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内容提要

目前宏观面继续处于改善之中，3月PPI、出口、新增

信贷、投资均表现良好，对黑色系商品整体已经形成支撑。

从基本面看，焦化厂焦炭库存已经连续下降，并且，

螺纹终端需求良好，提振钢价的同时，对焦炭价格也有提

振，并且钢厂目前利润较好，而焦化厂目前仍在盈亏线徘

徊，后续产业链利润有望重新分配，焦炭价格上涨仍是较

大概率。但是，目前港口焦炭库存仍较高，这将制约焦炭

的反弹高度。

盘面看，焦炭1909目前在2010—2080之间震荡整理，

后续关注突破方向，以目前情形综合分析，我们认为向上

突破的概率较大。

焦炭周报
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一、 宏观面

3月官方制造业 PMI大幅好转，创 5个月新高。从工业品现货价来看，3

月 PPI环比继续好转，现货对期货的支撑在逐步增强。从出口来看，3月以美

元计价的出口同比增长 14.2%，大超预期的 6.5%。从信贷来看，3月新增信贷

1.69万亿，同比多增 5777亿，并且超越预期的 1.25万亿。从投资来看，3月

固定资产投资及房地产投资继续小幅上升，反映投资对黑色系商品的需求支撑

仍在。目前宏观面持续处于改善之中，信贷，投资，现货价均处于好转的局面，

宏观面对黑色系整体有支撑。
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（数据来源：国家统计局，wind）

二、基本面

1、港口库存仍是焦炭反弹的制约

（1）焦化厂焦炭库存继续下降

据wind资讯数据，截止4-19号的一周，200万吨的大型焦化厂焦炭库存较

上周下降1.46万吨，降至43.82万吨。产能在100-200万吨之间的焦化厂焦炭库

存较上周下降1.7万吨，降至19.5万吨。产能低于100万吨焦化厂焦炭库存较上

周下降1.95万吨，降至8.5万吨。因此，本周焦化厂焦炭库存总体下降。

（2）港口焦炭库存继续上升

据wind资讯数据，截止4-19号，天津港、连云港、日照港三港焦炭库存较
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前一周上升2万吨，升至225万吨。港口焦炭库存目前仍是制约焦炭期现货反弹

的因素之一。

综合来看，目前焦化厂焦炭库存已经逐渐下降，这给了焦化厂提涨的底

气，但是港口焦炭库存仍在高位，这制约焦炭反弹的高度。

2、焦炭基差仍在低位

据wind资讯数据，截止4-19号，焦炭基差为8元/吨，目前焦化厂第一轮提

振仍未落地，而期货再次上涨，使得期现货价格目前基本一致，但是以目前形

势来看，后续焦化厂第一轮提涨落地概率较大，因此，我们预计焦炭现货价提
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涨后仍对期货有提振。

3、唐山高炉开工率上升后稳定

据wind资讯数据，截止4-19号，唐山高炉开工率仍为60.37%，较上周变化

不大，钢厂对焦炭需求稳定。

4、螺纹社会库存继续下降

据西本新干线数据，截止4-19号，全国螺纹社会库存连降七周，上周下降

7.57%，库存降至711.66万吨，目前终端需求良好，螺纹社会库存连续下降，

对螺纹的形成利好。并对整条黑色产业链均有提振。
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5、螺纹基差对期货有提振

据wind资讯数据，截止4-18号，上海螺纹现货价4110元/吨，现货价偏强

震荡，并升水期货，现货对期货的支撑继续存在。

综合来看，目前焦炭基本面主要压力仍是港口库存较高，但是积极因素

也在显现，最明显的变化是焦化厂焦炭库存已经连续下降，同时，螺纹终端需

求良好，提振钢价的同时，对焦炭价格也有提振，并且钢厂目前利润较好，而

焦化厂目前仍在盈亏线徘徊，后续产业链利润有望重新分配，焦炭价格上涨仍

是较大概率。

三，技术面

以下是截至2019-4-19号焦炭1909日线图：
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（数据来源：博弈大师）

盘面看焦炭1909合约在2010一线支撑较为有效，此一线支撑也即20日

均线附近支撑，上方压力仍在年线附近，也即2080一线，目前盘面仍在震

荡整理，技术面关注重点是后续的突破方向。

四．行情展望

目前宏观面持续处于改善的状态，并且焦炭基本面也在改善之中，后续

预期或仍偏乐观，我们预计焦炭有望继续反弹的走势。


