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2023年伊始，聚氯乙烯（PVC）

市场依旧疲软。

金联创数据显示，截至 2023

年1月5日，西北地区电石法PVC

企业利润仍为负值，利润估算

为-1170元/吨左右。

受下游需求低迷和上游成本

上升影响，2022 年开始 PVC 市场

行情持续走弱，一直延续至今，行

业企业的盈利情况普遍表现不

佳。即便如此，镇洋发展（603213.

SH）、万华化学（600309.SH）等企

业于2023年仍有新增产能投产。

金联创分析师刘天 在接受

《中国经营报》记者采访时表示，

随着 2023 年春节假期临近，部分

企业已经停工或计划放假，整体

开工率持续下滑。同时，PVC 的

库存依旧居于高位，叠加扩能压

力，部分企业的利润出现亏损。

一位业内人士告诉记者，PVC

市场竞争激烈，行业景气度下行

时，大型企业扩产将给市场带来

一定冲击，行业集中度有望进一

步提升。不过，随着需求复苏，头

部企业将有望获得更多红利。

市场行情低迷

头部企业仍在扩产

尽管 PVC 市场行情表现低

迷，企业盈利能力也已出现回落

态势，但行业头部企业的扩产仍

在继续。

2023年1月4日晚间，镇洋发

展披露发行可转债预案。该预案

显示，本次公司拟发行可转债总

额不超过 6.6 亿元，期限 6 年，扣

除发行费用后将全部用于补充

年产 30 万吨乙烯基新材料项目

建设，募投项目建成后主要产品

为PVC。

另外，2022年11月7日，万华

化学官网对万华化学（烟台）石化

有限公司乙烯法聚氯乙烯生产线

技改项目环评进行报批前公示，

该项目将通过技术改造，提升

PVC 产品质量并建设配套的装

车、装船设施等。

据隆众资讯统计，2022 年底

已有山东信发 40 万吨 PVC 与青

岛海湾20万吨PVC装置达产，而

沧州聚隆 40 万吨 PVC 和广西华

谊 40 万吨 PVC 推迟至 2023 年达

产。另外，还有陕西金泰60万吨、

万华化学40万吨等PVC产能，预

计2023年仍然有210万吨PVC装

置计划投产，届时国内 PVC 产能

将达2852万吨。

镇洋发展方面表示，随着国内

经济平稳发展，预计在“十四五”期

间，国内PVC需求增速将保持稳定

增长，市场发展前景良好。在同行

业企业中，有条件的大型氯碱化工

企业均在发展烧碱产业的同时，配

套了一定规模的PVC产能用于提

高氯气的附加值。

业内人士分析称，随着国民

经济的发展，塑料产品种类不断

增加，拓宽了 PVC 的应用领域。

PVC 行业产能增加后，面对市场

的激烈竞争，PVC 产品的内在质

量成为企业的生命线。同时，为

了降低消耗，保证效益，企业规模

化和一体化产业链经营成为主流

趋势，原来的单一化生产可能会

被逐步挤出市场。此外，安全环

保形势的日益严峻，成为高耗能、

高污染企业面临的首要问题，落

后和高污染的企业会逐渐被迫退

出或关停。

“从国家相关政策来看，国

家鼓励企业做大做强，兼并合规

产能。”一位氯碱企业人士向记

者表示，实现碳中和目标关键在

于供给端，预计未来烧碱行业新

增产能有限，行业集中度有望进

一步提升。如万华化学、新疆天

业、中泰化学等行业上市企业，

未来不断增加规模和实力，可提

高抗风险能力。规模扩大、产业

链齐全、缩减成本使其形成规模

效应，在与国际品牌竞争时也占

据更多优势。

长期以来，PVC 市场一直是

以电石法和乙烯法两种工艺路线

并存的发展格局，但由于我国“富

煤、贫油、少气”的资源禀赋，电石

法 PVC 成为国内市场主流工艺。

但值得注意的是，镇洋发展、万华

化学等企业未来PVC新增产能都

是以乙烯法为主。

镇洋发展方面表示，乙烯法

PVC 工艺受原材料乙烯来源的

多元化影响，传统石脑油裂解制

乙烯、西部煤制烯烃和沿海甲醇

制烯烃、进口乙烷裂解制乙烯、

原油直接裂解制烯烃等方式提

高了乙烯供给能力。而电石法

PVC 工艺受“双碳”政策、环保、

原材料焦炭及兰炭等价格上涨

影响，生产成本显著增加，使得

乙烯法 PVC 相较于电石法更具

成本优势。

PVC延续低迷行情 市场集中度有望进一步提升

