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螺纹钢RB1301合约日线图
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1、 行情回顾
1.1 期货价格

	合约
	周开盘价
	最高价
	最低价
	周收盘价
	涨跌
	持仓量
	持仓变化
	周末结算价
	成交量

	rb1210
	3565
	3574
	3406
	3490
	-68
	57530
	-22166
	3502
	80336

	rb1301
	3506
	3524
	3327
	3411
	-98
	1483790
	75936
	3416
	12304206

	rb1305
	3550
	3576
	3404
	3489
	-71
	122012
	41906
	3512
	315306


     本周螺纹钢价格延续下跌探底的走势，主力合约RB1301在周三波动剧烈，形成一个116点的下影线，当日持仓量也有较大变动，其后两个交易日走势比较震荡。全周下跌98点。
	品种
	月开  盘价
	最高价
	最低价
	月收  盘价
	涨跌
	持仓量
	持仓变化
	月末    结算价
	成交量

	rb1210
	3837
	3837
	3406
	3490
	-359
	57530
	-79532
	3502
	416642

	rb1301
	3765
	3765
	3327
	3411
	-361
	1483790
	567054
	3416
	33651572

	rb1305
	3779
	3779
	3404
	3489
	-298
	122012
	99784
	3512
	529530


2012年的8月份是钢材市场比较艰难的一个月，钢材期货自2009年3月27日上市以来，经历了09年和11年的8月、9月下跌行情，幅度之大，杀伤力之强远超其他品种。今年的钢市自2月以来就是单边下跌走势，8月是加速下跌的一个月。螺纹钢期货自2月份以来累计下跌900多点，振幅达1100点，已经达到了2011年8、9、10月的波动幅度。
螺纹钢期货价格指数
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（数据来源：文华财经）
1.2 现货价格
期现价格对比表
	报价
	上周五报价
	周一
	周二
	周三
	周四
	周五
	本周变动
	本周变动幅度

	期货收盘价
	3509
	3513
	3455
	3443
	3437
	3411
	-98
	-2.79%

	上海HRB335
	3480
	3480
	3470
	3450
	3430
	3430
	-50
	-1.44%

	上海HRB400
	3600
	3600
	3580
	3560
	3540
	3530
	-70
	-1.94%

	北京HRB335
	3440
	3400
	3410
	3410
	3400
	3370
	-70
	-2.03%

	北京HRB400
	3500
	3500
	3500
	3500
	3490
	3440
	-60
	-1.71%

	兰州HRB335
	3660
	3600
	3580
	3540
	3540
	3530
	-130
	-3.55%

	兰州HRB400
	3910
	3850
	3830
	3710
	3710
	3700
	-210
	-5.37%

	注：期货收盘价采用上期所螺纹钢RB1301合约收盘价；上海、兰州现货报价采用我的钢铁网现货报价（含税）。


（数据来源：上海期货交易所、我的钢铁网）
螺纹钢现货综合价格指数变动表
	时间
	本日
	昨日
	日环比
	上周
	周环比
	上月度
	上月同比
	去年同期
	去年同比

	20120831
	3613 
	3621 
	-0.23%
	3664 
	-1.39%
	3809 
	-5.14%
	5024 
	-28.09%

	20120830
	3621 
	3625 
	-0.11%
	3675 
	-1.46%
	3788 
	-4.41%
	5026 
	-27.95%

	20120829
	3625 
	3640 
	-0.40%
	3689 
	-1.73%
	3762 
	-3.62%
	5030 
	-27.93%

	20120828
	3640 
	3649 
	-0.26%
	3702 
	-1.68%
	3762 
	-3.24%
	5033 
	-27.69%

	20120827
	3649 
	3664 
	-0.40%
	3712 
	-1.68%
	3762 
	-2.99%
	5033 
	-27.49%


（数据来源：我的钢铁网）
现货市场的价格波动幅度平均小于期货的波动幅度，但也存在高价区补跌的态势，兰州地区上周跌幅是其他市场的一倍以上，说明当前市场的下行态势依然明显，短期内跌势有趋缓的表现，但方向并未改变。
2、 宏观经济分析

2.1上周宏观财经点评

1、8月PMI再创新低

中国物流与采购联合会、国家统计局服务业调查中心发布的8月份中国制造业采购经理人指数(PMI)为49.2%。这是PMI指数自去年11月以来首度跌破50%，创9个月新低。这一数据显示经济下行压力仍较大。不过，从各分项指标来看，未来制造业总体生产水平将平稳恢复，经济增速回调态势有望结束。由于当前经济仍在探底过程中，分析人士认为，货币政策仍会维持适度宽松态势，年内降息降准的概率进一步增加。
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2.2本周宏观数据前瞻
9月3日(周一)
9月2日至9日，亚太经合组织(APEC)峰会在俄罗斯符拉迪沃斯托克市举行，本次峰会周的主题为“发展的挑战”。胡锦涛主席将出席领导人非正式会议及亚太经合组织工商领导人峰会、领导人与亚太经合组织工商咨询理事会代表对话会等活动、会见普京总统及其他成员领导人或代表。

