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上周电石价格出现下调
整体市场描述：上周电石价格出现50元/吨下调，下调时间之早，超出市场预期。各地PVC企业电石采购价均实现了50元/吨下跌，带动主产区电石出厂价也跟随下调。降价主要因电石开工基本恢复，产量处于高位，PVC企业电石待卸车逐渐增加，虽暂未出现明显过剩，但基于对后续PVC企业即将集中检修，需求将出现明显下降的预期，所以先下调采购价以更好的调控电石到货。电石企业出货状况不均衡，高端价出货受阻，价格重心跟随下移。周三西北某PVC工厂事故停车，周边安全检查开始从严，虽暂时未对电石供需造成影响，但需密切关注近期PVC是否有保安全小幅降负荷生产现象出现。

电石出厂方面：上周电石企业开工变化不大，零星检修或是恢复生产未影响大局。电石企业出货基本无库存，但高端价成交受阻，出厂价格重心下移。目前各地电石出厂价格为：内蒙古乌海地区电石主流出厂价直接下游客户合算出厂价2900-2950元/吨，贸易客户出厂价2950-3000元/吨；内蒙乌盟地区3100-3150元/吨；宁夏石嘴山地区电石主流出厂价3000-3050元/吨；陕西地区出厂2980-3150元/吨；甘肃地区3120-3150元/吨。

电石市场方面：上周PVC企业电石到货较上周好转，部分待卸车增多，电石采购价格开始出现50元/吨下滑，个别前期偏高价下调了80元/吨。目前各地PVC企业电石到家价格为：山东优级品主流接收价3400-3470元/吨；天津大沽化3380元/吨；河北唐山三友300L/KG接收价3370元/吨；辽宁锦化295L/KG的3450元/吨；黑龙江昊华290L/KG的3510元/吨；沈化3475元/吨；河南宇航290L/KG的送到3400元/吨；联创到家价格3390元/吨；神马到厂3400元/吨；山西榆社到厂价290L/KG的3290元/吨；霍家沟295L/KG的到厂价3310元/吨；陕西北元内蒙、陕西府谷货源到家价格3060元/吨。

电石整体偏紧、局部宽松 今明两年供需矛盾或凸显
电石价格大幅上涨成为近日PVC市场关注的焦点。2019年以来，受到煤炭价格上涨、内蒙限电、环保等一系列因素的影响，电石价格保持上涨的态势，内蒙、山东等地电石价格上涨幅达累计达300-500元/吨。短期的因素导致商品阶段性供应紧张，从而价格上涨的情况时有发生。但我们认为近几年，因为环保加码、供给侧改革、安全审批流程趋严等长期政策性的影响，电石供应格局已发生了改变，今年以来的电石偏紧情况具有延续性，电石供应全年偏紧、局部宽松的情况可能贯穿2019年，甚至会在2020年供需矛盾愈发明显。
      2019年拟新增的电石法PVC（含糊）产能中，有90-100万吨基本能够确认（若考虑盐湖镁业开工率可能提升的空间，则PVC远超此产能）。

[image: image1]与之对应 2019 年计划新增的电石装置中，目前能确定的新增产能电石仅为80多万吨，未能满足PVC产能的需要。受环保、安全评估等因素的影响，特别是近期3.21事件影响重大，加上70周年大庆在即，随之而来的化工品的安全生产和危化品运输大检查势在必行。市场人士对2019年的电石的投产计划多抱有观望质疑态度。
     结合氯碱网、V风、金联创和众塑联市场调研的数据看， 2019年暂时能确定的PVC电石法投产计划，乐观统计约在96万吨左右。按照业内比较普遍的一吨PVC大约耗费1.45吨电石进行计算，所需的配套电石的新增产能在139万吨左右。按当前能够确认的电石产能投放情况，远达不到PVC生产所需。

     2018年PVC产能约为2404万吨。按电石法工艺占比81%估算，电石法产能约在1962万吨。据卓创数据显示，PVC全年产量约在1946万吨。按电石法PVC产量八成的占比，则电石法产量在1557万吨，对应着的电石需求约为2257万吨。但国内生产的电石，并非全部用于生产PVC。作为原料生产PVC的电石，占电石全部产量比例的80%，理论上国内需要生产电石2822万吨。国家统计局数据显示，2018年，中国电石产量为 2607.5 万吨。

