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PVC供需小结

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理 预测方法:依据历史数据进行线性外推

上周 本周 周环比 下周 下下周 思路

总产量 46.73 45.20 -1.54 45.01 45.94

乙烯法 12.52 12.52 0.00 11.01 11.18

电石法 34.21 32.68 -1.53 34.00 34.76

进口量（周均） 1.50 1.50 0.00 1.50 1.50

出口量（周均） 5.00 5.00 0.00 5.00 5.00

待交付 11.93 12.61 0.68

表观需求量 41.10 44.98 3.89 45.41 45.41

本周表需恢复至正常水平，下周预计在

45万吨左右

总库存 83.60 80.31 -3.29 76.40 73.43

中游贸易商库存 40.98 39.71 -1.27

上游库存总计 42.62 40.60 -2.02

上游电石法库存 33.88 31.61 -2.27

上游乙烯法库存 8.74 8.99 0.25

本周检修装置较多，产量小幅度减少。

信发40万吨属于计划外检修，霍家沟6

万吨计划外检修10天。另外有部分装置

降负荷20%左右。

本周去库3.29万吨，下周如果按当前产

量和表需计算预计会去库。去库的主要

原因是上游装置检修导致产量减少以及

表需季节性提升。

3月出口数据36.63，比前期预测多5万

吨，好于市场预期。

表需
（万吨）

产量
（万吨）

库存

进出口
（周均）
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PVC相关品种价格

上周 本周 周环比 思路

烧碱32% 780 820 40

山东液氯 100 -200 -300

山东原盐 220 210 -10

陕西兰炭 675 675 0

山东电石 2930 2930 0

陕西电石 2550 2550 0

乌盟电石 2750 2750 0

华东乙烯 6900 6550 -350

进口乙烯 790 780 -10

VCM 4350 4300 -50

烧碱现货价格略微走强。兰炭价格稳

定，电石价格稳定。

山东原盐价格继续下

降

震荡

乙烯价格小幅度走弱

液氯价格转差，但处

于正常波动范围

下周预期

相关

品种

价格

（元/吨）

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理，预测方法:依据历史数据进行线性外推
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PVC估值-成本及利润

