PTA8月震荡偏强 逢低做多为宜





点击查看最新行情
　　六月初至7月下旬，PTA(7204,14.00,0.19%)期货价格基本在6950——7550的狭小区间内震荡筑底。7月19日，在创出6920的近期新低后，多头终于按捺不住压抑已久的做多热情，开始发起反击，向上方的众多压力位发起攻击。主力合约TA1101走出了强势反弹的格局，短期均线已被多头在脚下。在欧洲债务危机的影响逐渐减弱、下游纺织行业稳步复苏的带动下，PTA有望走出一波反弹行情，只是受制于PTA行业长期的高利润和高库存压力，反弹的高度不宜过分乐观。

　　一、走势回顾

　　2010年7月份，PTA期货仍处于震荡筑底的格局，最低曾下探6920元，最高上摸7484元，截至9月26日，PTA的价格为7240元。从技术图形上看，目前PTA正在冲击整理形态的上轨。那么，后市PTA能否冲破高库存的制约，走出一波较有力度的反弹行情呢？让我们对它的基本面做一个分析，并对后期的走势做一个展望。
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图为PTA期货价格走势图。（图片来源：瑞达期货）
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　　二、基本面分析

　　1、宏观经济

　　进入七月份后，欧洲债务危机的影响继续有所减弱。近期欧洲央行(ECB)总裁特里谢呼吁政府立即开始减支增税，这表明欧洲经济正在加速回暖。7月23日德国企业景气窜升和英国经济大幅增长及欧元区采购经理人指数(PMI)意外回升的消息也明白无疑地证实了这一点。据IFO调查显示，德国7月企业景气判断指数创下叁年高位，调查还显示，世界杯足球赛令消费者支出增多。而来自英国官方数据显示，该国第一季国内生产总值(GDP)初值较前季增长1.1%，为四年来最大升幅，几乎是路透调查预估值的两倍。欧债危机影响减弱，将令全球继续保持稳步回暖的格局，继续拉动原油的需求。而同期美国公布的一些数据则较不乐观。6月成屋销售触及叁个月低点，上周初请失业金人数上升……令市场投资者对美国经济可能二次衰退的疑虑再度升温。欧强美弱，令美元汇率继续回落，对原油也起到有力的支撑作用。

　　7月上旬，中国人民银行货币政策委员会第二季度例会提出：下半年要继续实施适度宽松的货币政策，保持政策的连续性和稳定性，增强调控的针对性和灵活性，把握好政策实施的力度、节奏和重点。

　　会议认为：上半年我国货币信贷合理增长，银行体系流动性基本适度，人民币汇率形成机制改革稳步推进，金融运行总体平稳。世界经济正在逐步复苏，但仍存在较大不确定性。我国经济保持回升向好的态势，消费、投资、出口拉动经济增长的协调性增强，经济正朝着宏观调控预期方向发展，但管理通胀预期、保持经济平稳较快发展、调整经济结构和转变经济发展方式的任务依然艰巨。

　　全球经济持续回暖，国内货币供应保持宽裕，将对商品市场形成有力的支撑。

　　2、原油

　　受欧债危机有所缓解、美元连续回落的影响7月份原油也走出了一波震荡反弹的行情。在十六个交易里，原油指数自72.42美元的低点一路反弹，最高见80.62美元，每桶原油上涨了8.2美元，涨幅达11.32%。昨日在美国7月谘商会消费者信心指数远低于6月修正值及美国石油学会公布的原油库存大幅增加数据的利空消息打击下，再度回落整理。从CFTC的基金持仓走势图中我们可以看出，经过前期连续回落，目前CFTC的总持仓处于较低位置，而净多持仓在前期大幅回落后，近两周略有回升。截至7月20日当周，原油总持仓1214183，净多为36145千桶。
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图为原油CFTC基金持仓走势图。（图片来源：瑞达期货）
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　　从近期IEA的库存报告上，我们可以看出，目前美国原油的库存仍处于高位。但环比则有所回落，尤其是进入7月份后，回落的迹象更为明显。与之对应的进口量较为平稳，而炼厂的开工率则震荡上行，目前已达91.5%，创出了09年6月份以来的新高。这说明美国的原油需求正在缓慢上升。