PVC作为重要的有机合成材

料，是五大通用合成树脂之一。

其主要应用于房地产、医疗、食

品、包装、玩具制品、汽车、家电等

领域。

2023 年伊始，国内 PVC 市场

表现依然欠佳。金联创数据显

示，截至 2023 年 1 月 5 日，西北地

区电石法 PVC 企业利润仍为负

值，利润估算为-1170元/吨左右。

事实上，受成本高企、需求疲

软等因素影响，从 2022 年开始行

业就已进入下行通道。

记者注意到，2022 年前三季

度，PVC行业相关上市公司的业绩

普 遍 下 滑 。 其 中 ，中 泰 化 学

（002092.SZ）实 现 营 收 411.32 亿

元，同比减少2.62%；实现归母净利

润11.55 亿元，同比减少53.14%。

新疆天业（600075.SH）的营收为

94.01亿元，同比上升7.06%；归母净

利润8.51亿元，同比下降46.08%；氯

碱化工（600618.SH）实现净利润

11.4亿元，同比下降0.33%。

中泰化学方面表示，受国际

原油及大宗商品价格上涨等因素

影响，2022 年三季度国内 PVC 市

场震荡走低，叠加 PVC 企业检修

偏多、行业开工率较低、市场供应

偏低、国内消费需求不足、社会库

存不断累积等因素，导致价格持续

走低。加之天气转冷、美联储激进

加息，市场供应压力偏大，其上行

空间受限，PVC行情重心下行。

刘天 认为，自 2021 年下半

年以来，国内PVC行业形势严峻，

供需格局呈现供大于求的局面，

无论是上游生产企业，还是中间

贸易商，抑或是下游制品工厂，盈

利能力均表现不佳，甚至是长期

亏损，导致 PVC 价格持续走低。

进入2022年10月，PVC期货延续

跌势，且再创年内新低，加之新冠

病毒感染的利空影响，市场氛围

依旧平淡，贸易商报价混乱，成交

一般，库存消化也不及预期，PVC

市场价格继续下调。

刘天 对记者表示，2022 年

以来，PVC原材料电石价格上涨，

叠加PVC价格下跌导致企业亏损

严重。2022 年上半年，PVC 市场

虽然供大于求，但出口情况良好，

且市场未消化货源多转为累库，

期间，PVC 价格变动并不大。自

2022年6月中旬开始，随着美联储

加息以及原油价格下滑等因素影

响，PVC期货价格由涨转跌，市场

成交氛围持续冷淡，且当时天气

高温多雨，下游需求长期得不到

改善，再次扩大供大于求的局面，

导致 PVC 市场价格持续大跌。

2022年7月下旬至9月，现货PVC

价格跟随期货价格走势而变化，

基本维持低位震荡运行为主。

2022年10月，国内PVC主流市场

价格维持弱势运行。2022年四季

度，PVC市场需求依然不佳，企业

延续亏损。

刘 天 进 一 步 表 示 ，进 入

2023年，各行各业迎来复苏预期，

PVC 市场也不例外，但短时间内

难以体现，市场并未出现较大波

澜。近期，PVC 期货市场价格涨

跌频繁，整体保持区间震荡运行，

而现货市场的利好与利空因素依

旧并存，价格波动空间不大。

不过，隆众资讯分析师李燕

认为，从国家当前出台的各项政

策来看，2023 年将是国内提振经

济，促进消费的一年。预计 PVC

市场需求量环比增幅约在 6.7%，

传统需求维持2%～3%的增速；基

建管材、包装片材、软制品、医疗

产品将引领PVC需求增长。

在李燕看来，2023 年，国内

PVC供应量增大，但因扩产增速高

于需求增速，加之2023年全球经济

增长大概率将放缓，国内恢复性增

长速度受到终端行业景气度限

制。下游传统型材、地板类市场竞

争加大，管材、管件加工产业将继

续主导PVC下游需求。供需压力

将随着时间而逐步消化，2023年下

半年高库存格局或将改善。

天华超净的跨界生意经：进军锂电后业绩预增逾600%
本报记者 茹阳阳 吴可仲 北京报道

随着新能源汽车产业的快速

发展，锂行业迎来高景气周期。凭

借在产能扩张、锂资源保障等多方优

势的加持，“锂业新秀”苏州天华超净

科技股份有限公司（以下简称“天华

超净”，300390.SZ）的业绩大增。

2023 年 1 月 6 日，天华超净披

露的 2022 年度业绩预告显示 ，

2022年，公司预计实现归母净利润

