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上周五至今电石价格个别跟涨

      整体市场描述：上周五至今电石价格个别跟涨，其余整体维持稳定，价格重心与上周持平。电石供需继续博弈，区域性差异未改。乌海、宁夏等地区因当地下游开工仍有检修等现象，配套电石有外销，供应尚算充足，企业积极出货为主，成交价格灵活，高低均有；乌盟有电石炉开始检修，但恰逢当地有PVC检修配套电石外销，所以暂时对下游市场影响不大。因货源流通范围加大、部分PVC企业开工不正常等影响，本周各地下游企业电石待卸车数量略高于上周，所以除个别随行就市跟涨价格外，整体维持稳定。
电石出厂方面：本周乌海等地电石开工维持上周水平，外销量仍较多，货源尚算充裕。乌盟有新的电石炉检修，陕西前期有生产不正常后期开工逐渐恢复。企业整体出货正常，价格重心维持上周水平。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2800-2850元/吨，准格尔旗出厂价格为2900-2980元/吨；内蒙乌盟地区3000-3050元/吨；宁夏石嘴山地区电石主流出厂价2850-2900元/吨；陕西地区出厂2890-2990元/吨；甘肃地区2950-3000元/吨。
电石市场方面：本周PVC企业电石到货不均衡，但因货源流通范围扩大，外加有PVC企业开工不正常，所以下游整体到货及待卸车好于上周。目前各地PVC企业电石到家价格：山东优级品主流接收价3290-3450元/吨；天津大沽化3270元/吨；河北唐山三友300L/KG接收价3270元/吨；河北盛华290L/KG的3130元/吨；河南宇航290L/KG的送到3280元/吨；联创到家价格3220元/吨；山西霍家沟295L/KG的自提价2960元/吨；陕西北元内蒙、宁夏货源到家价格3000元/吨。
上半年PVC行业运行健康　下半年宏观不确定性增加

　　2018年上半年已经结束，PVC行业在上半年行情中交出了完美的答卷，供需面维持健康状态，均价较去年同期明显提升，利润进一步提高，需求稳步略增。
　　2018年PVC市场供需面保持平衡，整体呈现震荡上涨的趋势，春节过后由于社会库存累库超过预期，终端企业开工受招工难、环保等问题影响，导致制品开工恢复不及预期，PVC价格震荡回落。3月下旬开始，随着PVC集中检修提前来临、终端负荷提升、投机需求以及石灰石环保炒作等支撑，PVC市场价格开始上涨，至5月中旬价格反弹至接近7000元/吨的高位后，PVC市场开始进入高位震荡阶段，5-6月份PVC价格围绕在6800-7000元/吨之间，这段时间主要逻辑仍然围绕检修、库存下降、环保、需求转弱等几个方面。

　　从2017-2018年价格对比来看，我们发现两个特点，一是2018年均价明显高于2017年，2018年上半年华东地区SG-5均价6675元/吨，同比高552元/吨，增幅8.5%。另外一个特点是反弹时间早于2017年。

　　造成均价明显提高的主要原因是成本支撑，2018年上半年主产区内蒙地区电石到货价格明显高于去年同期，电石价格维持高位主要是由于去年以来电石增量不及PVC，电石供应整体偏紧，另外受环保及装置本身原因，部分中小电石企业开工出现一定的减产或者停产现象。

　　为了能够更清晰的看出电石到PVC的传导情况，我们通过对比分析，2018年上半年电石均价增长385元/吨，而PVC均价增长551元/吨，基本上电石成本的增加全部传导到了PVC产品上。

　　正是由于原料成本与PVC价格同步上涨，电石成本的增加几乎全部传导到PVC产品身上，从均价来看今年上半年PVC企业利润略有增幅。今年上半年整体利润增幅相对较大。2018年主产区内蒙PVC企业利润相对平稳，没有出现大涨大跌的现象，数据显示，1-6月份内蒙地区PVC利润平均473元/吨，同比高116元/吨，增幅32.5%。

