螺纹钢周报7.31-8.4
摘要：

本周唐山市的取暖季限产预期驱动价格狂飙，单周涨幅近10%远超6、7月周度行情表现。行情驱动主要因素是取暖季限产50%预期，远月价格发力缩小同近月价差，且资金拉高远月后带动近月逼空，空头连续大幅砍仓，同时1月换月接近完成。
限产预期驱动螺纹和焦炭表现强于铁矿和焦煤，本周螺矿比和螺焦比又重新扩大，炉料弱于钢材，就剩下螺纹钢一路狂飙。
基差看，本周现货价格涨幅小于期货，周初上海报价3850元/吨，周五涨至3910，北京周初3740元/吨，周五3830。本周期价涨近10%，幅度远超现货。期现基差收敛到257，期价加速上涨。
产量和库存看，2017年7月中旬会员钢企粗钢日均产量185.78万吨，较上旬增加0.81万吨；全国预估日均产量235.33万吨，增加0.84万吨；
Mysteel监测的全国139家建材钢厂生产情况调查统计：螺纹钢与线材产能利用率双双下降。其螺纹钢实际周产量330.11万吨，周环比减少1.05万吨，周产能利用率72.4%，周环比减少0.2%，年同比增加3.8%，比2016年均值高3.7%；线材实际周产量139.77万吨，周环比减少0.23万吨，周产能利用率62.3%，周环比减少0.1%，年同比增加1.1%，比2016年均值高0.5% ​
7月中旬末，会员企业钢材库存1291.59万吨，旬环比减少2.7万吨；本周螺纹钢35个重点城市社会库存415.95万吨，环比减少1.99万吨；五大钢材品种库存945.8万吨，环比减少5.74万吨。
全国钢厂厂内螺纹钢库存总量233.74万吨，周环比减少3.88万吨，降幅1.63%，年同比减少8.81%；线材总量54.58万吨，周环比减少3.69万吨，降幅6.33%，年同比减少20.14%。
库存低位不改，多头认为淡季增减库存属于正常现象，并未引起悲观情绪出现。
盘面利润看，上周炉料强于螺纹，盘面利润回落。本周因唐山的限产预期影响，螺纹大于炉料，利润再次回升，现货利润表现不及盘面利润。
下周策略：

伴随多空在1月大幅增仓，换月即将完成。期价也表现出上涨加速，现货过磅4000元/吨，近远月也即将逼近整数关，届时测试空头的抵抗能力。考虑到单边行情风险大，建议买近月空远月套利操作，价差50以内止损，如果重新扩大则持有头寸。
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
本周唐山市的取暖季限产预期驱动价格狂飙，单周涨幅近10%远超6、7月周度行情表现。行情驱动主要因素是取暖季限产50%预期，远月价格发力缩小同近月价差，且资金拉高远月后带动近月逼空，空头连续大幅砍仓，同时1月换月接近完成。

限产预期驱动螺纹和焦炭表现强于铁矿和焦煤，本周螺矿比和螺焦比又重新扩大，炉料弱于钢材，就剩下螺纹钢一路狂飙。

二  基本面
2.1  基差

基差看，本周现货价格涨幅小于期货，周初上海报价3850元/吨，周五涨至3910，北京周初3740元/吨，周五3830。本周期价涨近10%，幅度远超现货。期现基差收敛到257，期价加速上涨。
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

	RB1710
	3535
	3525
	-0.73%
	34908832
	33884370
	3.02%
	3777024
	4367644
	-13.52%


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
	3750
	3750
	0
	0.00%

	上海三级螺纹
	3760
	3740
	-20
	-0.53%


	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7月中旬会员钢企粗钢日均产量185.78万吨，较上旬增加0.81万吨；全国预估日均产量235.33万吨，增加0.84万吨；
Mysteel监测的全国139家建材钢厂生产情况调查统计：螺纹钢与线材产能利用率双双下降。其螺纹钢实际周产量330.11万吨，周环比减少1.05万吨，周产能利用率72.4%，周环比减少0.2%，年同比增加3.8%，比2016年均值高3.7%；线材实际周产量139.77万吨，周环比减少0.23万吨，周产能利用率62.3%，周环比减少0.1%，年同比增加1.1%，比2016年均值高0.5% ​
7月中旬末，会员企业钢材库存1291.59万吨，旬环比减少2.7万吨；本周螺纹钢35个重点城市社会库存415.95万吨，环比减少1.99万吨；五大钢材品种库存945.8万吨，环比减少5.74万吨。

全国钢厂厂内螺纹钢库存总量233.74万吨，周环比减少3.88万吨，降幅1.63%，年同比减少8.81%；线材总量54.58万吨，周环比减少3.69万吨，降幅6.33%，年同比减少20.14%。
库存低位不改，多头认为淡季增减库存属于正常现象，并未引起悲观情绪出现。

	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，上周炉料强于螺纹，盘面利润回落。本周因唐山的限产预期影响，螺纹大于炉料，利润再次回升。由于远月预期驱动，导致现货利润表现不及盘面利润，现在和之前的期低现高相反。

本周螺矿比从6.51扩大至6.88，钢材本周后半段重回强势；螺焦比系数从1.8扩大到1.88，钢材限产大于焦炭也是资金驱动系数波动。 
	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

伴随多空在1月大幅增仓，换月即将完成。期价也表现出上涨加速，现货过磅4000元/吨，近远月也即将逼近整数关，届时测试空头的抵抗能力。考虑到单边行情风险大，建议买近月空远月套利操作，价差50以内止损，如果重新扩大则持有头寸。
分析师声明 

作者具有中国期货业协会授予的期货投资咨询执业资格，保证报告所采用的数据和信息均来自公开合规渠道，分析逻辑基于作者的职业理解，本报告清晰准确地反映了作者的研究观点，力求独立、客观和公正，结论不受任何第三方的授意或影响。研究报告对所涉及的内容是分析师本人通过财务分析预测、数量化方法、或行业比较分析所得出的结论，但使用以上信息和分析方法存在局限性。特此声明。
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