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行情回顾

资料来源：文华财经，长安期货
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现货价格走势

资料来源：钢联数据，长安期货
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双焦基差
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基差分析

Ø 焦煤来看，现货唐山主焦煤日均汇总价格表现较为坚挺，焦煤期货主力2109合约仍然贴

水现货，近一年来焦煤基差均值为424.38，近1月的焦煤基差均值为37.20，目前

293.50的基差基本处于二者的中位水平，而目前焦煤期货主力2109合约贴水现货并不

多，因而决定焦煤期价走势的仍然要看供需基本面。

Ø 焦炭方面，现货日照港一级冶金焦出库价格高位回落，但仍大幅升水焦炭主力2109合约，

而近一年来焦炭基差均值为99.53，近一月焦炭基差均值为290.77，目前415.5的基差显

然存在回归均值的预期，因而焦炭期价下方或存支撑。
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焦煤供给：产能利用率&日均产量低位反弹

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦煤供给（进口）：蒙煤通关有所改善

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦煤供给分析

Ø供给端来看，大庆后安监压力有所减小，此前关停煤矿逐步开工

复产，洗煤厂产能利用率及精煤日均产量均有所回升，此外，进

口端蒙煤通关也有所改善，尽管澳煤限制进口带来的供应压力仍

存，但焦煤供给端偏紧态势或有边际改善。
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焦煤需求（焦企）：产能利用率和日均产量抬升

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦煤需求（钢厂）：产能利用率和日均产量抬升

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦煤需求分析

Ø需求端，吨焦利润回落不碍焦化企业按需采购，焦炭日均产量和

焦企产能利用率继续抬升，叠加后期焦化产能或逐步释放，焦煤

需求端相对平稳。
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焦煤库存：精煤处于低位，港口稍有抬升

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦煤库存：焦化厂及钢厂焦煤库存继续回落

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦煤库存分析

Ø库存方面，焦化厂及钢厂焦煤库存继续回落，独立焦企焦煤库存

创13个月新低，钢厂焦化厂库存更是创下3年多来新低，焦煤库存

处于低位或对期价起到一定支撑作用。但需要注意，部分地区钢

铁产能限产政策已出台，市场炒作粗钢减产预期热度不减，焦煤

期价上方存在压力。



•18

焦炭吨焦平均盈利：继续回落

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦炭供给（焦企）：产能利用率、日均产量抬升

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦炭供给分析

Ø供给端，吨焦平均利润继续回落，但随着钢厂逐步复产，下游采

购需求向好，焦企生产意愿并未受到明显影响，焦企产能利用率

及焦炭日均产量呈现上升态势，且随着新增产能的逐步释放，焦

炭供给端或较为宽松。
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焦炭需求：铁水产量、高炉开工及产能利用率反弹

资料来源：钢联数据，长安期货

€

ƒ

€ˆ€ƒ€„€ƒ€ƒ€„€ˆ€ƒ€…€ƒ€ƒ€…€ˆ€ƒ€†€ƒ€ƒ€…€ƒ€„€‹€€€ƒ€†€€€ƒ€…€…€ƒ€„€‹€€€ƒ€ˆ€€€ƒ€…€…€ƒ€„€‹€€€ƒ€Š€€€ƒ€…€…€ƒ€„€‹€€€ƒ€Œ€€€ƒ€…€…€ƒ€„€‹€€€„€„€€€ƒ€…€…€ƒ€„€Œ€€€ƒ€„€€€ƒ€…€…€ƒ€„€Œ€€€ƒ€†€€€ƒ€…€…€ƒ€„€Œ€€€ƒ€ˆ€€€ƒ€…€…€ƒ€„€Œ€€€ƒ€Š€€€ƒ€…€…€ƒ€„€Œ€€€ƒ€Œ€€€ƒ€…€…€ƒ€„€Œ€€€„€„€€€ƒ€…€…€ƒ€…€ƒ€€€ƒ€„€€€ƒ€…€…€ƒ€…€ƒ€€€ƒ€†€€€ƒ€…€…€ƒ€…€ƒ€€€ƒ€ˆ€€€ƒ€…€…€ƒ€…€ƒ€€€ƒ€Š€€€ƒ€…€…€ƒ€…€ƒ€€€ƒ€Œ€€€ƒ€…€…€ƒ€…€ƒ€€€„€„€€€ƒ€…€…€ƒ€…€„€€€ƒ€„€€€ƒ€…€…€ƒ€…€„€€€ƒ€†€€€ƒ€…€…€ƒ€…€„€€€ƒ€ˆ€€€ƒ€…€…€ƒ€…€„€€€ƒ€Š€€€ƒ€……$„x ƒu„� *@肅肇肊†� ‹%‹- „b„� ƒu‹- ˆ+ƒu‡z…­„C‹� ƒu„‡…¡ƒc…tƒd�� ���������������������������������������������
���

���
�

���
���

���
�

�����������������������
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

�����������������������
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

���
���

���
�

�����������������������������������������������������������������������������������
���

���
�

���
���

���
�

���������������������������������������������������������������������������������������������������� �$�x�u �����������%�-�b���u�³C•�•�V�´�u���¡�c�t�d�����������������������������������������������
���

���
���

���
���

��
���

���
���

���
���

���
��

�����������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������������
���

���
���

���
���

��
�����������������������

���
���

���
���

���
��

���
���

���
���

���
���

��
���

���
���

���
���

���
��

�������������������� 单位：��1�家钢铁企业：高炉产能利用率：中国（周）



•23

焦炭需求：消费量低位反弹，出口有所回落

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦炭需求分析

Ø需求端，钢厂在大庆之后逐步恢复生产，高炉产能利用率和日均

铁水产量均明显回升，钢厂利润逐步恢复也进一步提振焦炭采购

需求；但部分地区钢铁产能限产政策已出台，限产政策对包括焦

炭在内的原料端的需求扰动仍是市场炒作焦点。此外，目前汛期

和高温也使得部分钢厂开始落地设备检修计划，这样对焦炭采购

需求的拖累也不容忽视。
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焦炭库存：焦企及钢厂库存处于低位

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦炭库存：港口库存回落并处于低位

资料来源：钢联数据，长安期货
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焦炭库存分析

Ø库存方面，焦企库存虽处于低位，但受粗钢限产政策扰动和下游

需求季节性偏弱影响有企稳迹象，不排除出现逐步累库的现象。
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总结--焦煤

Ø 供给端来看，大庆后安监压力有所减小，此前关停煤矿逐步开工复产，洗煤厂产能利用

率及精煤日均产量均有所回升，此外，进口端蒙煤通关也有所改善，尽管澳煤限制进口

带来的供应压力仍存，但焦煤供给端偏紧态势或有边际改善。

Ø 需求端，吨焦利润回落不碍焦化企业按需采购，焦炭日均产量和焦企产能利用率继续抬

升，叠加后期焦化产能或逐步释放，焦煤需求端相对平稳。

Ø 库存方面，焦化厂及钢厂焦煤库存继续回落，独立焦企焦煤库存创13个月新低，钢厂焦

化厂库存更是创下3年多来新低，焦煤库存处于低位或对期价起到一定支撑作用。但需

要注意，部分地区钢铁产能限产政策已出台，市场炒作粗钢减产预期热度不减，焦煤期

价上方存在压力。
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总结--焦炭

Ø 供给端，吨焦平均利润继续回落，但随着钢厂逐步复产，下游采购需求向好，焦企生产

意愿并为受到明显影响，焦企产能利用率及焦炭日均产量呈现上升态势，且随着新增产

能的逐步释放，焦炭供给端或较为宽松。

Ø 需求端，钢厂在大庆之后逐步恢复生产，高炉产能利用率和日均铁水产量均明显回升，

钢厂利润逐步恢复也进一步提振焦炭采购需求；但部分地区钢铁产能限产政策已出台，

限产政策对包括焦炭在内的原料端的需求扰动仍是市场炒作焦点。此外，目前汛期和高

温也使得部分钢厂开始落地设备检修计划，这样对焦炭采购需求的拖累也不容忽视。

Ø 库存方面，焦企库存虽处于低位，但受粗钢限产政策扰动和下游需求季节性偏弱影响有

企稳迹象，不排除出现逐步累库的现象。
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行情展望及操作建议

Ø 焦煤：本周焦煤期价或上行承压并以高位震荡为主。

Ø 焦炭：本周焦炭期价仍面临下行压力，但随着近月合约临近到期，在期价大幅贴水现货

的背景下，焦炭近月合约期价或存支撑。

Ø 操作建议

ü 焦煤：以区间思路高抛低吸为主，关注上方1915元/吨附近压力和下方1773元/吨附近

支撑，注意止盈止损。

ü 焦炭：以偏空短差操作为主，关注下方2400元/吨附近支撑，若跌破可跟随，注意止盈

止损。
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免责声明

Ø 本报告基于已公开的信息编制，但对信息的准确性及完整性不作任何保证。本公司力求报告内容客观、公

正，但本报告所载的观点、结论和建议仅供参考，不构成个人投资建议。投资者应当充分考虑自身投资经

历及习惯、风险承受能力等实际情况，并完整理解和使用本报告内容，不能依靠本报告以取代独立判断。

对投资者依据或者使用本报告所造成的一切后果，本公司及作者均不承担任何法律责任。 

Ø 本报告所载的意见、结论及预测仅反映报告发布当日的观点和判断。在不同时期，本公司可能会发出与本

报告所载意见、评估及预测不一致的研究报告。本公司不保证本报告所含信息保持在最新状态。本公司对

本报告所含信息可在不发出通知的情形下做出修改，投资者应当自行关注相应的更新或修改。 

Ø 长安期货有限公司版权所有并保留一切权利。未经本公司书面许可，任何机构或个人不得以翻版、复制、

发表、引用或再次分发他人等任何形式侵犯本公司版权。如征得本公司同意进行引用、刊发的，需在允许

的范围内使用，并注明出处为“长安期货投资咨询部”，且不得对本报告进行任何有悖原意的引用、删节

和修改。本公司保留追究相关责任的权力。所有本报告中使用的商标、服务标记及标记均为本公司的商标、

服务标记及标记。
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