　　路透社根据初步贸易数据计算结果显示，中国在6月份消耗了3651万吨石油——官方报告的原油产量加上燃料净进口量——比一年前的水平增加了大约11%以及比5月份增加了4%。由于国内炼油厂进口和加工了创纪录的原油数量，中国6月份石油表观消费量比去年同期增加了将近11%，重新回到了两位数扩张步伐。加上不断减少的国内精制燃料库存，已连续第4个月减少，我国的真实石油消费量应更高。

　　我们认为，原油的库存居高不下，欧美等国的公布的数据良莠不齐，对原油的反弹形成一定的压力，但需求稳步复苏，全球经济持续回暖将进一步拉动原油的需求，对原油价格形成较强的支撑，8月份原油有望在73.5美元上方宽幅震荡。
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图为美原油库存及价格走势图。（图片来源：瑞达期货）
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图为美炼厂开工率走势图。（图片来源：瑞达期货）
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　　2、石脑油、乙烯、混合二甲苯、对二甲苯

　　自进入7月份以来，在原油触底反弹的带动下，除亚洲乙烯的价格仍在震荡下行外，PTA产业链上游原料的价格均有所止跌。亚洲石脑油的价格自7月中旬的624美元回升至658美元，涨34美元；混合二甲苯的价格则上涨了18美元，报735美元/吨。对二甲苯的价格上涨较为明显，每吨上涨了44美元。从统计数据中，我们看到，截止7月26日，石脑油、混合二甲苯、对二甲苯的利润空间仅维持在27、40、20美元一带，处于历史低位，随着全球经济稳步复苏，需求逐步提高，后市其价格仍是易涨难跌。
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图为PTA上游原料价格走势图。（图片来源：瑞达期货）
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图为PTA上、下游利润表走势图。（图片来源：瑞达期货）
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　3、PTA现货

　　进入7月份后，因生产利润丰厚、PTA装置的开工率继续保持在高位，现货市场上供过于求的现象更加明显。仅管自6月底以来，PTA生产商的利润已有所回落，但目前仍高达1290元/吨，丰厚的回报令PTA生产装置的开工率居高不下，社会库存大量积压。郑商所的库存仓单数据显示，截至2010年7月26日，PTA的仓单报37603张，较6月末的35461张上升了2142张。有效预报也高达3152张，两者合计40755张，折现货20多万吨。库存量继续维持在历史高位。仅管仓单大量堆积，但因利润丰厚，PTA装置的开工率并没有明显回落。统计数据表明：截至7月26日，PTA装置的开工率仍高达92%，继续在高位运行。这给本已供应过剩的现货市场又增添了一丝阴霾。高利润、高库存的现货市场成为PTA价格上行的最大阻碍。
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图为PTA价格与利润对比图。（图片来源：瑞达期货）

点击此处查看全部财经新闻图片
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图为PTA仓单和期货价格走势图。（图片来源：瑞达期货）
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图为PTA产业链负荷走势图。（图片来源：瑞达期货）
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　　4、下游市场

　　涤纶长丝

　　受市场供应偏紧，工厂库存较低的影响，绦丝价格7月份依然保持坚挺。截至7月26日，涤纶POY150D报价11200，较6月末的11150元微涨50元。因为短期内和可以预期的将来新上的聚酯装置中配套POY的量并不大，且近期各地加弹机的增量仍在继续增加的过程中，因此，对POY的刚性需求仍将延续，近期供应持续偏紧的市场格局恐难打破。预计后市涤丝价格仍将维持稳中微涨的格局。
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图为涤纶POY150D与PTA价格走势图。（图片来源：瑞达期货）
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　　纺织行业

　　最新数据显示我国纺织行业经济运行总体良好，利润增幅同比提高57.7个百分点。 6月份当月，纺织行业工业增加值同比增长9.8%，比上月回落2.2个百分点；出口交货值增长19%，比上月加快1个百分点。业内相关人士表示，行业效益数据出现较大幅度的恢复性增长，主要是缘于内销市场持续向好、国际市场需求有所改善、行业运行质量不断提高等因素的带动。

　　随着国家围绕“扩内需、惠民生”等方面的宏观调控措施进一步落实，内需市场整体将保持较快增长态势；外需也较上年同期有所好转。

　　数据还显示：6月份，衣着类工业品出厂价格上涨1.9%，消费价格却同比下降1.0%，表明衣着类工业品成本压力依然难以通过产业链向终端消费传导。因此，下午看，我国纺织业还要面临着原材料价格上涨较快、国际经济环境复杂、人民币升值预期增加等一系列问题，行业发展面临诸多不确定性。