9月4日(周二)
欧元区公布7月生产者价格指数（CPI）

美国公布8月制造业采购经理人指数(PMI)

澳大利亚央行公布利率决定

9月5日（周三）
澳大利亚公布第二季度国内生产总值（GDP）

欧元区公布7月零售销售数据

加拿大央行宣布利率决定

9月6日（周四）
欧元区公布第二季度国内生产总值（GDP）修正值

美国公布上周首次申请失业救济人数、8月非制造业活动指数

英国央行、欧洲央行、瑞典央行公布利率决议

9月7日（周五）
美国、加拿大公布8月失业率

英国、德国公布7月工业产出数据

三、钢材产业链分析

3.1原材料价格水平

铁矿石现货绝对价格指数
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注：铁矿石价格以主流市场含税成交价为准，在品种选择上以63.5%基准品为准。外矿以63.5%品位的印度粉矿为代表，国内矿则采用杨本地代表性精铁粉品位折算成63.5%基准品位。外矿价格是青岛、天津、京唐、曹妃甸、日照、岚山、连云港七个港口加权平均价；内矿以唐山、北票、淄博、代县、繁昌无敌加权平均价。
（数据来源：我的钢铁网）
上周铁矿石跌幅居钢铁产业链之首，其中进口铁矿石跌幅最大，概因八月的钢厂检修、钢价下行、钢企库存上升等，皆促进了铁矿石的价格下行。8月份铁矿石价格累计下跌超过100元，跌幅超过10%，目前，铁矿石价格正成加速下跌态势，或对钢厂生产构成某些利好，降低生产成本。
焦炭现货绝对价格指数
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注：焦炭价格采用二级冶金焦干基出场含税价的市场交易价格，以唐山、乌海、七台河、临汾、太原、吕梁、长治、河津、平顶山、六盘水、临淄地区的市场交易价格进行加权平均。
（数据来源：我的钢铁网）
上周螺纹钢期货底部大幅震荡，冶金焦的价格短暂平稳期后，再度跟随向下，焦炭期货下跌81点，跌幅-5.48%。整个8月份，焦炭期货跌幅达10%以上，现货冶金焦综合价格跌幅超过15%，市场全面进入恐慌性下跌阶段。焦炭期货上市以来，焦炭也呈现了单边下跌的态势，从最高价的2498到最低点1363点，下跌1135点，跌幅达45%。
3.2产量和库存
1、钢铁日均产量
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据国家统计局数据，2012 年 7 月份中国粗钢产量为粗钢 6170 万吨，同比增长 4.23%。日均粗钢产量 199 万吨，环比 6 月份下降 1.7 万吨，降幅 0.85％。国内钢厂 7 月份减产有限，幅度小于市场普遍预期，让投资者大失所望。 

根据中国钢铁工业协会的统计数据，钢协重点企业8月上旬和中旬日均粗钢产量分别为162万吨和158万吨，钢协预估8月上旬和中旬全国日均粗钢产量约为197万吨和193万吨，考虑 8 月下旬钢价跌幅扩大，钢厂进一步减产，我们预测8月份国内日均粗钢产量190万吨，环比7月份下降9万吨，但与去年同期基本持平，钢厂减产力度仍然不大。 国内钢厂拒绝减产，是个让人困惑的问题。据接近钢厂的钢贸界人士了解，1-8月份，大中型钢厂亏损10亿元以上的企业十分普遍，今年国内钢厂普遍亏损是不争的事实，但钢厂宁愿持续亏损也不主动减产，常常让人困惑不已。 

展望9月份，目前铁矿石、焦炭价格大幅下跌，天津港 65％澳粉780元，河北二级冶金焦 1350，根据常规成本核算，唐山钢厂按照3000元一吨销售钢坯，已经不亏损了。因此我们判断，9月份钢厂减产的愿望有所下降，关键是销售合同能否组织上来，除非订单大幅下降，否则钢厂仍难有大幅减产。

2、上海仓库重复质押案件集中爆发 

8 月中旬，上海公用仓库突然爆出一系列钢材重复质押案件，存放在仓库中的钢材不翼而飞，客户交款提不出货，贸易商涌入仓库盘点货物或转移库存，警方介入调查，法院查封仓库，卷入案件的公司和仓库不断增多，涉案金额急剧放大，上海钢贸圈交易秩序大乱，恐慌与不信任四处蔓延……这一切，是上海部分钢贸商串通仓库开具虚假仓单、将不属于自己的钢材重复质押、骗取银行或民间资金后，又不能偿还，案件集中爆发，导致上海钢材市场经营秩序大乱，并可能由此引发钢材市场的信用危机。

