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内容提要

从目前宏观面来看，宏观经济数据仍延续平稳向好的局面，最

新公布的12月制造业PMI仍在景气区间平稳运行，PPI同比及环比涨

跌幅均加速向上。同时，根据1月15号国新办举行的新闻发布会上，

央行副行长的发言来看，未来货币政策不会急转弯，继续保持对经

济恢复必要的支持力度。在未来个人住房信贷及城投债可能减量的

背景下，货币政策保持相对宽松对黑色系商品整体是有利的。

从基本面看，焦炭淘汰落后产能导致供需仍偏紧，局面仍有利

于焦化厂，焦炭第十三轮提涨已经落地，累涨800元/吨。但是，近

期建筑钢材成交已明显下滑，显示终端需求可能有所下降，同时，

螺纹社会库存已连升三周，如果不是因为冬储导致的库存上升的

话，那么库存上升可能也反映终端需求减弱。而未来焦炭新增产能

投放只是时间问题。因此，焦炭基本面未来仍面临压力。

综合目前情况来看，宏观面依然偏好，焦炭基本面目前仍未明

显走弱，终端需求下降仍需进一步验证，焦炭新增产能投放仍需时

间，因此，短期内焦炭基本面仍偏好，焦炭现货大概率继续保持强

势，对期货仍有支撑。

因此，焦炭基本面目前呈现的局面是短期仍偏强，但是未来可

能面临供增需减的压力，焦炭期货短期可能展开震荡以对后续局势

做进一步评估。
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一、 宏观面

从最新公布 12 月宏观经济数据来看，宏观面延续平稳向好，制造业 PMI

仍在景气区间向好运行。PPI 同比及环比涨跌幅均加速向上，反映工业品现货

对期货的支撑增强。从目前已公布的宏观经济数据来看，宏观面对工业品整体

仍是支撑。

二、 基本面

1、焦炭供给仍偏紧

据Mysteel统计，上周全国230家独立焦企样本，剔除淘汰产能的利用率为

89.58%，环比上周增0.04%，日均产量62.23万吨，减0.34万吨。而从wind资讯

统计的焦化厂开工率数据来看，小型焦化厂开工率持续处于低位未恢复，焦炭

供给目前仍然偏紧。
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2、各环节焦炭库存仍低

（1）焦化厂焦炭库存仍在低位

据Mysteel统计，截止上周，230家焦化厂焦炭库存42.11万吨，较上周上

升0.82万吨。目前焦化厂焦炭库存仍在低位。

（2）港口焦炭库存仍低

据Mysteel数据，截止上周，天津港、连云港、青岛港及日照港四港焦炭

库存245.5万吨，总量仍在低位。



3
*特别声明：本报告基于公开信息编制而成，报告对这些信息的准确性及完整性不作任何保证。

本文中的操作建议为研究人员利用相关公开信息的分析得出，仅供投资者参考，据此入市风险自负。

(3) 钢厂焦炭库存转降

据Mysteel数据，截止上周，全国110家样本钢厂，焦炭库存411.53万吨，

较前一周下降20.9吨。平均可用天数12.64天，较前一周下降0.59天。

综合各环节焦炭库存来看，总体仍在低位。焦炭库存对价格仍是支撑为主。

3、钢厂高炉开工率未有效下降

据Mysteel数据，截止上周，全国247家钢厂高炉开工率84.24%，环比上周
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降1.04%。高炉炼铁产能利用率91.24%，环比降0.53%。钢厂盈利率87.45%，环

比下降2.16%。目前钢厂高炉开工率及盈利率均有所下滑，但是总体仍在相对

高位，焦炭直接需求仍在，因此，目前钢厂直接需求还未对高价焦炭形成显著

压力。

4、螺纹社库连升三周

据Mysteel数据，截止上周四，全国螺纹社会库存425.3万吨，较上周上升

29.72万吨，螺纹社会库存已连升三周，如上升不是因为冬储导致，那么可能

预示终端需求有所下降。
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从目前基本面来看，焦炭去产能仍导致焦炭供需偏紧，仍支撑焦炭现货。

而焦炭现货的强势，仍支撑焦炭期货不至于快速大幅下跌。从焦炭直接需求来

看，钢厂高炉开工率仍高，对焦炭直接需求仍在。从库存看，目前各环节焦炭

库存仍在低位，库存也支撑焦炭价格。但是，从终端需求来看，上周螺纹社会

库存已连升三周，如果不是因为冬储导致的上升，那么可能说明终端需求开始

弱化。而未来焦炭新增产能投放只是时间问题, 并且未来城投债及个人住房信

贷减量可能影响黑色系商品整体需求。未来焦炭仍面临供增需减的压力。

三，技术面

以下是截至2021-1-15号焦炭2105合约日线图：
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（数据来源：博弈大师）

从盘面看，焦炭2105合约自3036高点回落后，在2700一线止跌反弹，

目前是否见顶仍不确定，短期或展开整理。

四．行情展望

目前焦炭淘汰落后产能造成的供给缺口仍支撑焦炭现货保持强势，而钢

厂高炉开工率仍在相对高位，对焦炭直接需求保持，并且各环节焦炭库存低位

也在支撑焦炭价格。但是，近期螺纹社会库存已连升三周，如果不是因为冬储

导致的上升，可能说明终端需求有所下降。更重要的是，未来焦炭新增产能投

放只是时间问题，焦炭供需错配将逐步缓解。同时，未来人住房信贷城投债可

能减量将影响未来黑色系整体需求。焦炭未来基本面面临压力。

综合来看，短期焦炭供需偏紧仍是支撑，但是未来有可能面临供增需减

是潜在压力，焦炭期货可能将高位震荡整理，以对局面进一步评估。