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理，预测方法:依据历史数据进行线性外推

上周 本周 周环比 思路

电石生产利润（陕西） -393 -400 -7

电石生产利润（内蒙） 159 152 -7

PVC西北一体化利润 -633 -643 -9

西北外购电石法 -514 -404 110

山东外购电石法 -977 -607 370

进口乙烯法 417 660 243

华东外采VCM法 -276 -264 12

山东氯碱综合利润 -487 -350 136

FOB天津相对出口利润 23 21 -2

理论出口印度利润 583 471 -112

理论出口东南亚利润 512 371 -141

华东电石法基差 -125 -67 58
华南电石法基差 -65 -37 28

山东电石法（贴水100） -225 -237 -12

华东期现交割利润 -81.38 -120.49

9-1月间价差 -109 -86 23

1-5月间价差 219 213 -6

5-9月间价差 -110 -127 -17

下周预期

震荡

本周PVC价格反弹，出口利润略微转差。

震荡

电石利润略微转差，PVC检修较多，预计后

期电石价格可能会略微转弱。

烧碱价格反弹，PVC反弹，氯碱综合利润修

复。下周预计随着PVC走弱，氯碱综合利润

可能继续转差。

本周仓单量略微增加，基差震荡走强。

9-1价差走强，后期视仓单累积情况再考虑

是否做反套。

震荡

基差震荡走强

生产

利润
（元/吨）

基差
（元/吨）

月间价差

进出口

利润
（元/吨）

估值
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PVC市场心态及策略

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理

上游

中游

下游

    期现：暂无

    单边：09偏弱震荡，可以考虑空单配置。

    月间：暂无

    期权：继续持有卖出V2509看涨期权策略

   大宗商品价格整体走通胀预期

   本周上游积极涨价，但是周五成交不好，期现不拿货之后成交立马转差，预计下周可能会降价。氯碱综合利润

预计会转好。

   贸易商心态谨慎，拿货意愿不强，主要是在做一些期现套利。

   下游开工率还是偏弱，但是价格低点时能够刺激一部分下游囤货需求，整体国内需求不强，但是出口需求还算

可以。

风险提示

上中下游观点

策略
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PVC月度平衡表

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理，预测方法:依据历史数据进行线性外推

假设条件： 1、经济刺激政策效果温和且持续，PVC国内需求小幅好转。

日期
产量

电石法

产量

乙烯法
总产量 进口量 出口量

表观

消费量

期初

库存

期末

库存

库存

变动
库消比 累计产量

累计产量

同比
累计表需

累计表需

同比
累计出口

累计出口

同比

2024/1/31 150.08 51.12 201.21 2.25 16.84 188.14 75.38 73.86 -1.52 0.39 201.21 4.67% 188.14 36.00% 16.84 -19.91%

2024/2/29 139.99 49.13 189.12 1.27 16.07 141.27 73.86 106.92 33.06 0.76 390.33 6.00% 329.41 12.65% 32.91 -24.84%

2024/3/31 151.58 49.85 201.43 2.66 29.70 178.92 106.92 102.39 -4.53 0.57 591.76 4.95% 508.34 5.88% 62.61 -4.06%

2024/4/30 137.99 46.26 184.25 2.16 24.03 168.46 102.39 96.30 -6.08 0.57 776.01 3.97% 676.80 2.73% 86.64 10.02%

2024/5/31 146.66 51.32 197.97 2.21 22.19 179.86 96.30 94.43 -1.87 0.53 973.98 4.39% 856.66 2.44% 108.83 17.30%

2024/6/30 143.00 49.82 192.82 1.81 21.65 175.72 94.43 91.70 -2.74 0.52 1166.80 5.34% 1032.37 3.09% 130.48 20.21%

2024/7/31 143.61 42.11 185.72 1.67 15.53 175.19 91.70 88.37 -3.33 0.50 1352.52 4.15% 1207.56 2.27% 146.01 14.80%

2024/8/31 143.62 49.99 193.60 2.06 20.18 177.01 88.37 86.84 -1.53 0.49 1546.12 3.87% 1384.57 2.51% 166.19 7.84%

2024/9/30 148.50 43.07 194.07 1.33 27.82 173.61 86.84 80.81 -6.03 0.47 1740.19 3.41% 1558.18 1.83% 194.01 9.90%

2024/10/31 147.92 53.68 201.60 0.90 23.24 174.35 80.81 85.72 4.91 0.49 1941.79 3.00% 1732.53 1.21% 217.25 13.92%

2024/11/30 148.50 45.07 196.86 2.00 21.24 180.30 85.72 83.04 -2.68 0.46 2138.65 2.90% 1912.83 0.91% 238.49 13.55%

2024/12/31 148.50 46.07 205.00 2.10 23.26 194.42 83.04 72.46 -10.58 0.37 2343.65 2.66% 2107.25 0.95% 261.75 15.16%

2025/1/31 153.19 56.44 209.63 2.32 28.03 189.90 72.46 66.48 -5.98 0.35 209.63 4.19% 189.90 0.93% 28.03 66.45%

2025/2/28 141.33 46.34 187.67 1.61 32.96 126.29 66.48 96.51 30.03 0.76 397.30 1.79% 316.19 -4.01% 60.99 85.33%

2025/3/31 151.58 55.68 207.26 2.00 36.63 182.50 96.51 86.64 -9.87 0.47 604.56 2.16% 498.69 -1.90% 97.62 55.92%

2025/4/30 137.99 52.09 190.08 2.00 25.23 171.83 86.64 81.67 -4.98 0.48 794.65 2.40% 670.52 -0.93% 122.85 41.80%

2025/5/31 146.66 57.15 203.81 2.00 23.30 183.46 81.67 80.71 -0.95 0.44 998.45 2.51% 853.98 -0.31% 146.15 34.29%

2025/6/30 143.00 55.65 198.65 2.00 22.73 179.23 80.71 79.40 -1.31 0.44 1197.11 2.60% 1033.21 0.08% 168.88 29.43%