上海仓库重复质押案件集中爆发并引发一系列诉讼，涉案公司众多，涉案金额可能高达数十亿元，部分案件涉及偷盗和蓄意诈骗，案情复杂，可能引发银行或国有企业较大规模的坏账。 坊间流传多家公司巨亏数亿元，根本无力偿还质押借款。我们分析，钢铁贸易引发的亏损不会如此严重，尤其是有些公司经营历史不长，规模不是很大，所谓巨额亏损，实际上是资金被转移，挪作他用，如筹建钢材市场、投资房地产、放高利贷等。钢贸企业利用钢贸平台、套取银行和其他托盘公司的资金，在业界是公开的秘密。部分公司为达到融资目标，刻意制造现金流，高买低卖，肯定会出现与行情不相符合的大幅亏损，但我们推测，多数发生“巨亏”的公司，都是资金挪做他用了。被转移的资金可能亏掉了，也可能暂时收不回来，也可能当事人压根就不准备偿还，总之，目前钢贸行业出现大规模坏账的概率较高，这将在钢贸行业引发一场前所未有的信用危机。

转发综合评：中钢协：8月整个钢材市场已经处于崩盘状态

 “8月份，整个钢材市场已经处于崩盘状态，因为任何一家钢企，包括宝钢股份在这种钢材价格下，都必然亏损。”9月1日，中国钢铁工业协会（下称中钢协）名誉会长吴溪淳在冶金工业规划研究院承办的“2012年中国钢铁技术经济高端论坛”上表示。

根据中钢协编制的国内钢材综合价格指数，自2012年4月末价格指数121.19点起开始下降，到8月24已经降到103.28点，热轧板卷价格指数为97点，而1994年该指数刚推出时为100点，即相当于一夜之间，钢价跌回18年前的原点。

“8月的钢材价格真的是崩盘价格，可以说对钢材市场是灾难性的，现在的钢材价格相比于年初每吨下降了1000元，钢企再怎么降低成本，能降下每吨1000元的成本吗？”吴溪淳对目前钢材市场直摇头。

中国金属学会理事长徐匡迪也对记者表示，改革开放30年以来，仅仅1995年、1996年出现过类似情况，但当时主要是投资过热，且当时只有1亿吨左右钢铁产能，所以很快就调整好了。“但这一次，我真的不乐观，产能太庞大，目前看不到好转希望。”

吴溪淳认为，钢铁行业陷入当前困境与2008年实施的”4万亿元”扩大投资计划有关，“产能过剩不能全赖钢企，没有4万亿投资哪有如此高的产能？”

在“4万亿元”刺激政策之下，国内钢铁产量增加同时，大幅度的增加铁矿石进口，直接刺激了铁矿石价格的上涨，三大矿山获利丰厚。而国外在钢铁业危机之下，大量钢材和钢坯涌入中国，冲击了中国钢材市场，造成钢铁行业在刺激政策下增产不增收。吴溪淳说，“严重的产能过剩和进口铁矿石价格过高是当前钢铁行业陷入困境的根本原因。”

尽管目前钢材市场价格已经处于崩盘状态，但钢企依旧延续生产惯性，并没有实质性减产举措。“我们的小转炉还在生产，大家都指望着别的钢厂减产，自己却在生产，因为越是后面生产的，铁矿价格降下来，成本就越低。”河南安阳一家钢企高管表示。

目前来说，钢铁行业出口消化过剩产能不现实，而国内消化过剩产能过程将是痛苦漫长的，“至少三年内钢铁行业不会有很大的好转。”北京科技大学冶金系教授、钢铁专家许中波表示。
我国钢铁行业在价格快速下跌态势下的抗风险能力几乎为零。产量方面，钢铁业是地方财税的大户，减产的动能不足，产能、产量短期内只有微幅下调的空间，不会有大幅的下降；消费端，房地产调控政策不会改变，保障房建设因地方财政紧张受到较大影响，开工率较低；铁矿石方面，垄断供给对应分散的需求，铁矿石的下跌速度在100美元后将会下降，甚至出现反弹；焦炭是国内生产充足，然同期跌幅已经较大，也存在跌幅收窄的可能。8月份，全国的钢铁企业已经有80%陷入亏损，造成亏损的主要原因是财务费用、管理费用的大幅增长，并且下降困难。
四、机构持仓动向

