螺纹钢周报9.11-9.15
摘要：

本周期螺较上周继续回落，周三还一度冲高到4000，可多头继续减仓价格冲高回落，周四8月经济数据公布，固定资产投资增速创了99年以来的新低，出口和消费也继续回落，三驾马车拖累经济表现，国内某券商高喊的新周期证伪。在需求预期走弱或者重新评估供需后，期价再度回落跌至3800。
基差看，本周现货价格小幅回落，周初上海报价4080元/吨，周五4060，北京周初3990元/吨，周五4010；期价从4000高位大幅下跌，基差381较上周五扩大。
产量和库存看，9月14日，国家统计局发布数据，中国8月粗钢产量同比增长8.7%至7459万吨，7月同比增长10.3%；1-8月份粗钢产量增长5.6%至5.6641亿吨，1-7月同比增长5.1%。；8月粗钢产量继续新高至7459万吨，虽然环比增速较7月小幅回落，但这还是环保部进入浙江，山东等主要产钢大省督查后的结果，说明高利润驱动供给增速持续上升。
本周四我的钢铁统计全国35个主要城市钢材库存，其中螺纹钢472.02万吨，环比上周增加11.84万吨；较上月增加41.84；五大钢材品种库存1012.05万吨，环比增加18.73万吨，较上月增加57.81；
从库存看，钢厂库存连续6周上升，一方面前期报告提到的钢价高位下游投机需求减弱，还有是环保督查进驻浙江、山东、四川等地导致部分下游停工，天津全运会召开工地也停工；一方面经济数据连续俩月走弱，持续的累库被市场无视后负反馈出现，钢价高位回落成交不畅。
盘面利润看，本周炉料跌幅大于螺纹，铁矿因环保限产和十九大会议前高炉安全生产检修预期明显弱于螺纹，而双焦是本周后半段补跌，周五单日跌幅明显，这样导致1月合约盘面利润高位盘整，价格连续上涨后钢厂补库心态发生变化，其中铁矿已经去库存两周，而焦炭库存也升至安全库存水平，继续提价补库动作不大。因此尽管钢材也下跌，但利润并未大幅走低。
下周策略：

8月经济数据连续走弱，新周期证伪，市场预期切换到挤泡沫，期价大幅下跌基差拉大，和四月走势如出一辙。现货方面价格下跌成交减弱，市场情绪负反馈。操作上建议逢高做空为主
关注要点：

9月高炉开工率、电炉开工率、库存和利润
一、行情回顾
本周期螺较上周继续回落，周三还一度冲高到4000，可多头继续减仓价格冲高回落，周四8月经济数据公布，固定资产投资增速创了99年以来的新低，出口和消费也继续回落，三驾马车拖累经济表现，国内某券商高喊的新周期证伪。在需求预期走弱或者重新评估供需后，期价再度回落跌至3800。

二  基本面
2.1  基差

基差看，本周现货价格小幅回落，周初上海报价4080元/吨，周五4060，北京周初3990元/吨，周五4010；期价从4000高位大幅下跌，基差381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
	2912
	3805
	-2.83%
	21269484
	21994838
	-3.30%
	3631466
	3633306
	-0.05%


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
	4080
	4060
	-20
	-0.49%

	上海三级螺纹
	3990
	4010
	20
	0.50%


	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，本周炉料跌幅大于螺纹，铁矿因环保限产和十九大会议前高炉安全生产检修预期明显弱于螺纹，而双焦是本周后半段补跌，周五单日跌幅明显，这样导致1月合约盘面利润高位盘整，价格连续上涨后钢厂补库心态发生变化，其中铁矿已经去库存两周，而焦炭库存也升至安全库存水平，继续提价补库动作不大。因此尽管钢材也下跌，但利润并未大幅走低。
本周螺矿比从7.33扩大至7.51；螺焦比系数从1.62扩大到1.66，铁矿是产业链预期最弱，系数扩大；双焦因成材价格大跌和补库预期减弱跌幅较大，系数扩大向1.95-2回归。 
	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

8月经济数据连续走弱，新周期证伪，市场预期切换到挤泡沫，期价大幅下跌基差拉大，和四月走势如出一辙。现货方面价格下跌成交减弱，市场情绪负反馈，操作上建议逢高做空为主。
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