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内容提要 

 行情回顾 

本周焦煤主力合约从 1905 换月到 1909，受交割标

准改变影响，盘面价格较 1905 上升较大，收于 1317.5

元/吨，周涨 70 元/吨。焦炭主力合约收于 2031 元/吨，

周涨 4.5元/吨，自周一盘面大涨后，周二开始回落调整，

处于盘整阶段。 

 后市展望及策略建议 

受焦炭价格下跌影响，焦化厂延缓采购，煤矿库存

累积，焦化企业打压煤价的力度不减，后期焦煤仍有下

跌空间，考虑到部分煤种资源仍然非常紧张，因此炼焦

煤近期以弱稳为主，下跌空间已经不大。 

焦炭供应宽松的局面没有改变:焦化厂开工率继续

保持高位运行，产业链上库存消化速度较慢，港口库存

已达近两年最高位水平，贸易商出货乏力，投机低价囤

货，去库效果差。现货上有焦化厂试探性提涨 50 元/吨，

但下游钢厂没有接受，由于近日螺纹钢现货连续上涨，

钢厂无意继续打压焦价，钢厂希望以稳为主，焦价短期

处于难涨难跌的阶段。期货盘面上节后受需求提振的预

期刺激，焦炭 1909 盘面大涨，随后焦炭盘面价格迅速

回归合理区间，处于盘整阶段。港口库存方面，近日日

照港、董家口港库存已达库容量，上调了仓储价格和缩

短免费仓储时间，影响焦炭到港，贸易商或加速出旧货，

受仓储费用提升影响，将控制进货数量，港口库存下周

有望开始去库。需求方面，本周高炉开工率有小幅上升，

螺纹降库速度较好，需要关注港口去库情况。 

焦炭 1909合约短期震荡盘整，上涨动力仍然未到，

建议单边暂时观望。套利方面可继续关注 5-9 反套，仅

供参考。 
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1. 行情回顾 

本周焦煤主力合约从 1905 换月到 1909，受交割标准改变影响，盘面

价格较 1905 上升较大，收于 1317.5 元/吨，周涨 70 元/吨。焦炭主力合约

收于 2031 元/吨，周涨 4.5 元/吨，自周一盘面大涨后，周二开始回落调整，

处于盘整阶段。 

图 1：焦煤主力合约走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 2：焦炭主力合约走势 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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2. 现货价格 

本 周 焦 煤 现 货 价 格 暂 时 维 持 稳 定 ， 青 岛 港 主 焦 煤

(A9.5%,V19%,0.6%S,G>80,Y24mm，澳大利亚产)收于 1595 元/吨，山西吕

梁产主焦煤(A<10.5%,V:20-24%, S<1%,G>75%,Y:12-15,Mt:8%)1650 元/吨，

甘其毛道蒙古焦煤(A10.5%,V28%,<0.6%S,G83)价格 1050 元/吨。近日，山

西地区部分停产煤矿陆续复产，蒙煤通关车数达 1000 车以上，通关情况良

好，炼焦煤供应稳定。高价低硫主焦煤经过降价调整后，已经逐渐恢复出

货速度，但由于焦化厂利润仍未恢复，仍然有打压煤价的意愿。鉴于焦炭

价格近期较为稳定，炼焦煤预计也将以弱稳为主。 

本周焦炭现货（天津港准一级冶金焦）价格稳定在 1950 元/吨。个别焦

化厂节后有提涨 50 元/吨的呼声，但钢厂并没有回应。短期来看，焦炭现货

价格较为稳定。 

图 3：焦煤现货价格 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 4：焦炭现货价格 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 

3. 焦煤、焦炭基差 

图 5：焦煤基差 

 
数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 6：焦炭基差 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4. 基本面 

4.1 焦煤供给及库存 

截至 4 月 12 日，焦煤焦化厂库存 768.8 万吨，减 18.4 万吨。炼焦煤六

港口库存为 408 万吨，增加 36 万吨。炼焦煤钢厂库存 838.67 万吨，减少

8.8 万吨。焦煤焦化厂库存以及钢厂库存均有小幅下降，港口库存增加。由

于焦化厂利润缩减，对炼焦煤采购速度放缓，以消耗前期囤货资源为主，

对焦煤有提降需求，煤矿出货速度放缓。根据市场消息，有焦企开始对一

些供应不充足的煤种开始补库，出货转好。低硫主焦煤前期价格较高，此

次煤矿让利针对低硫主焦最大已经让利 120 元/吨，考虑到资源仍然非常紧

张，后续煤矿让利空间十分有限。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

-300
-200
-100
0
100
200
300
400
500
600

1500

1700

1900

2100

2300

2500

2700

2900

基差

天津港:平仓价(含税):准一级冶金焦(A<12.5%,<0.7%S,CSR>60%,Mt8%)