　　除了利润整体增幅较为明显以外，今年PVC价格低位时利润明显要好于去年，去年以来PVC价格几个明显底部时，内蒙地区PVC利润均处于0附近，去年11月中旬，价格底部时，PVC利润更是跌到了-395元/吨，而2018年明显的底部只有一个，就是今年3月中旬，而对应的内蒙地区PVC利润仍有287元/吨。

　　今年PVC市场走势的另外一个较为明显的特点是反弹时间早于去年，这个主要是由于集中检修提前支撑，今年检修损失量较为平均，二月份个别装置意外故障影响，停车时间较长。3-4月份例行检修企业开始明显增加，同比增幅均较大，尤其是4月份受天业及北元两个大厂检修影响，检修损失量增幅明显，5-6月份检修损失量略有减少，但仍较为集中。而2017年检修损失主要集中在5月份和9月份，去年这两个月检修损失大增与环保因素有一定的关系。

　　除此之外，今年出口并未有亮点，由于今年国内PVC价格一直处于偏高水平，出口窗口打开时间较为有限，出口套利窗口打开时间基本集中在3月中旬到4月中旬，4月下旬以后出口套利窗口一直处于关闭状态。据海关数据显示，1-5月PVC累计出口量34.1万吨，同比减少34.7%。

　　整体来看，上半年无论是均价明显高于去年，还是利润改善、价格反弹提前等特点，都是在供需关系处于紧平衡的背景下出现的。

　　上半年PVC新增产能仅山西瑞恒20万吨装置，考虑到去年下半年部分装置的投产在今年上半年释放，产量仍有一定的增幅，据卓创统计的1-5月份PVC产量增幅在5%左右。

　　而需求方面仍然稳步增长，除了房地产增幅超预期以外，PVC制品企业整合加速对需求提升也有一定的利好。从2016年以来，环保整治力度不断加码，导致很多中小的制品企业生存困难，搬迁、停产、不定期关停等现象层出不穷。在环保政策的助推下，PVC制品企业整合在不断加速，很多订单开始流向大型企业，而大型企业对品质要求更高，相应的PVC树脂原料的单位消化量也明显高于中小企业，这也是这两年PVC需求提升的一个亮点。据了解2018年大型管材企业1-5月份销售额同比增幅在15%左右，大型企业开工率普遍较高。1-5月份PVC需求量增速也在5%左右，供需关系基本处于平衡状态。

　　展望下半年，PVC市场仍将受到宏观、原料、库存、供需、环保等几个方面影响。

　　首先从宏观面来看，中美贸易纠纷已于7月6日打响第一枪，美国作为全球霸主，掀起新一轮的贸易纠纷，意在重整政治经济秩序，中国目前作为全球第二大经济体，是美国眼里最大的竞争对手，所以说美国对我国发起贸易纠纷是其战略调整的明确目标和计划，中国避无可避，必须迎头反击，中美贸易纠纷具有“长期性和严峻性”。虽然从行业本身的角度去分析，中美贸易纠纷对我国主要影响集中在“中国制造2025”，芯片等高精尖行业，对PVC行业的实质影响有限。但是贸易纠纷仍然有一定的严峻性，对中国宏观经济存在一定的阶段性压力，对金融证券业也有不小的影响。金融市场情绪的传导可能会对PVC期货形成一定的利空。

　　从房地产的角度来看，2018年房地产市场转差是去年以来市场上普遍存在的一个预期，但受各大城市抢人大战、央行降准，使得房地产调控的力度在边际上有所放松，另外三四线城市韧性十足，今年出现量价齐升的局面，2018年1-5月房地产三大核心指标均有超预期的表现，随着开发商补库存预期增强，快周转将新开工提前等因素支撑，三季度新开工面积增幅还有提升的预期。上半年房地产市场的超预期表现，对PVC制品需求提供了一定的支撑，所以从刚性需求来看，三季度需求仍然不会有太明显的转差，四季度季节性淡季会影响一定的需求。另外随着棚改货币化安置比例的下降，对三四线城市的房地产发展将是一个较大的利空，究竟会产生多大的影响，目前还很难估量。

