螺纹钢周报9.18-9.22
摘要：

本周先是受到央行8月份缩表影响回落，此后周三美联储公布缩表计划，整个金融市场情绪受到冲击，风险和避险资产大跌。螺纹钢空头增仓破3700的颈线，周五大幅减仓再破3600。
目前是从预期上出现长周期的缩表带来短周期的情绪释放，市场延续挤泡沫，钢铁行业供给侧的价格红利被打破。而从产业上看，沙钢也率先下调出厂价说明钢厂心态发生变化，这样造成近月合约下跌拉下远月，降价抛货负反馈情绪激增。

下周面临国庆长假前的提保影响，提保对多头又不利，所以价格受到情绪和弱预期的驱动再下一城。

基差看，本周现货价格大跌，周初上海报价4040元/吨，周五3890，北京周初3960元/吨，周五3700；期价从3800高位跌至3550，基差456较上周五继续扩大。
产量和库存看，Mysteel预估9月上旬粗钢产量继续下降，全国粗钢预估产量2370.51万吨，日均产量237.05万吨，环比8月下旬下降0.81%。上旬受到天津全运会和部分地区环保影响粗钢产量回落，环保结束后中旬复产，预计日均产量小幅回升。
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461.5万吨，环比上周减少10.52万吨；较上月增加23.63；五大钢材品种库存1008.46万吨，环比减少3.59万吨，较上月增加47.79；而螺纹钢厂内库存增加8.3万吨
从库存看，尽管社会库存出现回落，但厂库增加抵消，说明库存压力由贸易商转移到钢厂端，这从钢厂下调价格可以印证，并且保值的情绪凸显，南京钢铁已经在4000附近两度保值，钢厂对价格的连续拉涨也保持谨慎。
盘面利润看，本周后半段螺纹补跌，双焦和矿早早就领跌，1月合约盘面利润高位回落约百点。由于钢厂下调出厂价，近月合约也大跌带动远月下跌，情绪驱动利润继续回落。
下周策略：

央行和美联储缩表的预期影响放大市场情绪，快速的挤泡沫和负反馈驱动期价大幅下跌，同时伴随基差拉大，现货补跌情绪加速，回调没有到位，下周面临提保，对多头不利，操作上建议逢高做空为主；或者前期空焦买螺的套利也可以继续持有
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
本周先是受到央行8月份缩表影响回落，此后周三美联储公布缩表计划，整个金融市场情绪受到冲击，风险和避险资产大跌。螺纹钢空头增仓破3700的颈线，周五大幅减仓再破3600。

目前是从预期上出现长周期的缩表带来短周期的情绪释放，市场延续挤泡沫，钢铁行业供给侧的价格红利被打破。而从产业上看，沙钢也率先下调出厂价说明钢厂心态发生变化，这样造成近月合约下跌拉下远月，降价抛货负反馈情绪激增。

下周面临国庆长假前的提保影响，提保对多头又不利，所以价格受到情绪和弱预期的驱动再下一城。

二  基本面
2.1  基差

基差看，本周现货价格大跌，周初上海报价4040元/吨，周五3890，北京周初3960元/吨，周五3700；期价从3800高位跌至3550，基差456较上周五继续扩大。
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
	3808
	3554
	-2.83%
	18572194
	21269484
	-12.68%
	3719066
	3631466
	2.41%


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
	4040
	3890
	-150
	-3.71%

	上海三级螺纹
	3960
	3700
	-260
	-6.57%


	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，Mysteel预估9月上旬粗钢产量继续下降，全国粗钢预估产量2370.51万吨，日均产量237.05万吨，环比8月下旬下降0.81%。
产量看上旬受到天津全运会和部分地区环保影响粗钢产量回落，环保结束后中旬复产，预计日均产量小幅回升。
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461.5万吨，环比上周减少10.52万吨；较上月增加23.63；五大钢材品种库存1008.46万吨，环比减少3.59万吨，较上月增加47.79；而螺纹钢厂内库存增加8.3万吨

从库存看，尽管社会库存出现回落，但厂库增加抵消，说明库存压力由贸易商转移到钢厂端，这从钢厂下调价格可以印证，并且保值的情绪凸显，南京钢铁已经在4000附近两度保值，钢厂对价格的连续拉涨也保持谨慎。
	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，本周后半段螺纹补跌，而双焦和矿早早就领跌，周五1月合约盘面利润高位回落约百点。由于钢厂下调出厂价，调价预期令近月合约大跌带动远月下跌，情绪驱动利润继续回落。今年2月和6月是两次年内经济反弹高点，其中第一轮是3月下旬后螺纹出现大幅回落，第一波回调利润打到500附近；第二轮价格回落比一季度滞后，9月初才开始见顶回落，这一波回调假如参照上一波，利润到500均值的预期驱动期价还有回落空间。

本周螺矿比从7.43扩大至7.74；螺焦比系数从1.73扩大到1.75，铁矿是产业链预期最弱，系数不仅扩大再创年内新高；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，这个看法不变，就是螺矿比的系数的确是情绪驱动，超过个人预判。 
	图7  盘面利润
	
	图8   现货利润

	[image: image7.emf]0.0

100.0

200.0

300.0

400.0

500.0

600.0

700.0

800.0

900.0

1,000.0

1,100.0

1,200.0

1,300.0

1,400.0

2013/10/212013/11/302014/1/92014/2/182014/3/302014/5/92014/6/182014/7/282014/9/62014/10/162014/11/252015/1/42015/2/132015/3/252015/5/42015/6/132015/7/232015/9/12015/10/112015/11/202015/12/302016/2/82016/3/192016/4/282016/6/72016/7/172016/8/262016/10/52016/11/142016/12/242017/2/22017/3/142017/4/232017/6/22017/7/122017/8/21

盘面利润


	
	[image: image8.emf](400.00)

(200.00)

0.00

200.00

400.00

600.00

800.00

1,000.00

1,200.00

1,400.00

2010/9/272010/11/262011/1/252011/3/262011/5/252011/7/242011/9/222011/11/212012/1/202012/3/202012/5/192012/7/182012/9/162012/11/152013/1/142013/3/152013/5/142013/7/132013/9/112013/11/102014/1/92014/3/102014/5/92014/7/82014/9/62014/11/52015/1/42015/3/52015/5/42015/7/32015/9/12015/10/312015/12/302016/2/282016/4/282016/6/272016/8/262016/10/252016/12/242017/2/222017/4/232017/6/222017/8/21

现货利润



	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

央行和美联储缩表的预期影响放大市场情绪，快速的挤泡沫和负反馈驱动期价大幅下跌，同时伴随基差拉大，现货补跌情绪加速，回调没有到位，下周面临提保，对多头不利，操作上建议逢高做空为主；或者前期空焦买螺的套利也可以继续持有
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