    据了解，2018 年，国内电石总装置能力达到 4630 万吨左右，但其中稳定在产能力约 3400 万吨。通过产量与产能比较，全年开工率估算在76.7%左右。

     通过电石的产能与PVC的产量的对比发现，理论上2018年已出现了电石的供应缺口（2018年PVC产量1946万吨，电石产量在2607.5万吨）。当然，因每个氯碱企业生产工艺和技术存在差异，并非都遵循产出1吨PVC需要1.45吨电石的标准。但2018年PVC年实际产量1946万吨对应着电石实际产量2607.5 万吨的情况，至少表明，当前国内PVC生产与电石的供应处于一个紧平衡的状态。

   当前PVC产能的投放大于电石的增量，电石供应紧缺的情况可能在2019-2020年愈发明显。今年以来，电石价格持续上涨，也从侧面反映了供应上的偏紧。卓创数据显示，今年以来国内电石持续上涨，山东、内蒙地区电石上涨幅度在300-500元/吨。

    市场或许存在质疑之声：既然国内电石稳定在产能力约 3400 万吨，目前只有77%的开工率，就应存在电石开工率提升的空间。但是，受限于技术、工艺、环保力度加强等原因，电石生产不可能达到100%开工率。

    2018 年环保部公布《电石工业污染物排放标准》，淘汰了部分不符合排污标准的内燃式电石炉以及小电石炉。2019年两会政府工作报告中把生态文明建设和生态环境保护工作作为重要内容之一。总理对今年的工作提出了明确具体的要求，强调要聚焦蓝天保卫战等重点任务，持续推进污染防治，加强生态系统保护修复。

   环保压力下新电石炉的审批、投产投放受制约明显。从环保、安全及国家供给侧改革的政策导向看，国内电石行业产能增速明显放缓，近两年仅保持1-2%的速度。我们认为，今年以来电石整体偏紧，局部宽松的情况可能贯穿2019年，甚至可能在2020年供需矛盾愈发明显。