PVC月度平衡表
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PVC周度平衡表

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理 ，预测方法:依据历史数据进行线性外推

日期
产量

电石法

产量

乙烯法
总产量 进口量 出口量

表观

消费量

期初

库存

期末

库存

库存

变动
库消比 累计供应

累计供应

同比
累计表需

累计表需

同比

2025/4/11 33.52 11.27 44.79 1.50 5.00 41.81 90.74 90.23 -0.51 1.93 714.75 4.12% 580.49 0.11%

2025/4/18 33.58 11.61 45.19 1.50 5.00 46.65 90.23 85.26 -4.97 1.65 761.44 4.51% 627.14 1.66%

2025/4/25 33.28 12.66 45.94 1.50 5.00 43.62 85.26 84.08 -1.18 1.73 808.88 4.66% 670.76 1.96%

2025/5/2 33.37 12.92 46.35 1.50 5.00 45.47 84.08 81.46 -2.62 1.61 856.73 4.63% 716.23 2.87%

2025/5/9 34.21 12.52 46.73 1.50 5.00 41.10 81.46 83.60 2.13 1.81 904.97 4.47% 757.33 2.53%

2025/5/16 32.68 12.52 45.20 1.50 5.00 44.98 83.60 80.31 -3.29 1.61 951.66 4.41% 802.31 3.06%

2025/5/23 34.00 11.01 45.01 1.50 5.00 45.41 80.31 76.40 -3.91 1.52 998.17 4.53% 847.73 3.41%

2025/5/30 34.76 11.18 45.94 1.50 5.00 45.41 76.40 73.43 -2.97 1.46 1045.61 4.66% 893.14 4.07%

2025/6/6 36.02 11.26 47.27 1.50 5.00 44.37 73.43 72.84 -0.60 1.48 1094.39 5.00% 937.51 4.36%

2025/6/13 36.19 10.93 47.12 1.50 5.00 44.24 72.84 72.22 -0.61 1.47 1143.01 5.26% 981.75 4.85%

2025/6/20 36.19 11.04 47.24 1.50 5.00 44.70 72.22 71.26 -0.96 1.43 1191.74 5.26% 1026.44 5.05%

PVC周度平衡表
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本周检修装置及下周检修计划

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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PVC现货价格

图表：PVC现货价格 

来源：同花顺，中泰期货整理

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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PVC各合约基差

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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01基差 05基差 09基差

本周五 2025/5/16 -153 60 -67

本周四 2025/5/15 -264 -19 -161

本周三 2025/5/14 -324 -100 -226

本周二 2025/5/13 -216 -8 -117

本周一 2025/5/12 -234 -15 -136

上周五 2025/5/9 -234 -15 -125

上月 2025/4/15 -376 -111 -247

去年 2024/5/15 -529 -170 -370
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PVC月间价差

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理

1-5价差 5-9价差 9-1价差

本周五 2025/5/16 213 -127 -86

本周四 2025/5/15 245 -142 -103

本周三 2025/5/14 224 -126 -98

本周二 2025/5/13 208 -109 -99

本周一 2025/5/12 219 -121 -98

上周五 2025/5/9 219 -110 -109

上月 2025/4/15 265 -136 -129

去年 2024/5/15 359 -200 -159
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PVC供应及生产利润
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PVC上游产量

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理

总产量 检修损失量

本周五 2025/5/16 45.20 12.97

上周五 2025/5/9 46.73 11.44

上月 2025/4/18 45.19 13.23

去年 2024/5/10 46.88 11.12

细分产量 电石法 乙烯法

本周五 2025/5/16 32.68 12.52

上周五 2025/5/9 34.21 12.52

上月 2025/4/18 33.58 11.61

去年 2024/5/10 34.96 11.93
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PVC上游装置开工率

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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相关产品价格

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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电石
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数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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PVC上游生产利润

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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PVC上游生产利润

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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PVC国际价格情况

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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PVC出口利润

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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请务必阅读正文之后的声明部分   

中国出口集装箱运价指数（CCFI）

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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投资咨询资格号：证监许可[2012]112

