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一、煤焦基本面分析

1. 一季度煤焦钢产量情况；

2. 焦炭焦煤多空持仓情况；

3. 独立焦化企业利润情况；

4. 独立焦化企业开工率及库存情况；

5. 下游钢厂开工率及钢材库存情况。

二、行情分析及策略

1. 煤焦价差情况；

2. 后期操作策略。
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     2017年3月全国焦炭产量3764万吨，同比增长4.8%，1-3月全国焦炭产

量10705万吨，同比增长4.7%。      

     3月份原煤产量29976.3万吨，同比增1.9%，1-3月份原煤产量80923万

吨，同比下降0.3%。

     注：1-2月单月产量未公布，图中数据根据累计产量及历史规律估算。

       1-3月焦炭产量同比下降    3月份原煤产量同比增速转正
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      3月全国生铁产量为6200万吨，同比增长1.3%，1-3月份全国生铁产量

为17564万吨，同比增长4.1%。

      3月份粗钢产量为7200万吨，同比增长1.8%，1-3月份粗钢产量为20110

万吨，同比增长4.6%。 

      1-3月生铁产量同比小幅上升 1-3月份粗钢产量同比正增长
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  4月21日焦炭1709合约持仓排名

      焦炭焦煤1705合约将进入交割月，近期焦炭焦煤主力1709合约多头增

仓力度更大，显示期价大幅下挫后主力做多意愿开始增强。
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 澳大利亚炼焦煤与天津港焦炭价格              港口蒙古主焦煤价格

      澳洲运输开始恢复，前期发运量不大，短期可卖到市场的货源不多，但考虑

到澳洲煤矿利润非常高，预计前期复产的煤炭企业在飓风过后供给将继续增加，

我国炼焦煤进口量5月份将进一步增加。  

      3月份蒙古煤炭产量首次突破1000万吨，出口量大增，其中炼焦精煤出口量

为33.88万吨，炼焦原煤出口量为122.23万吨。我国焦化企业采购量大增刺激蒙

古煤炭产量增加，蒙古煤将对国内炼焦煤价格形成压制。
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       2月下旬至今华北地区焦炭价格上涨350元/吨左右，加上4月份炼焦副产品

价格也止跌回升，华北地区独立焦化企业利润已超过150元/吨。
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      目前独立焦化企业出货情况良好，焦炭库存低位运行。

      截至4月21日，独立焦化企业在开工率小幅上升至77.5%，其小型独立焦化

企业开工率大幅上升至74.4%，创下今年1月以来新高，大型独立焦化企业开工

率小幅回落至81.72%。
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      3月下旬以来港口焦炭库存以及港口炼焦煤库存均有所上升，进口炼焦煤集

中到港导致港口库存上升幅度较大。

              港口焦炭库存                港口炼焦煤库存
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      昨天，煤炭交易中心相关专家向记者介绍说，“就近期煤炭市场的价格

走势来看，供求关系得到明显改善，煤价较长时间处于稳定回升的态势，

因此，煤炭行业今年不再实施276个工作日制度。”今年，山西省还将稳定

推动优质产能的释放，确保煤价不出现“大起大落”，拟新增加7000万吨

先进产能，以扩大先进产能的保有量，促使煤炭市场供需形势趋稳宽松。

      2016年山西省原煤产量8.16亿吨，同比下降14.4%。2017年1-3月份山

西原煤产量为19495.4万吨，同比下降4.8%。由于去年4月5日起山西率先

执行276个工作日，因此今年4-12月山西原煤产量或将同比小幅增长。
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      今年国内高炉开工率有所上升，在高利润刺激下延续着上升趋势，因此钢

厂对煤焦需求有所上升。

      今年年内上海螺纹价格上涨130元/吨，而上海热卷价格下跌800元/吨，钢厂

利润分化十分明显，目前螺纹利润维持在300元/吨以上，而热卷亏损80元/吨左

右，3月份以来焦炭价格连续上涨，即使钢厂打压了铁矿石价格，但利润仍旧出

现大幅下降。
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      4月21日五大钢材品种社会库存总量为1303.5万吨，同比增长38.9%。分品

种看，螺纹钢库存快速下降，而热卷库存下降幅度非常有限。
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      考虑现货对期货质量升水36元/吨，澳洲煤折合标准品1901元/吨，普氏

京唐港澳大利亚中等挥发焦煤价格前期涨幅过大，因此可交割最低价格焦

煤转至山西及蒙古焦煤，目前山西及蒙古炼焦煤价格仅1300-1380元/吨，4

月21日夜盘收盘，焦煤主力1709合约期现价差在-160元/吨左右。
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     4月21日夜盘收盘，焦炭主力1709合约贴水414元/吨。4月19日1709合

约曾贴水514元/吨，目前价差已有所收窄。
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      4月初煤焦1709合约见顶后，9-5价差负值迅速扩大，除了前期市场预期房

产销售对今年下半年房屋新开工有较大影响外，钢材价格持续下跌，以及螺纹

钢10-5价差维持在-300以上，均造成了煤焦9-5价差缩小后的再度大幅扩大，考

虑到5月合约即将进入交割月，前期焦炭买5抛9套利建议获利了结。
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      2月下旬以来焦炭现货涨幅大于炼焦煤，独立焦化企业利润达到150元/吨，

因此后期即使焦炭价格出现下跌，国内炼焦煤价格也会相对抗跌。从煤焦主

力合约比价来看，焦炭、焦煤1705、1709合约最新比价分别在1.58和1.45，

总体维持高位震荡，建议把握煤焦主力1709合约比价做空机会。
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     周末钢坯价格大跌70元/吨，不过并未创下新低，下周一螺纹钢期货开

盘大幅下跌后若能止跌，则上周的反弹趋势仍有望延续。上周焦炭及炼焦

煤市场平稳运行，煤焦1709合约大幅下跌主要是因为市场预期钢材价格大

幅下跌导致钢厂利润大幅下降后未来一段时间钢厂将再度打压煤焦价格，

鉴于煤焦1709合约风险有所释放，且主力做多意愿开始增强，建议投资者

可以考虑逢回调做多，鉴于本次反弹属于超跌反弹，因此不建议追高。

      套利方面，上周五焦炭、焦煤1705、1709合约最新比价分别在1.58和

1.45，总体维持高位震荡，建议把握煤焦主力1709合约比价做空机会。钢

材价格持续下跌，以及螺纹钢10-5价差维持在-300以上，均造成了煤焦9-5

价差缩小后的再度大幅扩大，考虑到5月合约即将进入交割月，前期焦炭买

5抛9套利建议获利了结。
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