　　三、总结

　　综上所述，我们认为仅管目前PTA库存居高不下，但全球经济持续回暖，国内货币供应保持宽裕，上游原料价格易涨难跌及下游需求稳步复苏的环境下，后市PTA有望走出一波反弹行情。由于PTA高利润，高库存的现象近期仍没有改善的迹象，因此反弹的幅度将较为有限。预计8月份，PTA将会走出一个宽幅震荡后小幅攀升的运行格局。

　　附一、国内外PTA、PX装置动态

　　PTA生产企业装置运行

	 生产企业
	产能（万吨/年）
	装置运行情况

	 翔鹭石化
	165  
	  于2009年12月中旬开始进行150万吨/年PTA新工厂的建设，计划2011年建成。

	 重庆蓬威
	90  
	  于7月20日关闭其90万吨/年的PTA装置进行10至15天的检修。

	 BP珠海1号
	50  
	  开工正常

	 BP珠海2号
	90  
	  90万吨PTA装置6月1日起停车检修，计划于10日晚恢复开车，但因故推迟至22日恢复开车。

	 远东石化
	180  
	  重启两套60万吨/年PTA装置，该装置前期于6月19日停车检修，目前该公司三套PTA装置均满负荷运转。

	 辽阳石化
	87  
	  二期53万吨的装置于5月10日起停车检修，5月28日前后恢复开车。一期27万吨装置期间恢复开车，现两套装置运行正常。

	 亚东石化
	60  
	  4月9日下午关闭上海的60万吨/年PTA生产线检修2周。

	 宁波三菱
	60  
	  60万吨/年的PTA装置，前期经25天停车检修，于3月29日按计划重启，目前装置运行稳定。

	 逸盛石化
	135  
	  PTA装置运行稳定，其产品全部执行合同用户。

	 逸盛大化
	150  
	  于本周二重新启动了150万吨/年的PTA装置，该装置于6月9日因机械故障被关闭。目前开工率为100％，为期一周的检修中导致产量损失3.125万吨。目前该厂正在扩产另外50万吨/年，从而在2011年6月使总量达到200万吨。

	 东方石化
	60  
	  正常运行

	 汉邦化学
	60  
	  60万吨/年的PTA新装置，计划将于7月18日完成装置设备安装，进入开工试车阶段，在9月18日有合格产品入市销售。

	 天津石化
	34  
	  产能34万吨/年的PTA装置保持平稳运行，该装置近期无检修计划。

	 台化宁波
	80  
	  台化宁波实际产能80万吨PTA装置24日因故停车，计划4月末恢复开车。

	 上海石化
	40  
	  开工率在65%，计划月底提高至满负荷。

	 仪征石化
	98  
	  63万吨/年的PTA装置3月15日起停车检修，此次检修为期三周左右，预计停车三周将损失PTA产量大约在3.9万吨左右。该公司另一套产能35万吨/年的PTA装置运转正常，目前保持满负荷运转。

	 乌鲁木齐石化
	7.5  
	  正常运行

	 福建佳龙
	60  
	  产能60万吨/年的PTA新装置运行平稳，装置开工率接近100%，但仍有一些小的技术故障尚在解决，目前公司已产出合格产品，现货销售随行就市。

	 桐昆嘉兴
	80  
	  计划兴建80万吨/年PTA工厂，预计2010年7月或8月起建，2012年投产。

	 洛阳石化
	32.5  
	  重启了32.5万吨/年PTA生产装置，之前开展了15天计划性停车检修。

	 扬子石化
	135  
	  计划8月13日开始对该装置进行为期一个月的例行性停车检修。


　　附二、国内主要PTA企业合同货报价

	 
	BP珠海
	远东石化
	扬子石化
	翔鹭石化

	
	报价
	结算价
	报价
	结算价
	报价
	结算价
	报价
	结算价

	2010年7月
	7600
	7250
	7600
	7250
	7600
	7250
	7300
	7250

	2010年6月
	7900
	7300
	7900
	7300
	7900
	7300
	7900
	7300

	2010年5月
	8500
	7800
	8300
	7800
	8500
	7800
	8500
	7800

	2010年4月
	8300
	8350
	8200
	8350
	8200
	8350
	8400
	8350

	2010年3月
	8200
	8180
	8200
	8150
	8200
	8150
	8200
	8150

	2010年2月
	8200
	8150
	8200
	8150
	8200
	8150
	8300
	8150

	2010年1月
	8000
	8200
	8000
	8200
	8000
	8200
	8000
	8200


