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PTA期货操盘计划  吴俭让  咨询电话：0755-23998211

PTA期货操盘计划

PTA经过去年的快速下跌之后，在11月中旬止跌回稳并展开震荡上扬，到今年4月涨幅高达60%以上，随后向下展开回调，目前围绕6900元/吨的窄幅区间上下震荡。后市何去何从，本人从以下两个个方面进行分析。

一、基本面分析：

1、现货市场09年上半年运行状况：

        2009年1月PTA由于临近春节假期， PTA国内现货少量报价在5650-5700元/吨，主流商谈水平维持在5600-5650元/吨，国际市场几近休市，一般近洋船货的商谈水平仍稳在660美元/吨附近。
PTA现货行情以2月中旬为分水岭，先扬后抑，较之2008年同期缓步上行的姿态，今年行情可谓跌宕起伏。1、2月份国内PTA工厂平均开工率始终在6成下方，2月中下旬开始，部分停车或者降负荷的装置陆续有重开或稳定迹象；海外PTA装置亦由于原料供应和资金问题，市场有异动发生。所以因为供应方面始终收紧，国内PTA现货市场偏向供略小于求的局面，加之聚酯工厂春节前后的备货动作，内盘主流商谈水平从元旦后的5100-5150元/吨开始一路探高至2月中旬的6600-6700元/吨，外盘主流商谈水平从635-640美元/吨上涨至790-805美元/吨。在此期间，实际成交水平内盘达到6700元/吨，外盘达到800-805美元/吨。 2月下旬开始，随着期货走软，以及前期大部分聚酯工厂感觉前期涨势过高，09年的第一波上扬势头被抑制，买方特别聚酯工厂虽然不乏采购欲望，但更多以期货下跌或者等待国内PTA合同货结算价出台等为借口，加重观望情绪，交投气氛冷却，加之聚酯产品滞销以及开工率明显萎靡，PTA现货主流商谈水平开始连续下挫。至3月初，内盘已经跌至5750-5800元/吨，外盘平均跌至675-695美元/吨。
3月份的上半月，PTA内外市场整体处在波澜不惊的态势，随着上游供应货源的日益紧张，价格接连走高的带动下，PTA原料市场在邻近3月底，同步上演了一处“如火如荼”的疯涨行情，主流商谈价格只6000元/吨一路上涨至6900元/吨，短短两周时间，累计涨幅高达900点，于此同时，中石化对外PX4月份合同价格高达7000元/吨，CFR台湾进口价格也高涨至1000美金。由于2月份PTA市场戏剧性的暴涨暴跌之后，进入3月份之后，整个市场十分沉闷，从这次爆发性的上涨过程中，基本面市场正以稳定的步伐来构造底部，积累趋势性的上涨动能。其次，随着由一波美元利率变动，带动的整个大宗商品走强之势，PTA市场也紧随其后。

4月PTA供应需求紧张，下游需求转暖，是PTA传统需求旺季，国内一主流供应商率先出台4月PTA合同结算定位在7300元/吨，较3月结价上涨1050元/吨，。外盘方面，自3月末现货一路上涨的的过程中，部分PTA合同在800-850美元/吨暂定开证执行，也有少量在780美元/吨左右开证执行。

5月上旬PTA上游原料PX行情也继续出现了上涨态势，国际市场上PX价格上涨幅度达到了12.50美元/吨左右，聚酯上游原料PTA行情表现的比较一般，华东地区部分聚酯原料商PTA报价为8000-8100元/吨之间，而现在PTA内盘现货商谈价在7950-8000元/吨现款出罐左右，实际成交价格在7750-7850元/吨左右。五月中旬PTA现货市场行情维持平稳，主流商谈价格平稳在7300-7700左右，下旬现货行情走软，特别是端午节前期，市场气氛平淡，实际成交稀少。
6月PTA华东内贸市场交投僵持，少量报盘在6900-6850元/吨附近，买家递盘已跌破6800元/吨，市场商谈意向价格在6800-6850元/吨左右。成交稀少。PTA进口现货市场行情僵持观望，市场少量报盘依然坚挺在810-815美元/吨，商谈意向大致在800-810美元/吨附近，买卖双方僵持，实盘稀少。原料对二甲苯价格继续下跌，亚洲市场PX成功跌破1000美元的整数关口，下挫25美元至985美元FOB韩国，欧洲PX跌15美元至875－880美元FOB鹿特丹。

