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内容提要

目前国内及国际宏观面总体偏好，对黑色系商品整体应是支

撑为主。

从黑色产业链基本面看，首先，焦炭第四轮提涨正在逐步落

地，现货价上涨提振期货走强。其次，焦炭库存仍是支撑价格的利

好，第三，以山东为主的淘汰焦炭落后产能仍在供给端提振焦炭价

格，第四，今年钢厂采暖季限产不及去年，唐山钢厂高炉开工率目

前仍高，焦炭需求仍在。因此，焦炭现货面总体偏好，现货价格短

期偏强运行概率较大，期货受现货提振，偏强整理概率更大。从下

游看，受制于淡季效应，螺纹现货价持续偏弱运行，制约整条产业

链走强，因此，焦炭大幅上涨的概率也低。综合来看，焦炭短期偏

强震荡还是大概率事件。

从操作稳健角度来看，年前交易时间已所剩不多，建议稳健

投资者离场休息，待年后焦炭淘汰落后产能与新增产能进一步明朗

后，将提供更为确定的交易机会。

焦炭周报
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一、 宏观面

12月官方制造业 PMI较上月持平，仍为 50.2%，自 11月重新站上荣枯线

以来，反映制造业有所恢复。对工业品需求有所好转。同时，12 月 PPI 同比

涨跌幅较 11月明显好转，反映工业品现货价走势向好。

12 月固定资产投资数据较上月好转，增速提高 0.2 个百分点，但是房地

产开发投资增速仍下滑，因此，综合来看，目前投资对黑色系商品的需求支撑

保持平稳的概率更大。

12月新增信贷虽较前月有所下降，但好于预期。因此，信贷也总体平稳。

因此，综合国内宏观面来看，总体偏好，对黑色系商品应是支撑为主。
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（数据来源：国家统计局，wind）

从国际宏观面来看，地缘政治紧张有所缓解，同时，中美达成第一阶段贸

易协议对全球经济增长都是利好。因此，国际宏观面预期也有所改善。

因此，综合国际及国内宏观面来看，总体应是边际改善。

二、 基本面

1、焦炭第四轮提涨逐步落地

目前已有山东日照钢铁和山东莱钢永锋钢接受焦炭第四轮提涨，幅度

为30元/吨。其中山东莱钢永锋钢调整后准一级（干熄）冶金焦：灰分≤13，

硫份≤0.7，CSR≥60，全水≤0.5，涨后执行2153元/吨；以上为到厂承兑

含税价，1月18日0时起执行。目前接受第四轮提涨的主要是山东地区钢厂，

这回之前山东集中淘汰焦炭落后产能有关，山东地区焦炭供给目前看相对

偏紧，有利于焦炭价格上涨。但是除山东之外的其他地区，第四轮提涨仍

未落地。

2、焦化厂开工率总体平稳

截止1月17日，焦化厂开工率总体平稳，其中产能大于200万吨的焦化厂开

工率为81.83%，较上周上升0.65%。产能在100至200万吨焦化厂开工率为
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68.89%，较上周上升0.77%.产能低于100万吨焦化厂开工率57.92%,较上周下降

2.83%。上周焦化厂开工率总体平稳，供给端对价格的影响总体平稳。

3、焦炭库存仍支撑价格

（1）焦化厂焦炭库存总体平稳

截止1月17日，焦化厂焦炭库存总体平稳，其中，产能大于200万吨的焦化

厂焦炭库存较上周下降1.15万吨，降至34.55吨；产能在100至200万吨焦化厂

焦炭库存较上周下降1.05万吨，降至11.35万吨；产能低于100万吨焦化厂焦炭

库存较上周上升0.61万吨，升至6.31万吨。焦化厂焦炭库存本周变化不大，对

价格的影响不明显。
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（2）港口焦炭库存连续下降

截止1月17号，天津港、连云港及日照港三港焦炭库存较上周下降18万吨，

降至141万吨。港口焦炭库存快速大幅连续下降，对焦炭价格形成支撑。

综合各环节焦炭库存来看，目前库存对焦炭价格仍是支撑因素。

4、焦炭港口基差平稳

据wind资讯数据，截止1-17号，天津港准一级焦现货价对期货主力合约价

差175，总体平稳，变化不大。现货仍保持总体偏强，对期货仍是支撑为主。
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5、焦煤基差小幅下降