64 亿～68 亿元，同比增长 603%～

647%；实现扣非归母净利润 63.6

亿～67.6 亿元，同比增长 639%～

685%。

天华超净方面表示，报告期

内，受益于新能源汽车产业政策和

锂盐市场旺盛需求的双重驱动，公

司电池级氢氧化锂产品出货数量

及销售金额皆同比大幅增长，为公

司贡献了较多利润。同时，公司新

增（天宜锂业二期）年产2.5万吨电

池级氢氧化锂生产项目顺利达产，

产销量同比实现增长，亦是业绩大

增的主因之一。
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伴随新能源汽车产业的爆发，

近年刚涉足锂电材料的天华超净，

其业绩迎风暴涨。

2023年1月12日，中汽协最新

公布的数据显示，2022年，中国新

能源汽车产销分别达到705.8万辆

和 688.7 万辆，同比增长 96.9%和

93.4%，市场占有率达到25.6%。在

2021年产销均逾350万辆、同比均

增长1.6倍的基础上，再次实现大

幅增长。

“通常情况下，一个新产业、新

产品的市占率超过5%后便会迎来

爆发期，2020年下半年启动的新能

源汽车市场即是如此。此后，产业

链上的相关需求变得非常旺盛，锂

价也随之不断攀升。”北方工业大

学汽车产业创新中心主任纪雪洪

向《中国经营报》记者表示。

行业研究人士张晓文表示，

目前下游整车厂及储能领域仍处

缺货状态，同时动力电池行业新

玩家不断涌现，头部企业如果减

少排产，让出的市场会迅速被填

补。目前来看，产业链上，前驱体

和正极材料环节靠赚加工费，盈

利水平较稳定；负极、隔膜和电解

液环节毛利率相对平稳；锂矿、锂

盐等资源环节则存在比较确定的

超额利润。

Wind数据显示，其实在2015～

2020年间，天华超净一直是一家以

防静电超净技术和医疗器械为主营

业务的上市公司，期间两项业务收

入占公司总收入之比皆超九成。以

2020年为例，其当年13.1亿元的总

营收中，来自防静电超净技术和医

疗器械的营收分别为5.3亿元和7.6

亿元，合计占比逾98%。

在2020年正式跨界进军锂电

材料后，天华超净方面表示，旗下

锂电材料业务公司天宜锂业，系公

司2018年11月与宁德时代等企业

共同投资建设，并于 2020 年 11 月

完成重大资产重组后纳入合并范

围的新业务领域。

“天宜锂业 2020 年进行重大

资产重组前，公司也持有其股份，

但并未控股。在天宜锂业2020年

末完成重大资产重组后，公司对其

持股增至68%。2022年初，公司又

收购了 7%的少数股东股权，因此

目前持有其75%的股份，宁德时代

持有其 25%股份。”天华超净方面

人士向记者表示。

2019 年的天华超净营收尚不

足10亿元、净利润不足1亿元，在

并表天宜锂业后，公司业绩持续大

幅增长。2020 年、2021 年及 2022

年前三季度，其分别实现营收13.1

亿元、34 亿元和 126 亿元，同比分

别增长73%、159%和441%；实现归

母净利润2.9亿元、9.1亿元和52亿

元，同比增长362%、218%和837%。

2022年，天华超净归母净利润

和扣非后归母净利润预计均超60

亿元，同比增长均超过600%。

2022 年上半年，天华超净 78

亿元营收中，有 72 亿元收入来自

锂电材料业务。公司在近期投资

者关系活动中亦表示，新能源锂电

材料业务为公司主营业务，来自电

池级氢氧化锂等方面的收入占公

司总营收的90%以上。

进军锂电赛道

在天华超净大幅扩产的同

时，其锂原料的稳定供应也成为

市场关注的焦点。

上述天华超净问询回复内容

显示，根据相对原子质量进行计

算，氢氧化锂中锂含量为16.67%，

氧化锂中锂含量为46.67%，假设

锂精矿品位（氧化锂含量）为

5.5%，则理论上每吨氢氧化锂需

耗用锂精矿 6.49 吨。考虑到品

位的差异以及生产中的损耗，公

司2021年及2022年上半年每吨

氢氧化锂实际耗用锂精矿数量

为6.72吨。

天华超净方面进一步表示，

据公司扩产计划，预计 2023～

2026 年所需锂精矿分别为 47 万

吨、81万吨、104万吨和108万吨。