PVC需求

交易咨询资格证号（证监许可〔2012〕112）



请务必阅读正文之后的声明部分   

PVC下游开工率

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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投资咨询资格号：证监许可[2012]112

PVC产业链库存

交易咨询资格证号（证监许可〔2012〕112）



请务必阅读正文之后的声明部分   

PVC上游库存

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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请务必阅读正文之后的声明部分   

PVC中游库存

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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投资咨询资格号：证监许可[2012]112

烧碱综述及平衡表

交易咨询资格证号（证监许可〔2012〕112）



请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱供需小结

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理，预测方法:依据历史数据进行线性外推

上周 本周 周环比 下周 下下周 思路

总产量 81.18 80.15 -1.03 81.84 84.99

进口量（周均） 0.02 0.02 0.00 0.02 0.02

出口量（周均） 4.60 4.60 0.00 4.60 4.60

表观需求量 77.45 74.31 -3.15 77.53 77.53

本周表需比预期略微差一些，下周根据

往年数据预估表需大概77.5万吨左右水

平。

总库存（折百） 22.45 23.72 1.27 23.45 26.33

液碱库存 38.84 41.59 2.75

山东液碱库存

片碱库存 3.03 2.92 -0.11

氧化铝大厂库存

库存

本周全国库存略微累库。

表需
（万吨）

产量
（万吨）

本周突发检修检修，产量环比减少，下

周检修装置不多，产量仍呈现增加趋势

。

进出口
（周均）

结合往年情况，出口预估在4.6万吨左

右



请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱相关品种价格

上周 本周 周环比 思路

山东液氯 100 -200 -300

山东原盐 220 210 -10

氧化铝

纸浆

粘胶短纤

下周预期

相关

品种

价格

（元/吨）

后期烧碱装置复产较多，液氯价格预计

会小幅度偏弱。

山东液氯价格略微走

弱

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理 ，预测方法:依据历史数据进行线性外推



请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱估值-成本及利润

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理，预测方法:依据历史数据进行线性外推

上周 本周 周环比 思路

山东氯碱综合利润 -487 -350 136

山东烧碱+液氯 306 131 -175

山东烧碱成本 2292 2292 0

烧碱出口利润

32%碱基差01合约 -22 40 61
32%碱基差05合约 -73 228 300
50%碱基差01合约 221 197 -24
50%碱基差05合约 170 385 215

1-5月间价差 -51 -12 39

5-9月间价差 34 0 -34

9-1月间价差 17 12 -5

现货氛围转好，上游厂家提价。

月间价差 价差观望

5月仓单兑现，但是数量不多。

下周预期

走弱

山东烧碱价格走强，液氯走弱，外售液氯型

装置利润转差。

配套PVC型企业综合利润略微转好，后期预

计也会转差。

出口
（元/吨）

走强

3月份液碱出口24.54万吨，符合预期。

基差
（元/吨）

基差走强



请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱市场心态及策略

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理，预测方法:依据历史数据进行线性外推

上游

中游

下游

策略

    期现：暂无

    单边：观望，等待更低位置进行偏多配置

    月间：暂无

    期权：暂无

风险提示    大宗商品价格整体走弱

上中下游观点

上游厂家开始分化，个别厂家提涨，认为库存压力不大，但也有部分厂家开始降价。

贸易商心态谨慎，接货意愿不强，但是调研显示贸易商手里库存不高。

主力氧化铝采购价格提涨，但非铝下游需求并没有表现很好，拖累了整体补货节奏。



请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱月度平衡表

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理，预测方法:依据历史数据进行线性外推

日期 总产量 进口量 出口量
表观

消费量

期初

库存

期末

库存

库存

变动
库消比 累计产量

累计产量

同比
累计表需

累计表需

同比
累计出口

累计出口

同比

2024/1/31 356.05 0.36 22.11 334.29 26.78 23.30 0.01 0.07 356.05 2.04% 334.29 12.53% 22.11 -0.25

2024/2/29 331.78 0.05 20.12 311.66 23.30 21.43 0.05 0.07 687.83 4.13% 645.95 15.90% 42.23 -0.26

