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内容提要

最新的国内宏观经济数据9月PPI环比涨跌幅连续两个月下

降，反映出工业品整体需求不够旺盛。后续还需关注房地产及固定

资产投资数据及新增信贷，若能继续向好，则不改国内宏观面整体

向好的趋势。

从基本面来看，终端螺纹需求在国庆之后有所恢复，螺纹社

会库存再次转降。同时，各环节焦炭库存均在低位，尤其是钢厂及

港口焦炭库存连续创近期新低，库存对焦炭价格形成的支撑较为明

显。只是，从目前期现货价格来看，期货已升水现货，从这一点来

看，焦炭期货短线调整也属正常。

从操作来看，目前焦炭上升趋势延续，但做多应待回落整理

充分之后。
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一、 宏观面

从 9 月制造业 PMI 看，国内宏观面平稳向好的势头总体延续，只是最新

报出的 9 月 PPI 环比涨跌幅连续第二个月下滑，显示工业品需求仍不是足够乐

观。后续还需关注 9 月房地产投资及固定资产投资数据，以及 9 月新增信贷，

若以上数据能延续向好或持平，则不改国内宏观面总体平稳向好的趋势。目前

国内宏观面仍是支撑黑色系商品整体的主要动力。

（数据来源：国家统计局，wind）

二、 基本面

1、焦化厂开工率高位平稳

截止10月16日，产能大于200万吨的焦化厂开工率为87.88%，较上周下降

0.21%。产能在100至200万吨焦化厂开工率为76.28%。较上周下降0.23%.产能

低于100万吨焦化厂开工率64.33%，较上周上升1.34%。目前焦化厂利润良好，

焦化厂整体开工率总体高位持稳，供给端对焦炭的支撑不是非常明显。
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2、焦炭库存仍是重要支撑

（1）焦化厂焦炭库存仍在低位

截止10月16日，产能大于200万吨的焦化厂焦炭库存16.51万吨，较上周上

升0.43万吨；产能在100至200万吨焦化厂焦炭库存4.3万吨，较上周下降1.77

万吨；产能低于100万吨焦化厂焦炭库存6.54万吨，较上周上升0.53万吨。目

前焦化厂焦炭库存总体仍在低位持稳，焦化厂焦炭库存对价格仍形成支撑。

（2）港口焦炭库存再创新低
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截止10月16日，天津港、青岛港及日照港三港焦炭库存240.5万吨，较上

周再降3.5万吨。再创近期新低。

(3) 钢厂焦炭库存再降

截止10月16日，110家样本钢厂焦炭库存455.06万吨，较上周下降7.56

万吨。目前钢厂焦炭库存仍在低位，并持续下降，不断创近期新低，钢厂焦炭

库存总体仍支撑焦炭价格。

综合各环节焦炭库存来看，总体均在低位。即目前焦炭库存对价格仍形成
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较为有力的支撑。

3、国庆过后螺纹社库转降

据西本新干线数据，截止10月15号，全国螺纹社会库存799.56万吨，较上

周下降6.47%，螺纹社会库存在国庆结束后再次下降，仍反映终端需求好转的

态势。后续关注就是这一态势能否持续。

4、上海螺纹基差暂稳

截止10月16日，上海螺纹现货价3740元/吨，较上周平稳，目前上海螺纹

基差保持在100左右，现货对期货支撑不强。
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从目前基本面来看，终端螺纹需求在近期仍将保持，螺纹社会库存仍有

望下降，目前螺纹现货价总体平稳，对焦炭价格暂无压力。而目前各环节焦炭

库存均在低位，对焦炭价格形成较为有力的支撑。后续焦炭保持偏强运行仍是

大概率。

三，技术面

以下是截至2020-10-16号焦炭2101合约日线图：
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（数据来源：博弈大师）

从盘面看，焦炭2101合约突破2050一线近期高点后在2100一线整理，

上升趋势仍有望延续。

四．行情展望

目前国内宏观面仍是黑色系商品整体的中期上涨动力，从基本面看，螺

纹需求端支撑——基建及房地产投资未来仍有望平稳向好。同时，目前各环节

焦炭库存低位，对焦炭价格形成有力支撑。焦炭在短期内仍有望保持偏强的运

行态势，上升趋势有望延续，只是目前焦炭期货已升水现货，看涨也需谨慎，

做多应待回落调整充分之后。


