螺纹钢周报8.21-8.25
摘要：

本周期螺在双焦大涨影响下低位回涨。上涨驱动是环保部设目标，今年秋冬季北京、天津、石家庄PM2.5浓度同比降25%，钢铁焦化铸造行业实施部分错峰生产。“2+26”城市要实施钢铁企业分类管理，按照污染排放绩效水平，2017 年9 月底前制定错峰限停产方案。石家庄、唐山、邯郸、安阳等重点城市，采暖季钢铁产能限产50%，以高炉生产能力计，采用企业实际用电量核实。2017 年10 月1 日至2018 年3 月31 日，焦化企业出焦时间均延长至36 小时以上，位于城市建成区的焦化企业要延长至48 小时以上。
四季度的限产预期和近期的环保治理，驱动焦化企业8月连续上调焦炭出厂价，幅度260元/吨，焦炭做多情绪把周初调整的螺纹钢重新拉回，但受上周钢协喊话不希望钢价过快上涨，期价4000的政策顶暂时难以有效突破。而且随着交易所限仓和提高手续费的出台，资金在高位更多的是减仓，按照市场中的说法，目前情绪不要和政策冲突，以防带来更严厉的监管措施出台，所以本周期价围绕3700-4000宽幅震荡。
基差看，本周现货价格高位回落，周初上海报价4110元/吨，周五涨至4130，北京周初4030元/吨，周五回落到3970；期价在3700附近还是有支撑，周五拉回到3930，基差320较上周五扩大。
产量和库存看，2017年8月上旬会员钢企粗钢日均产量186.79万吨，旬环比增加1.6万吨，增幅0.87%；全国预估日均产量235.93 万吨，旬环比减少7.06万吨，减幅2.91%；据中钢协统计，2017年7月，全国生产粗钢7402.12万吨，同比增长10.27%，日产238.78万吨；日产环比下降2.18%；累计生产粗钢49155.25万吨，同比增长5.14%，累计日产231.86万吨；
本周全国建筑钢材社会库存24日35个主要城市库存，本周螺纹钢437.87万吨，环比上周增加7.69万吨；较上月增加19.94万吨；五大钢材品种库存960.67万吨，环比增加6.43万吨；
从库存看，钢厂库存连续5周上升，钢价连续拉涨后下游投机需求较前期继续减弱，下游企业有的是少量采购，有的是延缓工期降低采购数量，还有是环保督查进驻浙江、山东、江苏等地导致部分下游停工，天津全运会也影响下游需求，天津部分工地已经停工，需等9月10号方能复工。市场不理会库存回升，情绪还是集中在环保部的取暖季限产预期上面。
盘面利润看，本周焦炭大涨压缩钢材利润，1月合约盘面利润高位回落200，山东、河北环保形势严峻，加大了焦炭采购数量保持高炉生产，焦炭提涨预期和事实连续强化。铁矿是被动跟随螺纹表现平稳，所以类似去年四季度焦炭大涨压缩钢厂利润。
下周策略：

本周螺纹高位宽幅波动，挫伤市场人气，上海建材成交量继续下移。尽管行情驱动以限产预期为主，但库存连续5周回升也不能完全无视，下游需求比之前有所走弱，看盘面高位大幅减仓，4000的政策顶短期不好突破，震荡市单边行情也不好做。建议买1月空5月，价差100离场。
关注要点：

8月高炉开工率、电炉开工率、库存和利润
一、行情回顾
本周期螺在双焦大涨影响下低位回涨。上涨驱动是环保部设目标，今年秋冬季北京、天津、石家庄PM2.5浓度同比降25%，钢铁焦化铸造行业实施部分错峰生产。“2+26”城市要实施钢铁企业分类管理，按照污染排放绩效水平，2017 年9 月底前制定错峰限停产方案。石家庄、唐山、邯郸、安阳等重点城市，采暖季钢铁产能限产50%，以高炉生产能力计，采用企业实际用电量核实。2017 年10 月1 日至2018 年3 月31 日，焦化企业出焦时间均延长至36 小时以上，位于城市建成区的焦化企业要延长至48 小时以上。