2024/3/31 352.75 0.10 21.96 330.89 21.43 20.98 0.00 0.06 1040.58 3.58% 976.84 14.26% 64.19 -0.22

2024/4/30 345.17 0.07 15.09 330.15 20.98 23.78 0.00 0.07 1385.75 3.71% 1306.99 14.93% 79.28 -0.24

2024/5/31 358.03 0.37 31.45 326.94 23.78 22.54 0.01 0.07 1743.78 4.33% 1633.93 12.65% 110.73 -0.10

2024/6/30 352.39 0.10 25.30 327.19 22.54 23.69 0.00 0.07 2096.17 5.86% 1961.12 12.19% 136.04 -0.07

2024/7/31 339.74 0.11 22.48 317.37 23.69 22.73 0.00 0.07 2435.91 6.17% 2278.49 10.42% 158.52 -0.04

2024/8/31 324.75 0.11 23.76 301.10 22.73 21.59 0.00 0.07 2760.66 5.09% 2579.59 9.15% 182.28 -0.01

2024/9/30 334.85 0.06 29.65 305.26 21.59 21.42 0.00 0.07 3095.51 4.56% 2884.85 8.29% 211.93 0.05

2024/10/31 333.04 0.12 34.78 298.38 21.42 18.95 0.00 0.06 3428.55 3.48% 3183.23 6.56% 246.71 0.15

2024/11/30 338.71 0.10 22.99 315.05 18.95 19.72 0.77 0.06 3767.26 3.07% 3498.28 6.03% 269.70 0.16

2024/12/31 353.61 0.10 30.23 325.61 19.72 17.58 -2.14 0.05 4120.87 2.71% 3823.90 5.21% 299.93 0.21

2025/1/31 362.38 0.10 28.64 336.47 17.58 14.95 -2.63 0.04 362.38 1.78% 336.47 0.65% 28.64 0.30

2025/2/28 324.92 0.10 31.09 282.67 14.95 26.21 11.26 0.09 687.30 -0.08% 619.14 -4.15% 59.73 0.41

2025/3/31 358.93 0.01 24.54 333.83 26.21 26.78 0.57 0.08 1046.23 0.54% 952.97 -2.44% 84.27 0.31

2025/4/30 342.54 0.10 16.60 329.94 26.78 22.88 -3.90 0.07 1388.77 0.22% 1282.91 -1.84% 100.87 0.27

2025/5/31 360.55 0.10 34.60 342.93 22.88 6.00 -16.88 0.02 1749.32 0.32% 1625.84 -0.50% 135.47 0.22

2025/6/30 365.71 0.10 27.83 333.46 6.00 10.52 4.52 0.03 2115.03 0.90% 1959.29 -0.09% 163.30 0.20

烧碱月度平衡表



请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱周度平衡表

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理，预测方法:依据历史数据进行线性外推

日期 总产量 进口量 出口量
表观

消费量

期初

库存

期末

库存

库存

变动
库消比 累计供应

累计供应

同比
累计表需

累计表需

同比

2025/4/11 80.91 0.02 4.60 76.44 26.11 26.00 -0.11 0.34 1216.94 1.23% 1115.76 -0.83%

2025/4/18 79.20 0.02 4.60 77.17 26.00 23.45 -2.55 0.30 1296.14 1.19% 1192.93 -0.84%

2025/4/25 78.98 0.02 4.60 74.98 23.45 22.88 -0.57 0.31 1375.12 1.03% 1267.91 -1.04%

2025/5/2 80.85 0.02 4.60 75.85 22.88 23.30 0.42 0.31 1455.97 0.75% 1343.75 -0.94%

2025/5/9 81.18 0.02 4.60 77.45 23.30 22.45 -0.85 0.29 1537.15 0.49% 1421.21 -0.95%

2025/5/16 80.15 0.02 4.60 74.31 22.45 23.72 1.27 0.32 1617.30 0.35% 1495.51 -1.09%
2025/5/23 81.84 0.02 4.60 77.53 23.72 23.45 -0.27 0.30 1699.14 0.50% 1573.04 -0.73%