期货收盘价(活跃合约):焦炭



周度报告                                      

 

 

图 7：炼焦煤焦化厂库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 8：炼焦煤钢厂库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 9：炼焦煤港口库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4.2 焦炭供给及库存 

截至 4 月 12 日，产能<100 万吨焦化厂开工率为 74.91%，产能 100-200

万吨焦化厂开工率为 73.50%，产能＞200 万吨焦化厂开工率为 84.38%。焦

炭焦化厂库存 76.93 万吨，较上周减少 2.62 万吨。港口焦炭总库存 424 万

吨，较上周增加 24 万吨。全国 110 家钢厂焦炭库存 465.24 万吨，减少 7.61

万吨。 

由于焦价连降三轮，目前处于低位，贸易商重新开始询价囤货，因此

焦化厂出货有所恢复，加上近期焦炭现货价格低位而盘面价格攀升，期现

公司有投机套利需求，焦化厂内库存下降。钢厂内库存仍然较为充足，补

库需求暂时没有启动。港口库存目前高位，已经超过 2018 年港口库存高点，

这主要是因为：一、贸易商前期高价囤货，目前港口库存均价 2000 元/吨左

右，高于市场价格，贸易商不愿低价出货。二、贸易商对后市焦炭需求看

好，企图趁低价再次囤货，导致港口焦炭库存不去反增。日照港已经开始

缩短免费仓储时间并上调仓储价格，控制焦炭到港数量。目前港口库存仍

然是焦炭的矛盾焦点。 
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图 10：焦化厂开工率 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 11：焦炭焦化厂库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 
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图 12：焦炭港口库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

 

图 13：焦炭钢厂库存 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

4.3 高炉开工率 

Mysteel 调研 163 家钢厂高炉开工率 69.48%，环比增 1.8%，产能利用

率 77.69%，环比增 1.62%。 

本期数据检修高炉 3 座，复产高炉 17 座，复产高炉多集中在华北和西

南地区，检修高炉为华北和华东地区例行检修为主，检修时间多在 5-20天。

伴随上周复产高炉陆续达产，本周铁水产量增量较为明显，结合下周预计
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复产高炉统计来看，料下周高炉开工率仍有小幅上涨趋势。高炉复产预期

正在兑现，焦炭需求有望提升。 

图 14：全国高炉开工率 

 

数据来源：Wind，兴证期货研发部 

5. 总结 

受焦炭价格下跌影响，焦化厂延缓采购，煤矿库存累积，焦化企业打

压煤价的力度不减，后期焦煤仍有下跌空间，考虑到部分煤种资源仍然非

常紧张，因此炼焦煤近期以弱稳为主，下跌空间已经不大。 

焦化厂开工率继续保持高位运行，产业链上库存消化速度较慢，港口

库存已达近两年最高位水平，贸易商出货乏力，投机低价囤货，去库效果

差，焦炭供应宽松的局面没有改变。现货上有焦化厂试探性提涨 50 元/吨，

但下游钢厂没有接受，由于近日螺纹钢现货连续上涨，钢厂无意继续打压

焦价，钢厂希望以稳为主，焦价短期处于难涨难跌的阶段。节后受需求提

振的预期刺激，焦炭 1909 盘面大涨，随后焦炭盘面价格迅速回归合理区间，

处于盘整阶段。近日日照港、董家口港库存已达库容量，上调了仓储价格

和缩短免费仓储时间，影响焦炭到港，贸易商或加速出旧货，受仓储费用

提升影响，将控制进货数量，港口库存下周有望开始去库。需求方面，本周

高炉开工率有小幅上升，螺纹降库速度较好，需要关注港口去库情况。 

焦炭 1909 合约短期震荡盘整，上涨动力仍然未到，建议单边暂时观望。

套利方面可继续关注 5-9 反套，仅供参考。 
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