四季度的限产预期和近期的环保治理，驱动焦化企业8月连续上调焦炭出厂价，幅度260元/吨，焦炭做多情绪把周初调整的螺纹钢重新拉回，但受上周钢协喊话不希望钢价过快上涨，期价4000的政策顶暂时难以有效突破。而且随着交易所限仓和提高手续费的出台，资金在高位更多的是减仓，按照市场中的说法，目前情绪不要和政策冲突，以防带来更严厉的监管措施出台，所以本周期价围绕3700-4000宽幅震荡。
二  基本面
2.1  基差

基差看，本周现货价格高位回落，周初上海报价4110元/吨，周五涨至4130，北京周初4030元/吨，周五回落到3970；期价在3700附近还是有支撑，周五拉回到3930，基差320较上周五扩大。
表1：期螺周度表现

	品种
	周开盘
	周收盘
	涨跌幅
	本周成交量
	上周成交量
	环比变动
	本周持仓量
	上周持仓量
	环比变动

	RB1801
	3868
	3930
	0.90%
	21634322
	24076726
	-10.14%
	3107668
	3194436
	-2.72%


表2：现货周度表现

	现货
	周初价格
	周五价格
	震幅
	涨跌幅

	北京三级螺纹
	4030
	3970
	-60
	-1.49%

	上海三级螺纹
	4110
	4130
	20
	0.49%


	图1  螺纹钢基差
	
	图2   南北价差
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	资料来源：万得，和合期货
	
	资料来源：万得 和合期货


2.2  粗钢产量和库存
产量和库存看，2017年8月上旬会员钢企粗钢日均产量186.79万吨，旬环比增加1.6万吨，增幅0.87%；全国预估日均产量235.93 万吨，旬环比减少7.06万吨，减幅2.91%；据中钢协统计，2017年7月，全国生产粗钢7402.12万吨，同比增长10.27%，日产238.78万吨；日产环比下降2.18%；累计生产粗钢49155.25万吨，同比增长5.14%，累计日产231.86万吨；
本周全国建筑钢材社会库存24日35个主要城市库存，本周螺纹钢437.87万吨，环比上周增加7.69万吨；较上月增加19.94万吨；五大钢材品种库存960.67万吨，环比增加6.43万吨；

从库存看，钢厂库存连续5周上升，钢价连续拉涨后下游投机需求较前期继续减弱，下游企业有的是少量采购，有的是延缓工期降低采购数量，还有是环保督查进驻浙江、山东、江苏等地导致部分下游停工，天津全运会也影响下游需求，天津部分工地已经停工，需等9月10号方能复工。市场不理会库存回升，情绪还是集中在环保部的取暖季限产预期上面。
	图3  旬度产量
	
	图4   螺纹钢社会库存
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	资料来源：万得，和合期货
	
	资料来源：万得 和合期货


	图5  五大品种库存
	
	图6   高炉开工率和产能利用率
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	资料来源：万得，和合期货
	
	资料来源：万得 和合期货


2.3  盘面利润

盘面利润看，本周焦炭大涨压缩钢材利润，1月合约盘面利润高位回落200，山东、河北环保形势严峻，加大了焦炭采购数量保持高炉生产，焦炭提涨预期和事实连续强化。铁矿是被动跟随螺纹表现平稳，所以类似去年四季度焦炭大涨压缩钢厂利润。
本周螺矿比从7.2收敛至6.7；螺焦比系数从1.8扩大到1.7，双焦上涨拉动铁矿，系数继续缩小和压缩钢材利润，和上周钢协的会议基调完全相反。这个系数如果继续收敛，那就会像4、5月份那样重新修复。 
	图7  盘面利润
	
	图8   现货利润
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	资料来源：万得，和合期货
	
	资料来源：万得 和合期货


	图9  螺矿比
	
	图10   螺焦比
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	资料来源：万得，和合期货
	
	资料来源：万得 和合期货


三、下周策略

本周螺纹高位宽幅波动，挫伤市场人气，上海建材成交量继续下移。尽管行情驱动以限产预期为主，但库存连续5周回升也不能完全无视，下游需求比之前有所走弱，看盘面高位大幅减仓，4000的政策顶短期不好突破，震荡市单边行情也不好做。建议买1月空5月，价差100离场。
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