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内容提要

目前国内宏观面仍是黑色系商品整体支撑所在。国际疫情虽

仍在扩散，但是受益于全球流动性宽松，国际资本市场表现平稳，

因此国际宏观面至目前没有出现明显风险。

从基本面来看，目前在吨焦利润良好，焦炭产量未降的背景

下，焦炭供给端支撑有所减弱，同时，钢厂焦炭库存上升，叠加螺

纹需求淡季导致螺纹现货价上涨乏力，焦炭期现货短期均面临调

整，并且焦炭期货已经先行调整，但是今年全年为应对疫情，在信

贷及投资的支撑下，焦炭全年需求支撑是有保障的，并且山东淘汰

焦炭落后产能仍在持续推进，即焦炭也有中期的供给端支撑，因此

目前焦炭大概率是处于回落调整阶段，在调整结束后，焦炭大概率

仍延续上升趋势，从盘面看，目前焦炭2009合约已回落至年线，短

期关注重点便是年线支撑，若能在年线处企稳，仍是做多机会。

焦炭周报
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一、 宏观面

从 6月制造业 PMI来看，较 5月小幅上升，仍在荣枯线之上运行，显示

制造业总体仍平稳运行，即制造业需求平稳。国内宏观面继续延续平稳向好的

态势。预计后续报出的投资数据将继续回暖，信贷数据继续平稳。目前国内宏

观面仍是黑色系商品的整体支撑。

（数据来源：国家统计局，wind）

国际方面，截至北京时间 7月 5日 19时 30分，全球累计确诊新冠肺炎病

例超过 1110万例，累计死亡超 53万例。国际疫情仍在继续发展，受疫情影响，

欧美经济恢复缓慢，并且仍面临较大的不确定性。但是，为应对疫情全球普遍

开启宽松模式，流动性充足，这是支撑各类资产价格的最直接因素，对这一情

形最直接的反映就是，虽然美国疫情非常严重，但是美股走势依然偏强。因此，

在流动性的强劲支撑下，疫情对资本市场的冲击已经不明显，即国际宏观面的

压力也在逐步缓解之中。

二、 基本面

1、焦化厂开工率小幅上升

截止7月3日，产能大于200万吨的焦化厂开工率为86.26%，较上周下降
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0.68%。产能在100至200万吨焦化厂开工率为73.5%。较上周上升1.37%.产能低

于100万吨焦化厂开工率61.39%，较上周上升1.77%。虽然目前山东、江苏徐州、

河南安阳均有淘汰落后产能的行动，从产能来看，焦炭产能是有缩减，但是在

焦炭利润较为丰厚之际，焦化厂整体开工率仍是上升为主，反映出焦炭产量并

未下降，因此，焦炭淘汰落后产能并未引起焦炭产量下降，使得淘汰落后产能

的利好打了折扣。

2、钢厂焦炭库存已制约焦炭再涨

（1）焦化厂焦炭库存相对低位

截止7月3日，产能大于200万吨的焦化厂焦炭库存22.75万吨，较上周下降

0.1万吨；产能在100至200万吨焦化厂焦炭库存8.45万吨，较上周上升0.04万

吨；产能低于100万吨焦化厂焦炭库存6.3万吨，较上周下降1.03万吨。
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（2）港口焦炭库存下降

截止7月3日，天津港、青岛港及日照港三港焦炭库存283.0万吨，较上周

下降14.0万吨。

(3) 钢厂焦炭库存大幅上升

截止7月3日，110家样本钢厂焦炭库存485.96万吨，较上周大幅上升27.04
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万吨。

综合各环节焦炭库存来看，焦化厂及港口焦炭库存表现仍好，但是钢厂焦

炭库存上周大幅上升，可以预期钢厂对焦炭的需求将有所减弱，这可能将是制

约焦炭现货价格进一步上涨的一个有力因素。

3、唐山钢厂高炉开工率高位持平

截止7月3号，唐山钢厂高炉开工率上周持平，仍为84.92%。目前钢厂开工

率仍在高位，对焦炭直接需求平稳。
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4、螺纹社库连升两周

据西本新干线数据，截止7月2号，全国螺纹社会库存799.51万吨，较上周

上升3.92%，连续第二周上升，显示终端需求较前期有所下降，这和目前处于

夏季施工淡季，需求下降有关。

5、上海螺纹基差继续为负

截止7月3号，上海螺纹现货价3570元/吨，较上周小幅下跌，这和目前螺

纹处于需求淡季是吻合的。而同期螺纹期货在未来需求预期的支撑下走势偏

强，目前上海螺纹基差已为负，即上海螺纹现货价已经低于对螺纹期货。螺纹

现货对期货的支撑进一步减弱。
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从目前基本面来看，在焦炭现货连涨六轮之后，焦化厂吨焦利润已超300

元，使得即便焦炭落后产能有所淘汰，但是焦化厂总体开工率仍小幅上升，因

此焦炭产量未见下降，焦炭供给端的支撑已经在减弱。从需求端来看，目前钢

厂高炉开工率仍高，焦炭直接需求仍在。但是，在螺纹消费淡季的背景下，钢

材成交、价格均在转弱，并且钢厂焦炭库存上周已有明显上升，这将制约焦炭

现货价继续上涨。因此，焦炭现货价短期内面临回落的可能。焦炭期货受此影

响，短期内走强难度较大。

三，技术面

以下是截至2020-7-3号焦炭2009日线图：
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（数据来源：博弈大师）

从盘面看，焦炭2009合约目前已回落至1845——1855一线整理，即焦

炭目前已回落至年线支撑，短期关注重点就是年线处能否止跌。

四．行情展望

目前在吨焦利润良好，焦炭产量未降的背景下，焦炭供给端利好有所减

弱，同时，钢厂焦炭库存上升，叠加螺纹需求淡季导致螺纹现货价上涨乏力，

焦炭期现货短期均面临调整，并且焦炭期货已经先行调整，但是今年全年为应

对疫情，在信贷及投资的支撑下，焦炭全年需求支撑是有保障的，并且焦炭淘

汰落后产能仍在持续推进，即焦炭也有中期的供给端支撑，因此目前焦炭大概

率是处于回落调整阶段，在调整结束后，焦炭大概率仍延续上升趋势，从盘面

看，目前焦炭2009合约已回落至年线，短期关注重点便是年线支撑，若能在年

线处企稳，仍是做多机会。


