LLDPE谨慎看多
中航期货 杨艳丽

7月中旬LLDPE价格触底反弹，期价站上60日均线后连续15个交易日横盘振荡。笔者认为，随着膜料需求旺季的来临，基本面情况好转，LLDPE后市或仍有一定上涨动能。但是上游原油重回振荡格局，看多LLDPE也需谨慎。
1、 原油重回振荡区间，后市波动范围可能拉大。
在美元指数强势反弹与库存高企等多重利空因素打压下，原油短暂突破80美元整数关口后重回振荡区间。但是，随着经济复苏的持续，同时考虑各国可能的经济政策以及偏高的远期油价预期，原油后市下跌空间应该有限。近日高盛银行分析师表示，今年下半年全球原油供应可能将吃紧。其在报告中表示：“我们认为2010年下半年全球原油库存将开始下降，到年底趋于季节平均水平，因我们预期近几个月陆上原油库存将追随海上浮动原油储存量的下降而下降。我们预期后市全球石油市场将吃紧，从而推动WTI油价在2010年下半年达到每桶85-95美元的区间。”此外高盛公司分析师们表示，预期中国石油需求的增长仍将保持当前的高水平，今年将增长9.5%。不过，分析师在未来经济发展方面的观点仍存在分歧，这意味着原油价格的波动范围可能拉大。
此外，欧佩克在月度报告中也上调了今年全球石油需求增幅预期。但欧佩克也特别指出，全球经济增长存在下降隐患，意味着今后的石油需求仍可能随着经济形势转差而萎缩。
2、 供应压力出现缓和
从国内的PE产量和PE进口量数据来看，市场的现货供应压力出现了缓和。今年前6个月国内PE产量达到4960456吨，较去年同期的3873928吨，同比大幅增加28.05%。但是，从环比数据来看，国内的月度产量在4月份达到峰值923354吨之后，环比出现了一定幅度的下降，最近公布的7月份PE产量为864328吨。
进口方面，今年1—6月份的PE总进口量为3827360吨，基本与去年同期3737000吨的进口水平不相上下，但近月的环比进口量却出现了明显的下降。数据显示，今年的PE月度进口量在3月份达到峰值865800吨，随后4月份进口量环比下降27.74%至625600吨；5月份的进口量继续下降至544460吨，到6月份PE的月度进口量仅为486500吨，环比再将10.64%。进口量的大幅收缩，一定程度上缓解了国内现货市场的供应压力。
另外，据了解中石化/中油大区虽然销售尚有压力，但库存保持在低水平，尤其是高压与线性。各地除前期套牢货源外，整体库存水平一般。从交易所的库存情况来看，虽然近期的注册仓单量出现了明显的增加，从6000多张增加到了1万多张。但是，对于目前9月合2.8万手的持仓水平来说，期价尚无仓单库存压力。
3、 下游整体需求情况良好，膜料需求旺季即将来临
今年上半年我国整个塑料制品的产量较去年同期明显增加。从国家统计局公布的数据来看，2—6月份的塑料制品产量为2230万吨，同比增速23.06%；初级形态的塑料产量为1786万吨，同比增速21.91%。同时两者的环比也保持着较为稳定的增速。
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此外，膜料需求旺季即将来临，LLDPE价格有望迎来新一轮上涨。
       表1：农膜消费的周期性特征

	时间周期
	周期特征

	12—1月
	地膜生产备料期，涨势渐起。

	4—5月
	加工企业停产期，原料价格触底。

	6—7月
	棚膜生产备料期，第二轮涨势渐起。

	10—11月
	棚膜及大蒜地膜生产旺季结束，原料价格触底。


需要注意的是，目前下游膜料的前期储备启动情况尚不乐观。资料显示，全国每年都会最早启动的农膜销售市场——山东寿光农膜批发市场，根据去年经验，7月中旬该地销售应该已基本进入旺季，但今年销售情况不容乐观，7月市场仍然相当冷淡，部分前期备货的农膜经销商，仍处于大幅亏损局面。在此情况下，该地区可以出现的实际需求有限。此外，近期全国各地的大型农膜经销商开始关注原料价格趋势，储备工作有望启动，浙江、山西和江苏等省份，均有意向适量备货，但采购意向均不果断，观望气氛浓厚。据了解，多数大型农膜经销商库存仍处于低位。
综上所述，膜料需求旺季即将来临，虽然下游经销商的膜料备货尚未全面启动，但是后市备货空间较大，有望助推LLDPE进一步走高。
4、 小结
	因素
	影响
	后市关注

	原油
	短线指引性降低
	经济数据与库存

	国内产量
	利空影响逐渐缓和
	环比增速

	月度进口量
	供应减少，偏向利好。
	环比增速

	膜料需求旺季
	利好
	备货启动情况与农膜订单情况

	特别提示
	前20名持仓维持净空头寸，需要关注。

	结论
	谨慎看多

	操作建议
	目前期价跌破短日均线，有下探60日均线支撑的倾向。因此，需要耐心等待，若60日均线支撑有效， 投资者可适量多单介入。同时根据自身风险偏好设立止损点。