内蒙企业出厂价濒临成本线　PVC市场不宜过分悲观
　　在供需处于紧平衡，二季度传统旺季逐步来临之前，市场虽然受到种种利空侵扰，但市场氛围不宜过分悲观，内蒙为代表的企业成本线附近对市场仍有一定的支撑。
　　一般来讲，我们把PVC近几年来的运行特点分为两部分，2016年是分割点，2013-2015年是PVC行业产能过剩严重，市场情绪异常悲观，企业整体亏损严重。2016年至今PVC行业供需处于紧平衡阶段，期货参与度明显提升，行情景气度提升，市场情绪谨慎乐观，企业盈利也明显改善。
　　2016-2018年这几年供需背景相差不大，但PVC行情也呈现一定的变化，据卓创统计2016-2018年PVC均价呈现逐步上升，价差逐步缩小的趋势。这与这几年期货参与度的大幅提升，市场参与者越来越理性有一定的关系。除此之外，宏观调控、房地产走势、经济运行情况也有一定的影响。
　　2019年以来，普遍预期需求增幅放缓，供应增幅变化不大，供需压力有小幅增加的预期。在这个背景下，2019年PVC价差进一步缩小的趋势还将延续，但均价或将停止上行，出现小幅回落。
　　在上面供需背景变化不大成立的前提下，我们重点看下价格低点的形成与企业盈利的关系。由于期货参与度不断提升，市场参与者对市场的研究越来越深入，多空博弈也越来越理性化，我们发现2017-2018年价格低点与企业利润存在一定的关系。
　　在PVC价格处于低点时企业利润也同时出现在低点（或者刚刚从低点有所恢复）。另外我们发现一般在3-4月份因为库存高企出现的价格低点，市场氛围相对乐观，以内蒙为代表的企业利润不会出现明显亏损，而四季度出现的低点，市场氛围相对悲观，以内蒙为代表的企业利润往往会降至亏损或者出现短暂的明显亏损。
　　今年以来，虽然供需面有转差预期，市场人士对于今年的价格高点预期普遍不高，但市场弱势平衡局面仍难打破，所以今年春节以后累库时间高于往年，而且库存不断创新高的情况下，市场参与者心态并未出现过分悲观，期货市场在6200点附近的支撑依然较强。所以今年盈利与价格低点的关系仍可参考去年两年的规律。也就是说一般3-4月份出现的价格低点不会造成内蒙为代表的企业利润明显亏损。
　　而今年从3月初开始，原料电石受西北电石企业因停车、检修、限电、临时故障等原因产量低位，但下游PVC企业未进入检修期，电石市场供应偏紧，电石价格得以不断上行，截至目前电石累计涨幅150-200元/吨，而PVC市场却因为社会库存屡创新高，PVC价格从3月中旬开始回落整理，导致企业利润迅速下降。截至本周内蒙地区PVC企业毛利回落至120元/吨左右，而且目前电石供应紧张局面仍然不减，电石价格继续上涨的趋势仍然存在，后期不排除内蒙地区PVC企业利润回落至成本线附近。
当二季度PVC行业传统旺季以及上游集中检修仍可期待，宏观面整体表现平稳的情况下，作为理性的投资者来说，内蒙为代表的企业价格回归到成本线附近后就不应该在继续明显看空。当然要想PVC价格出现明显反弹还需等待时机，至少需要见到华东及华南社会库存出现拐点以及检修企业增加等利好开始兑现。
3月份国内PVC进出口统计分析
　　近日中国海关数据陆续公布进出口数据，3月份PVC市场以净出口为主，而随着国内价格连续上涨，国外价格陆续下跌影响，未来进出口将出现较为明显的变化。
　　近日中国海关进出口数据陆续公布，据海关数据显示，3月份我国PVC进口量6.7万吨，环比增58.27%，同比增4.78%。PVC出口量6.95万吨，环比增52.2%，同比减5.86%。3月份净出口量0.25万吨。

　　3月份出口数据增幅较为明显，一方面是东南亚等需求逐步好转，另一方面2-3月份中国市场价格仍然偏低， 1-3月中旬国内PVC出口套利窗口处于打开状态，而且正常情况下2-3月份都是我国PVC出口旺季，主要出口企业纷纷加大出口量，部分存在长单，交货有一定的滞后性。

　　从出口地来看，依然主要是印度、东南亚以及中亚等地区，东南亚占比较高，但是今年印度市场受大选、当地经济等影响，在一季度集中采购一批货后，后期采购积性逐步转差，这也导致二季度亚洲PVC市场价格连续下挫，

　　对于进口来说，3月份进口依然主要以进料加工为主，进料加工占96%，进口对国内市场影响不大，但随着国内价格逐步走高，而国外价格逐步走低，4月份泰国、巴西及欧洲部分一般贸易货源开始在中国市场听到报价。

综上可见，从3月下半月开始，随着国内价格陆续上涨，而国外价格陆续下跌，此消彼长，出口窗口很快关闭，而且国外价格相对国内倒挂越来越大，中国出口量将大幅减少，预计4月份出口量数据将有所下降，5月份出口数据将明显减少。而随着进口利润明显出现改善，进口量将有所增加，而且预计5月份PVC进口量中一般贸易占比将有所提升。