机构多头持仓：
	　
	8月27日
	8月28日
	8月29日
	8月30日
	8月31日

	名次
	会员名称
	持买单量
	会员名称
	持买单量
	会员名称
	持买单量
	会员名称
	持买单量
	会员名称
	持买单量

	1
	浙江永安
	48830
	浙江永安
	49040
	浙江永安
	31531
	浙江永安
	46514
	浙江永安
	44669

	2
	海通期货
	25558
	海通期货
	27775
	中国国际
	25422
	东吴期货
	28430
	东吴期货
	27910

	3
	南华期货
	21694
	南华期货
	22607
	南华期货
	23939
	中国国际
	27398
	中国国际
	26177

	4
	浙商期货
	19146
	中国国际
	22493
	海通期货
	20685
	南华期货
	22509
	国泰君安
	23760

	5
	东吴期货
	17870
	东吴期货
	20848
	广发期货
	19572
	海通期货
	18955
	海通期货
	23216

	6
	广发期货
	16882
	国泰君安
	19083
	东吴期货
	19322
	广发期货
	18487
	南华期货
	22206

	7
	国泰君安
	16493
	广发期货
	18951
	国泰君安
	16411
	华泰长城
	18267
	华泰长城
	19177

	8
	中国国际
	16468
	光大期货
	17234
	浙商期货
	16405
	国贸期货
	18261
	广发期货
	19043

	9
	江苏弘业
	16044
	浙商期货
	16697
	银河期货
	15838
	国泰君安
	17152
	国贸期货
	18119

	10
	申万期货
	15602
	江苏弘业
	15901
	国联期货
	14688
	国联期货
	16647
	申万期货
	16651


机构空头持仓：
	  
	8月27日
	8月28日
	8月29日
	8月30日
	8月31日

	名次
	会员名称
	持卖单量
	会员名称
	持卖单量
	会员名称
	持卖单量
	会员名称
	持卖单量
	会员名称
	持卖单量

	1
	浙江永安
	89808
	浙江永安
	86290
	银河期货
	76465
	浙江永安
	85775
	浙江永安
	80892

	2
	银河期货
	66370
	银河期货
	51926
	浙江永安
	56966
	银河期货
	64453
	银河期货
	62188

	3
	安信期货
	43876
	安信期货
	44021
	安信期货
	43481
	安信期货
	52179
	安信期货
	52146

	4
	海通期货
	28703
	海通期货
	39062
	国贸期货
	37127
	国泰君安
	44455
	国泰君安
	41559

	5
	国泰君安
	28368
	国泰君安
	30030
	国泰君安
	29760
	南华期货
	29517
	南华期货
	29401

	6
	南华期货
	23862
	南华期货
	28607
	海通期货
	28163
	东证期货
	26413
	东证期货
	25363

	7
	国贸期货
	22541
	国贸期货
	26328
	东证期货
	19866
	海通期货
	26278
	海通期货
	24689

	8
	鲁证期货
	20285
	鲁证期货
	19976
	鲁证期货
	18759
	鲁证期货
	20107
	申万期货
	18289

	9
	申万期货
	18632
	浙商期货
	19335
	申万期货
	17995
	国贸期货
	19396
	鲁证期货
	17580

	10
	瑞达期货
	16976
	瑞达期货
	17763
	瑞达期货
	16711
	冠通期货
	18778
	中钢期货
	15431


上一周机构持仓在价格剧烈变动中也发生了较大变动，29日的大震荡行情多空皆有减仓行为发生，其后两天的整理走势中则以空头回补头寸为主，持仓上依然保持着空头的绝对势力，后市行情仍然以弱势为主，然整体上机构空持的坚决度有所下降，后市在震荡中运行的概率增大。
五、技术分析

螺纹钢RB1301合约从收盘价看沿着boll轨道的下沿向下运行，周三的单针探底曾经给多头些许信心，但其后的震荡走势，主力机构的空头回补增加了市场弱势判断，当前的市场没有显示出空头止跌的信号，后市依然保持下行的观点。

沪钢RB1301合约日线图
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【操作建议】本操作建议只针对波段操作策略

基本面弱势明显，宏观数据也在下行态势中，技术面压力重重。虽然有单针探底的失败形态，但并不足以形成多头的氛围，然继续单边市下行的概率也下降了，在此位置震荡的概率较大。操作上，前期空单已经在29日大震荡中以3400为最后的止盈位离场，对应3620的平均开仓成本，2.2倍杠杆，收益虽然不算丰厚，却也足以安慰近期频繁波动的市场操作。其后两天操作上给予观望等待的观点。本周操作中方向上仍然空头为上，逢高开空，仓位进一步下降至15%。
低点之后还有低点�
�
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内容提要


惨淡的一周，悲凉的一月，3327点，既创下09年期钢上市以来新低，绝对价格水平也回到了18年前的水平。





上海仓库重复质押案件集中爆发，钢贸领域面临信任危机





期钢继续延续下行走势，空市虽有缓解，但并未改变，保持震荡向下思路









10
特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。本文中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。

