螺纹钢周报7.17-7.21
摘要：

本周期价大幅拉涨后快速回落。行情驱动因素是1、前半周资金还是做多价格修复，螺纹贴水从6月初的750修复到190后，现货高位连续成交弱；2、本周国家统计局公布的6月粗钢产量继续刷新纪录，还有中钢协公布的重点钢厂库存和我的钢铁公布的社会库存双双回升，且社会库存回升幅度是近一个月来最大，价格和利润高位驱动产量继续增加，而需求受到成品材高价的限制，周四多空大减40多万张，期价高位快速回落200，短期多做驱动减弱。
本周的重要变化是螺矿比得以快速修正，钢材利润向上游转移，铁矿补涨；而螺纹快速回落后铁矿回落幅度又弱，造成螺矿系数从7.45很快修正到6.7附近，资金买矿空螺驱动系数回归。
基差看，本周现货价格周初上涨周末小幅回落，周初上海报价3750元/吨，周五跌至3740，北京周初3760元/吨，周五3750，南北价差继续倒挂。本周前半段期价大涨，基差收敛到197，周四期价快速回落后基差又扩大到300多，波动大幅增加。
产量和库存看，国家统计局公布6月粗钢产量7323万吨，同比增长5.7%。上半年，粗钢产量同比增长4.6%，接近4.2亿吨；2017年7月上旬会员钢企粗钢日均产量184.97万吨，较上旬减少1.69万吨；全国预估日均产量234.49万吨，减少1.31万吨； ​
7月上旬末，会员企业钢材库存1294.29万吨，旬环比增加86.71万吨；本周螺纹钢35个重点城市社会库存400.31万吨，环比增加12.36万吨，近一个月库存幅度最大；五大钢材品种库存935.82万吨，环比增加12.13万吨。尽管库存低位，但回升速度可能加快，高利润驱动产量走高和需求回落，后期库存可能继续回升趋势。
盘面利润看，上周盘面利润创新高后本周逐步回落。原因是本周钢厂利润向上游转移，炉料涨幅大于期螺，煤焦矿分享螺纹的高利润。但是周四的杀跌直接把利润下滑140至940水平。而现货利润超千累计43天，依然处在高位水平。
下周策略：

本周螺纹基差先收窄后扩大，而钢坯和螺纹价差先扩大后收窄，螺矿比系数较前期有较大幅度修正。7月上旬的粗钢产量继续维持高位，按此测算是年产8.5亿吨粗钢，高利润驱动产量维持高位；广州螺纹库存同比去年增加106.1%，35个重点城市社会库存回升幅度加快，这都预示目前需求边际出现回落。期价在3688高点大幅杀跌，高位连续中阴线伴随大幅减仓，做多驱动减弱，个人判断震荡回落概率大。
关注要点：

7月高炉开工率、电炉开工率、库存和利润
一、行情回顾
本周期价大幅拉涨后快速回落。行情驱动因素是1、前半周资金还是做多价格修复，螺纹贴水从6月初的750修复到190后，现货高位连续成交弱；2、本周国家统计局公布的6月粗钢产量继续刷新纪录，还有中钢协公布的重点钢厂库存和我的钢铁公布的社会库存双双回升，且社会库存回升幅度是近一个月来最大，价格和利润高位驱动产量继续增加，而需求受到成品材高价的限制，周四多空大减40多万张，期价高位快速回落200，短期多做驱动减弱。

本周的重要变化是螺矿比得以快速修正，钢材利润向上游转移，铁矿补涨；而螺纹快速回落后铁矿回落幅度又弱，造成螺矿系数从7.45很快修正到6.7附近，资金买矿空螺驱动系数回归。

二  基本面
2.1  基差

基差看，本周现货价格周初上涨周末小幅回落，周初上海报价3750元/吨，周五跌至3740，北京周初3760元/吨，周五3750，南北价差继续倒挂。本周前半段期价大涨，基差收敛到197，周四期价快速回落后基差又扩大到300多，波动大幅增加。
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，国家统计局公布6月粗钢产量7323万吨，同比增长5.7%。上半年，粗钢产量同比增长4.6%，接近4.2亿吨；2017年7月上旬会员钢企粗钢日均产量184.97万吨，较上旬减少1.69万吨；全国预估日均产量234.49万吨，减少1.31万吨； ​
7月上旬末，会员企业钢材库存1294.29万吨，旬环比增加86.71万吨；本周螺纹钢35个重点城市社会库存400.31万吨，环比增加12.36万吨，近一个月库存幅度最大；五大钢材品种库存935.82万吨，环比增加12.13万吨。尽管库存低位，但回升速度可能加快，高利润驱动产量走高和需求回落，后期库存可能继续回升趋势。

	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，上周盘面利润创新高后本周逐步回落。原因是本周钢厂利润向上游转移，炉料涨幅大于期螺，煤焦矿分享螺纹的高利润。但是周四的杀跌直接把利润下滑140至940水平。而现货利润超千累计43天，依然处在高位水平。
本周螺矿比6.76快速修复，钢厂利润向上游转移，矿价逼近70美元后快速回落，螺焦比系数回落到1.81，整体炉料的表现强于螺纹，资金买矿、焦空螺所致。 
	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
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三、下周策略

本周螺纹基差先收窄后扩大，而钢坯和螺纹价差先扩大后收窄，螺矿比系数较前期有较大幅度修正。7月上旬的粗钢产量继续维持高位，按此测算是年产8.5亿吨粗钢，高利润驱动产量维持高位；广州螺纹库存同比去年增加106.1%，35个重点城市社会库存回升幅度加快，这都预示目前需求边际出现回落。期价在3688高点大幅杀跌，高位连续中阴线伴随大幅减仓，做多驱动减弱，个人判断震荡回落概率大。
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