2025/5/30 84.99 0.02 4.60 77.53 23.45 26.33 2.88 0.34 1784.13 0.93% 1650.57 -0.45%

2025/6/6 85.28 0.02 4.60 77.53 26.33 29.51 3.18 0.38 1869.41 1.29% 1728.10 -0.08%

2025/6/13 85.50 0.02 4.60 77.53 29.51 32.90 3.39 0.42 1954.91 1.52% 1805.62 0.19%

2025/6/20 85.50 0.02 4.60 77.53 32.90 36.30 3.39 0.47 2040.40 1.68% 1883.15 0.35%

烧碱周度平衡表



请务必阅读正文之后的声明部分   

本周检修装置及下周检修计划

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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投资咨询资格号：证监许可[2012]112

烧碱价格及基差

交易咨询资格证号（证监许可〔2012〕112）



请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱现货价格

图表：烧碱现货价格 

来源：隆众资讯、中泰期货整理

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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西北98%

片碱

2025/5/9 780 1340 810 1380 780 1340 870 1400 1150 1750 3000

2025/5/12 820 1370 830 1390 820 1370 870 1400 1150 1750 3050

2025/5/13 820 1360 830 1360 820 1360 870 1400 1150 1750 3050

2025/5/14 820 1360 830 1360 820 1360 870 1400 1150 1750 3050

2025/5/15 820 1360 830 1360 820 1360 870 1400 1150 1750 3050

2025/5/16 820 1360 830 1360 820 1360 890 1420 1150 1750 3100



请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱各合约基差

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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01基差 05基差 09基差

本周五 2025/5/16 40 228 28

本周四 2025/5/15 13 28 -5

本周三 2025/5/14 43 210 33

本周二 2025/5/13 76 210 63

本周一 2025/5/12 48 210 18

上周五 2025/5/9 -22 -73 -39

上月 2025/4/15 -217 -144 -257

去年 2024/5/15 -448 #N/A -617



请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱月间价差

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理

1-5价差 5-9价差 9-1价差

本周五 2025/5/16 -12 0 12

本周四 2025/5/15 15 -32 17

本周三 2025/5/14 167 -177 10

本周二 2025/5/13 134 -147 13

本周一 2025/5/12 162 -192 30

上周五 2025/5/9 -51 34 17

上月 2025/4/15 73 -113 40

去年 2024/5/15 #N/A #N/A 169
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请务必阅读正文之后的声明部分   

烧碱现货价格季节性
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数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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烧碱现货价差
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投资咨询资格号：证监许可[2012]112

烧碱供应及生产利润

交易咨询资格证号（证监许可〔2012〕112）
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烧碱产量

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理

产量 检修损失量 产能利用率

本周五 2025/5/16 80.15 16.41 82.60%

上周五 2025/5/9 81.18 15.04 83.90%

上月 2025/4/18 79.2 16.77 82.30%

去年 2024/5/17 82 11.4 86.90%
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烧碱利润
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氧化铝新投产

氧化铝装置 产能（万吨） 计划

华晟 100 2025年1月

魏桥 200 2025年2月

文丰 160 2025年3月

创源 100 2025年4月

数据来源：隆众资讯，中泰期货整理
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对任何人的交易建议，本公司不对任何人因使用本报告中的内容所导致的损失负任何责任。市场有风险，投

资需谨慎。

本报告所载的资料、观点及预测均反映了本公司在最初发布该报告当日分析师的判断，是基于本公司分析
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会发生任何变更，在不同时期，本公司可在不发出通知的情况下发出与本报告所载资料、意见及推测不一致

的报告，亦可因使用不同假设和标准、采用不同观点和分析方法而与本公司其他业务部门、单位或附属机构

在制作类似的其他材料时所给出的意见不同或者相反。本公司并不承担提示本报告的收件人注意该等材料的

责任。

本报告的知识产权归本公司所有，未经本公司书面许可，任何机构和个人不得以任何方式进行复制、传播、

改编、销售、出版、广播或用作其他商业目的。如引用、刊发、转载，需征得本公司同意，并注明出处为中
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