目前焦煤现货总体平稳，小幅下降，源于焦煤期货稳步小幅上涨，使得

基差继续缩小，从焦煤现货的角度看，对焦煤期货仍有支撑，利好焦煤的同时，

利好焦炭。

6、焦煤库存增减不一致

（1）焦煤港口库存继续下降

据wind资讯数据，截止1-17号，焦煤三港总库存为433万吨，较上周下降

25万吨，目前港口焦煤库存总量已从高位明显下降，对焦煤价格形成支撑。
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（2）焦化厂焦煤库存继续上升

据wind资讯数据，截止1-17号，焦化厂焦煤库存继续上升，其中，产能大

于200万吨的焦化厂焦煤库存较上周上升12.67万吨，升至612.92吨；产能在100

至200万吨焦化厂焦煤库存较上周上升5.08万吨，升至204.68万吨；产能低于

100万吨焦化厂焦煤库存较上周上升2.75万吨，升至101.85万吨。目前焦化厂

焦煤库存持续上升对焦煤价格走强是不利的。

（3）钢厂焦煤库存上升

据wind资讯数据，截止1-17号，110家样本钢厂焦煤库存再次上升，较上
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周上升8.44万吨，升至907.19万吨。钢厂焦煤库存仍然处于相对高位，并且仍

在震荡上升之中，对焦煤价格未能形成较好支撑。

综合来看，目前各环节焦煤库存增减不一致，因此，对焦煤价格支撑较为

有限。

7、唐山钢厂高炉开工率继续上升

截止1-17号，唐山钢厂高炉开工率较上周上升1.45%，升至75.36%。从唐

山钢厂开工率目前水平来看，对焦炭需求有所增加。利好焦炭价格。

8、螺纹社会库存继续明显上升
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据西本新干线数据，截止1-16号，全国螺纹社会库存496.06万吨，较上周

再升19.73%，螺纹社会库存连续上升反映冬储的持续进行，按照惯例，春节假

期归来后一个月内仍是累库期，之后工地将陆续开工，需求将逐步好转。因此，

3月前，螺纹需求将保持偏淡，螺纹价格受需求支撑较弱，而且在此期间要关

注今年冬储的库存高点，若库存过大，将对价格产生进一步的压力。

9、上海螺纹基差小幅下降

据wind资讯数据，截止1-17号，上海螺纹现货价持续稳于3750元/吨，螺

纹期货上周小幅上涨，使得基差小幅缩至155元/吨。目前看螺纹现货对期货的

支撑仍偏弱。
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目前宏观面总体偏好，对黑色系商品整体应是支撑为主。

从产业链基本面看，首先，焦炭第四轮提涨正在逐步落地，现货价上涨

提振期货走强。其次，焦炭库存仍是支撑价格的利好，第三，以山东为主的淘

汰焦炭落后产能仍在供给端提振焦炭价格，第四，今年钢厂采暖季限产不及去

年，唐山钢厂高炉开工率目前仍高，焦炭需求仍在。因此，焦炭现货面总体偏

好，现货价格短期偏强运行概率较大，期货受现货提振，偏强整理概率更大。

从下游看，受制于淡季效应，螺纹现货价持续偏弱运行，制约整条产业链走强，

因此，焦炭大幅上涨的概率也低。综合来看，焦炭偏强震荡还是大概率事件。

三，技术面

以下是截至2019-1-17号焦炭2005日线图：
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（数据来源：博弈大师）

焦炭2005合约目前围绕20日均线整理，并未出现跌破20日均线向下的

弱势走势。

四．行情展望

目前焦炭现货面总体偏好，第四轮提涨正在逐步落地，现货走强使得期

货不至于明显弱势，但是，下游螺纹价格弱势，制约焦炭走强。因此，焦炭短

期呈现偏强震荡的概率较大。年前交易时间已所剩不多，建议稳健投资者离场

休息，待年后焦炭淘汰落后产能与新增产能进一步明朗后，将提供更为确定的

交易机会。