“公司从2019年就开始布局

上游锂资源，通过股权投资、签订

长协等方式来保障资源的稳定供

给。”天华超净方面人士表示。

天华超净方面表示，公司在建

设锂盐产能的同时，一直在关注原

材料锂精矿的供应来源。外部供

应商方面，公司已经与多家锂辉石

供应商签署了长期供货协议，矿石

来源涵盖澳大利亚、巴西和非洲，

其中与 Pilganroora、AMG、AVZ、

PREM等方面都在协议中约定了

供货时间和供货量。

在自产矿石方面，天华超净

方面表示，已开始建设年处理90

万吨锂材精选项目，建成后将达

到年产超过10万吨锂精矿的生产

能力。“公司在非洲津巴布韦和尼

日利亚投资的项目都在勘探阶

段，预计具有较好的开发前景。”

值得注意的是，天华超净在

回复上述问询时表示，除上述已

签订的锂精矿供应协议外，已布

局其他多个锂精矿供应渠道。不

过，对于这些锂精矿来源的具体

信息，公司已申请豁免披露。

天华超净方面表示，“在公司

投资的AVZ、PREM、环球锂业等

锂精矿项目按预期投产、扩产情

况下，公司锂精矿供应基本能够

满足未来需求。但如相关项目未

能如期投产、扩产，公司则存在原

材料供应不足的风险。”

布局上游锂精矿

“当年进军锂电材料是因看好

这个行业的前景，目前公司尚有正

在建设的锂电材料项目。”上述天

华超净方面人士表示。

该人士进一步表示，天华超净

现有锂盐产能为 4.5 万吨/年的电

池级氢氧化锂，分别为天宜锂业一

期的2万吨/年和二期的2.5万吨/

年。天宜锂业一期技改带来的0.5

万吨电池级氢氧化锂产能尚在爬

坡阶段，还未完全达产。

天华超净方面表示，天宜锂

业位于四川宜宾市，所处区域化

工业发达，化工原料的供应有保

障，且当地价格较低的水、电、天

然气能有效降低生产成本；天宜

锂业生产设备和工艺流程布局较

为先进，工厂自动化水平较高，

所产氢氧化锂产品品质较高；天

宜锂业与宁德时代等多家新能

源企业建立了长期稳定的合作

关系。

天华超净往期公告显示，天宜

锂业一期2万吨/年电池级氢氧化

锂项目于 2020 年 12 月竣工，2021

年产能已完全释放；二期2.5万吨/

年电池级氢氧化锂项目，从开建到

试生产仅用7个月时间，2021年12

月进行投料试生产，2022年上半年

产能快速释放。

与此同时，天华超净扩产步伐

并未停歇。

“公司在四川省眉山市（天华

时代）和宜宾市（伟能锂业）新建

募投项目产能合计8.5万吨，均在

按计划积极快速推进。其中，天

华时代 6 万吨电池级氢氧化锂项

目的建设进度较快 ，预计会在

2023年提前建成达产。”天华超净

在 2022 年 11 月的投资者关系活

动中表示。

天华超净方面表示，根据公

司经营计划，旗下公司 2023 年电

池级氢氧化锂的产量将会高于

10 万吨。涉及年产能包括：天宜

锂业一期（含技改）、二期合计 5

万吨 ；伟能锂业 2023 年投产的

2.5 万吨和天华时代 2023 年投产

的6万吨。

2022年8月，天华超净回复深

交所相关问询内容显示，2023～

2026年，公司预计电池级氢氧化锂

年产能分别为 7 万吨、12.1 万吨、

15.45万吨和16万吨。

对于未来的产能消化及过剩

风险，天华超净方面表示，截至

2022 年6月末，公司与容百科技、

宁德时代、当升科技等客户签署

的在手订单或意向性合同约定氢

氧化锂销售量合计约 5.1 万吨。

同时，公司下游主要客户未来均

有大幅扩产计划，对氢氧化锂需

求也将大幅增加。此外，公司将

视市场需求情况适时调整募投项

目建设进度。

大举扩张产能

2019年的天华超净营收尚不足10亿元、净利润不足1亿元，在并

表天宜锂业后，其业绩持续大幅增长。

根据其经营计划，天华超净旗下公司2023年电池级氢氧化锂的产量将会高于10万吨。

天华超净在建设锂盐产能的

同时，一直在关注原材料锂精

矿的供应来源。

2023年1月6日，天华超净发布2022年度业绩预告，预计2022年归母净利润同比增长603%~647%。 视觉中国/图

受成本高企、需求疲软等因素影响，从2022年开始聚氯乙烯行业就已进入下行通道。图为

工人正在装运高分子聚氯乙烯管材。 视觉中国/图


