南主流现汇自提

8830-8900元/吨,河北现汇送到 8700-8800元/吨.

数据来源：生意社

三、供给端

（一）库存和开工率情况。 库存 上游库存 周度(0510)上游库存小幅累

库环比增加 0.20天绝对最环比增加 7.46%。 社会库存 周度(05.07)社会库存

小幅去库，样本库存 30.31万吨，环比减少 172万吨，其中华东库存 24.94

万吨，环比减少 1.68万吨，华南库存 5.37万吨，环比减少 0.04万吨。 下游

库存 周度(0511)下游样本原料库存基本持平环比增加 0.06天，同比减少 074

天。 供应 开工率 周度(05.12)PVC 生产企业开工负荷 82.43%环比提升

0.26%，其中电石法 PVC开工负荷 83.83%环比提升 0.72%，乙烯法 PVC开工

负荷 77.26%，环比下降 1.43%。 检修 周度(05.12)检修损失量 3.423万吨，
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环比减少 0.085万吨。
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数据来源：玄德 隆众资讯
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四、需求端

需求 开工负荷 下游样本企业开工负荷下降环比下降 1.06%，同比下

降 5.54%，其中软制品开工环比下降 2.71%，同比下降 13.43%，硬制品

开工环比下降 0.31%，同比下降 2.06%。 库存 原料库存小幅累库，成品

库存小幅去库，原料库存环比增加 0.06天，同比减少 0.74天，成品库存

环比减少 0.36天，同比增加 111天。 订单天数 订单天数小幅走强，环

比增加 0.62天，同比减少 2.24天。
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数据来源：玄德

五、原料端

2022年一季度电石行情震荡运行，呈现 V字走势，乌海地区主流均价达

到 4257元/吨，环比下调 27.07%，同比涨 16.03%。其中供应方面，政策性

影响减弱，企业开工积极性提高，供应增加，但成本压力增加给价格以支撑；

需求方面，电石法开工不稳定性增加，需求减弱，对价格形成打压；二季度预

计电石振幅增加，供需不稳定性增强，受下游春季检修影响，季节性表现明显。

随着氯碱盈利好转，下游开工积极性增加，随着国内疫情逐渐管控，国内物流
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运输的好转，到货稳定性增加，需求陆续提升，给电石价格以支撑；但成本面

受原煤价格下行影响，原料兰炭价格下调，成本支撑减弱。下游 PVC春季检

修陆续推进，需求阶段性走弱，给予电石价格打压。预计二季度供需变化频繁，

五月市场涨至月末，季末电石市场迎来深度下滑。数据来源：隆众资讯

六、技术分析

行情震荡。

数据来源：博易大师

七、行情展望

基本面本周变化不大，下游需求有好转，但仍受制于疫情影响，尤其

是运输端。下游备货不足，总体成交一般，多数为贸易商低价补库为主。

需求端整体开工处低位，订单持续小幅走弱，短期基本面对行情影响弱于

宏观影响，价格短期或震荡。

八、免责声明
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