国内PTA现货市场行情继续下滑。华东内盘市场行情清淡，卖方报盘价在

7,000元/吨附近，买卖双方均持观望态度，买方实际询盘稀少，主流商谈价格暂稳在6,900元/吨左右。

外盘市场行情低迷下滑，一般船货报盘价格在810美元/吨，主流商谈价格在800美元/吨附近，跌幅为10美元/吨，实质交投不多。

  2、PTA相关商品运行态势分析：

     （1）原油期货走势分析：原油经过三个多月的筑底之后，今年四月展开向上的反弹，到目前位置仍然在反弹上涨的过程之中。近期国际能源组织调高了今年全球的原油需求量，但原油目前的上涨只能看做是对去年直线式下跌的理性回归。到目前位置原油的价格已经上涨超过100%，近期随时可能会出现顶部。加上此轮上涨只是市场对经济复苏的预期，而实体经济仍然没有多大的改观，故原油的上涨只能是暂时的技术性反弹，而并非市场需求的增加。而且已经逼近中级反弹的目标，一旦完成了技术性的反弹原油仍将步入中期下跌的主流趋势之中。这将对PTA的走势产生实质性的影响。
（2）棉花走势分析：PTA和棉花做为纺织工业的原材料，他们之间有很强的相关性。去年以来的金融危机对我国的重要出口行业--纺织行业造成了严重的冲击，虽然国家采取提高出口退税率等政策试图减小对我国纺织行业的冲击，但到目前为止欧美的实体经济仍未见根本的好转。棉花期货也在5月份见顶之后开始向下运行。另外国内今年风调雨顺，棉花丰收在望，这必将对PTA的上涨产生拖累。

 综上所述，由于全球经济并未出现根本的好转，PTA的需求仍将会持续低迷。

 二、技术面分析：
1、均线系统构成对其上涨的压制：
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2、头肩顶形态初步形成：
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3、趋势跟踪系统SAR（抛物转向）和火车轨显示其已经运行在下跌途中：
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4、形态分析：目前运行到长期支撑线附近。

        PTA此轮上涨是以上升契型进行演化，技术上在上一轮跌幅的50%处遇到压力。标志着此轮反弹的结束。后市一旦中期支撑位被有效击穿，将再次回归到中期下跌趋势之中。
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结论：以上四个方面都标志着PTA已经进入下行周期。

三、投资策略：逢高做空。

四、投资金额：200万人民币。

五、入市区间：

1、试探性介入：6900-7000用10%的资金做空PTA909合约50手。止损设置在7050以上。
2、实质性介入：向下突破中期支撑位之后实质性做空30%资金。介入区间在6600-6700。做空数量为150手。加码部分止损设置在6800以上。

3、加码：价格向下有效突破6500之后加码10%，在6400-6500做空50手。止损设置在6500之上。

六、目标价格：

1、第一目标价格：5600-5700

2、第二目标价格：4600-4700

七、利润风险比：

可能利润：

达到第一目标价格利润：

       （6900-5700）X50X5+（6600-5700）X150X5+（6400-5700）X50X5=1150000（元）
达到第二目标价格利润：

1150000+（5700-5600）X250X5=2400000（元）

可能面临的风险：

（7050-6900）X50X5+（6800-6600）X150X5+（6500-6400）X50X5=212500（元）
1、 达到第一目标价格利润风险比=1150000/212500》5：1

投资回报率=1150000/2000000X100%=57。5%

2、 达到第二目标价格利润风险比=2400000/212500》11：1

投资回报率=2400000/2000000X100%=120%
 资产管理部    吴俭让
咨询电话：0755-23998211
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