　　从供应端来看，上半年新增产能仅山西瑞恒20万吨装置，今年全年计划投产高达178万吨，多数集中在下半年，但是下半年投产项目仍有推迟的可能。这些产能真正释放预计在2019年，所以预计2018年新增产能的释放量预计在30-40万吨。另外从检修情况来看，上半年多数企业已经经历了一波检修，一般情况下，秋季检修集中度相对较小。所以预计检修利好在下半年将逐步减弱。

　　从原料端看，从去年开始电石产能增量不及PVC增量，而且今年新增的PVC企业均未配套电石产能，对电石需求量有所提升。另外7-9月份天气炎热多雨，电石装置生产及运输会受到一定的影响，由图6可见，三季度电石价格也一般处于年内较高水平。环保力度持续从严，小炉子后续是否能稳定开工存在不确定性，原料石灰石的供应也仍是未来市场隐患。一旦环保影响电石开工或是原料供应，就能对电石价格形成支撑。

所以对原料电石来说看，预计下半年电石供应偏紧状态会在多个月份出现，均价也会高于上半年，价格波动幅度也会大于上半年。

从库存方面来看，从三月下旬开始，受上游PVC企业集中检修，下游开工恢复等支撑，PVC华东及华南社会库存连续下降，由图7可见，目前社会库存已经降至年内偏低水平。三季度计划检修的企业明显减少，需求预计仍将相对稳定，库存继续下降预期和空间明显减小。四季度，尤其是11月份以后，需求开始减弱，PVC企业检修也将有限，PVC社会库存存在累库的预期。

　　综合来看，下半年宏观面存在较大的不确定性，以偏空对待为主。供需基本面来看，供应量预期增加在有限，需求端仍有保障，三季度库存仍将维持低位，三季度供需面仍然较为稳定，四季度供需面有略转差的预期。成本来看，三季度电石供应紧张的预期仍然存在，成本居高不下，对PVC价格底部有支撑。预计三季度PVC市场价格高位震荡，四季度价格震荡回落，以华东价格为例，预计底部6100元/吨有一定的支撑，高位7100元/吨附近压力较大，但仍需谨慎宏观面是否有系统性的风险存在。

内蒙古蒙西蒙东电网工商业电价降价

据悉，经内蒙古自治区人民政府同意，内蒙古一般工商业电价，具体办法是：自2018年5月1日起，内蒙古西部电网一般工商业目录电价每千瓦时降低1.8分；对内蒙古东部电网一般工商业用电进一步实施同网同价，同价后每千瓦时再降低1.5分。
山东投资18000亿建设450个重大项目

近日，在新旧动能转换重大项目推介暨金融支持对接会上，山东省确定了新旧动能转换重大项目库第一批优选项目450个，总投资1.8万亿元。

其中新兴产业占比59%，体现了新动能主导未来总体产业格局的示范导向；平均单体投资为39亿元，100亿元以上项目45个，50亿元以上项目85个，大项目带动能力整体较强；先期开工项目233个，计划2018年底前新开工项目175个，储备项目42个，项目梯次接续合理。

其中高端化工类项目此次优选了打破跨国公司长达近半世纪垄断的烟台万华尼龙12项目，具有成本价格优势的南山乙烷综合利用项目，市场需求旺盛的华鲁恒升年产150万吨绿色化工新材料项目，共计35个，总投资2992亿元。

新材料类项目52个，包括替代进口、实现我国高性能碳纤维自主保障的威海拓展纤维先进复合材料项目，以及打破国外技术垄断、实现国产化替代的东岳功能膜及高端氟硅新材料等项目，总投资710亿元。

医养健康类项目聚焦生物医药、医养健康、智慧医疗等领域，优选了国家健康医疗大数据北方中心、山东新时代药业新医药产业化、新华医疗医学影像产品产业化、蒙山国际医疗健康养老养生中心等40个项目，总投资831亿元。
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