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内容提要

从目前基本面来看，利多仍占主导。目前宏观面具备通胀背景，

商品整体易涨难跌，具体从焦炭基本面来看，目前焦化厂开工率在

淘汰落后产能的背景下有所下降，供给端仍是支撑焦炭的重要因

素。目前钢厂高炉开工率虽有所下降，但仍不足以对焦炭价格形成

压力，并且国庆后，螺纹社会库存连续七周大幅下降，显示终端需

求仍好。以上因素综合影响使得目前焦炭供需仍然偏紧，焦炭仍将

偏强运行，但是在焦炭现货连涨七轮之后，继续提涨难度已大，因

此，焦炭目前大概率偏强整理，从操作来看逢低做多仍是较为稳健

的方式，做空仍面临较大风险。
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一、 宏观面

从 10 月宏观经济数据来看，以制造业 PMI 、固定资产投资及房地产投资

为代表的需求端仍平稳向好，10 月新增信贷下滑并不表明宏观面转弱，应是

在新冠疫情缓解之后，央行考虑货币政策正常化，以防止未来通胀的不利影响，

以及宏观杠杆率过高的负面影响。因此，综合来看，目前宏观面对大宗商品整

体仍是支撑。

（数据来源：国家统计局，wind）
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二、 基本面

1、焦化厂开工率下降

截止11月27日，产能大于200万吨的焦化厂开工率为87.37%，较上周上升

1.17%。产能在100至200万吨焦化厂开工率为75.29%。较上周上升0.91%.产能

低于100万吨焦化厂开工率63.24%，较上周上升1.68%。上周焦化厂开工率小幅

上升，但是较之前高点均有所下降，反映出目前山西，河北、河南淘汰焦化厂

落后产能取得进展，供给端对焦炭仍形成较为有力的支撑。

2、焦炭库存总体仍低

（1）焦化厂焦炭库存仍在低位

截止11月27日，产能大于200万吨的焦化厂焦炭库存16.46万吨，较上升

0.84万吨；产能在100至200万吨焦化厂焦炭库存4.75万吨，较上周下降0.42万

吨；产能低于100万吨焦化厂焦炭库存5.79万吨，较上周上升0.12万吨。目前

焦化厂焦炭库存总体仍在低位持稳，对焦炭价格仍形成支撑。
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（2）港口焦炭库存仍低

截止11月27日，天津港、青岛港及日照港三港焦炭库存231.5万吨，较上

周下降1.5万吨。并且仍在低位。

(3) 钢厂焦炭库存上升

截止11月27日，110家样本钢厂焦炭库存466.06万吨，较上周上升0.47

万吨。目前钢厂焦炭库存较之前低位有所上升，但并未升至高位，仍不足以对
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焦炭价格形成压力。

综合各环节焦炭库存来看，总体仍在低位。焦炭库存对价格无明显压力。

3、唐山钢厂高炉开工率下降

截止11月27日，唐山钢厂高炉开工率73.02%，较前一周下降2.38%，目前

焦炭供给预期收缩，钢厂高炉开工率的下降幅度或仍不足以对焦炭的供需造成

显著影响。
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4、螺纹社库继续下降

据西本新干线数据，截止11月26号，全国螺纹社会库存452.79万吨，较上

周下降7.54%，螺纹社会库存自国庆后已七周连续大幅下降，反映目前终端需

求仍好。终端需求支撑螺纹的同时，也在支撑整条产业链。

5、上海螺纹基差下降

截止11月27日，上海螺纹现货价4130元/吨，较上周降120，同期螺纹期货

也有回落，上海螺纹基差较上周有所缩小，现货对期货支撑减弱。
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从目前基本面来看，利多仍占主导。目前宏观面具备通胀背景，商品整

体易涨难跌，具体从焦炭基本面来看，目前焦化厂开工率在淘汰落后产能的背

景下有所下降，供给端仍是支撑焦炭的重要因素。而目前钢厂高炉开工率虽有

所下降，但不足以对焦炭价格形成压力，并且国庆后，螺纹社会库存连续七周

大幅下降，显示终端需求仍好。以上因素综合影响使得目前焦炭供需仍然偏紧，

而在焦炭现货连涨七轮之后，继续提涨已难度加大，但是，焦炭现货目前或难

以下跌。

三，技术面

以下是截至2020-11-27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合约在2400上方震荡整理，技术面短线继续偏强

运行的概率较大。

四．行情展望

目前国内宏观面总体平稳向好，商品整体易涨难跌。

焦炭基本面仍利好占据主导，供给端淘汰落后产能是焦炭的主要支撑，

在终端螺纹需求向好以及钢厂高炉开工率仍高的背景下，焦炭需求端平稳。以

上因素使得目前焦炭供需仍然偏紧，价格仍然强势。而焦炭现货在连涨七轮之

后，继续提涨难度增加，但是下跌的可能性仍低，焦炭现货短线或高位平稳。

期货目前也是高位整理，目前做空风险仍高，激进投资者仍可在2400一线逢低

轻仓试多，跌破2400需考虑止损。