电石行业：产业结构持续优化
    经过快速发展、重点调控的历程，“十三五”开始，电石产能增速出现拐点，逐步进入理性发展阶段—— 
　　回首新中国成立70年来的历史征程，我国电石行业实现了从小到大、由弱变强的历史性转变。产业结构逐步优化升级，技术装备水平持续提升，下游应用领域不断扩宽，企业自主创新能力不断增强，综合能耗与安全事故起数不断下降。 
　　我国电石行业起步于上世纪40年代末期，1948年，我国在吉林建成第一座容量为1750千伏安的开放式电石炉，生产能力为3000吨/年;1951年，吉林省又建成一座相同生产能力的电石炉;1957年，我国从苏联引进了一座容量为40000千伏安的长方形三相开放式电炉，当时全国电石产量已经接近10万吨/年。进入上世纪60年代，以电石法乙炔为原料的有机合成工业在我国迅速兴起，国内电石产能的扩张速度有所加快，企业数量也有所增长，电石行业在国民经济发展中的作用也逐渐明显。 
　　与此同时，行业也经历了从低水平重复建设、盲目扩张到结构调整、产能布局优化的过程。改革开放后，产能经历了先扩后缩的过程。据统计，上世纪80年代初期，国内电石生产企业约有200家，拥有各种类型的电石炉430多座，年产能约为240万吨。到2000年时，国内电石年产能达到480万吨，年增长率仅为4.2%。进入21世纪后，国内市场对PVC等产品的需求量迅速增长，且下游制品出口量大幅增加，使得行业进入产能快速扩张期。 
　　“十二五”期间，全行业新增2100万吨产能，同时退出863万吨，电石产能年均增速在10%以上。从“十三五”开始，电石产能增速出现拐点，从2015年的4500万吨下降到2018年的4100万吨，下降了8.9%，2016～2017年共退出500万吨落后产能，退出产能开始超过新增产能，行业开始进入理性发展阶段。 
　　随着产能迅速增长，行业也一度出现了盲目发展、投资过热的问题，并被列入七大产能过剩行业，成为重点调控对象。2004年、2007年和2014年，我国先后3次颁布了《电石行业准入条件》，不断提高行业准入门槛，以遏制低水平重复建设和盲目扩张。行业也积极响应号召，淘汰了一批规模、能耗、环保达不到标准的装置，国内电石生产企业则逐步顺应电石上、下游产品的市场变化，逐步走出粗放、混乱增长局面。 
　　产能布局逐步趋向合理，向资源和能源产地集中的趋势愈发明显。到2014年，新疆、内蒙古、宁夏、陕西、河南、宁夏等六省区的合计电石年产量为3014万吨，占国内总产能的72.7%。 
　　行业技术和装备水平不断迈上新台阶。“十一五”期间，随着国内大型密闭式电石炉的开发和推广，密闭式电石炉的比重由2005年的不足10%提高到2010年的40%。“十二五”期间，40500千伏安密闭炉得到行业普遍认可。到2014年年底，国内已建成的40500千伏安密闭炉就有145台，年产能达1320万吨，占总产能的32%。
　　随着电石炉大型化、密闭化的发展，密闭炉产能比重从2010年的40%上升到2014年的74%。为密闭炉配套的炉气净化、气烧石灰窑、自动化控制系统等技术装备水平也大幅提升。目前，利用炉气生产化工产品的电石产能已占密闭式电石炉总产能的11%，炉气回收利用成为行业最重要的资源综合利用措施。 
　　循环经济模式成为行业发展重点。中国石油和化学工业联合会副会长兼中国电石工业协会驻会副理事长孙伟善曾表示，电石企业必须与上游的电力、兰炭以及下游的PVC、醋酸乙烯等企业联合起来，实现大闭路循环，或者建设上下游一体化项目，通过产业链延长，增加产品附加值和企业抗风险能力。 
　　目前，电石行业已经有一批一体化循环经济的典型。比如，新疆天业集团充分利用新疆的煤、盐、石灰石等资源优势，110万吨/年PVC及配套项目构筑了2个资源加工综合利用大循环产业链：一是资源(石灰石、盐、煤)—发电、电石—PVC—节水器材—高效农业—食品加工—农业产业化;二是实现了排放物的综合利用，即粉煤灰、电石渣—水泥、制砖—建筑。再比如，宁夏电石产业对生产过程中所产生的固态废弃物和焦炉气、电石炉气进行资源化再利用：炼焦产生的煤泥和煤矸石用于热电厂发电和产生蒸汽，焦炉气用于石灰厂煅烧石灰;电力、石灰和焦炭用于生产电石;电石炉气用于生产合成氨、甲醇和碳酸氢铵。 
　　当前，我国电石行业发展方式正加快从规模速度型向质量效率型转变，结构调整也将从以扩能为主转向优化存量，着力形成绿色、循环、高质量发展的新气象、新格局。
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