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焦煤 焦炭

把握波段性做多机会

近期随着股市系统性风险的解除，商品市场的恐

慌情绪也已慢慢消散，逐步进入各自基本面主线。从盘

中技术走势来看，焦煤、焦炭价格虽大幅下挫，屡创新

低，但仍难言触底。不过，随着旺季预期的渐入，在阶

段性筑底背景下，波段性抢反弹操作仍可受用。

从盘中走势上看，焦煤、焦炭仍处在下跌趋势之

中，短期内尚处于阶段性筑底，而从以往的走势规律判

断，阶段性筑底后迎来波段性反弹概率较大，因此建议

投资者把握短线上的反弹机会。激进者焦煤依托 600、

焦炭依托 800 逢低持多试盘，稳健者待价格有效上破

10日线持多试盘，同时可依据当时盘感，以 60日线做

止盈或换手参考，止损参考则为目前盘中最低价，注意

保持灵活的机动性。
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一、煤、焦市场依托宏观数据趋稳
图一：宏观数据趋稳

上半年国民经济运行缓中趋稳，初步核算，上半年国内生产总值 296868 亿

元，按可比价格计算，同比增长 7.0%。上半年全国固定资产投资（不含农户）

237132 亿元，同比名义增长 11.4%（扣除价格因素实际增长 12.5%），增速与

1-5 月份持平。经济增长连续 2个季度运行在 7%，CPI 多个月在 1.2%—1.5%

的区间平稳波动，说明企稳的态势逐步明显。预计下半年会给黑色系的终端需求

带来一定的巩固利好因素。

近期随着股市系统性风险的解除，商品市场的恐慌情绪也已慢慢消散，逐步

进入各自基本面主线。从盘中技术走势来看，焦煤、焦炭价格虽大幅下挫，屡创

新低，但仍难言触底。不过，随着旺季预期的渐入，在阶段性筑底背景下，波段

性抢反弹操作仍可受用。
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二、煤、焦基本面概况

2.1、低开工 低库存

图二：焦化企业开工率

图三：主要港口库存

据万德数据最新一期显示，国内产能小于 100 万吨的焦化企业开工率维持

在 65%左右；产能在 100-200 万吨的焦化企业开工率保持在 69%左右；产能在

200 万吨以上的大型焦化企业开工率保持在 77%左右；由此可见，中小型焦化

企业开工继续维持低位，大型焦化企业也正逐渐步入降产能的主力军，开工率的

下滑使市场供应压力得到缓解，且大部分煤、焦企业正处于亏损状态，挺价心态

渐浓。
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从港口库存上看，天津港焦炭库存继续维持平稳，目前在 200 万吨左右。

京唐港焦煤库存悄然进入缓慢回升通道，目前在 260 万吨左右。整体来看，目

前煤、焦库存虽消化缓慢，但与同期相比已属低位，预计在旺季市场情绪逐渐好

转的情况下，钢厂的补库会给煤、焦企业带来排库动力。

2.2、房产回暖预期显现
图四：商品房销售情况

1-6 月份，商品房销售面积 50264 万平方米，同比增长 3.9%，1-5 月份

为下降 0.2%。其中，住宅销售面积增长 4.5%，办公楼销售面积下降 2.4%，商

业营业用房销售面积增长 3.5%。商品房销售额 34259 亿元，增长 10.0%，增

速提高 6.9 个百分点。其中，住宅销售额增长 12.9%，办公楼销售额下降 1.8%，

商业营业用房销售额下降 1.2%。商品房销售的回暖氛围会进一步带动房地产施

工、新开工等方面进程，这给黑色产业链终端需求上奠定了良好的成长空间。



5
倍特期货研发中心

2.3、期现价差存有修复需求
图五：焦煤、焦炭期现价差

前期由于股市存有系统性风险预期，商品市场亦受影响，恐慌情绪加重，被

动跟随连续杀跌，其中工业品尤为疲弱，黑色系焦煤、焦炭期现价差急剧拉大，

预计短期内阶段性底部或现，且存有价值回归修复需求。

另外值得一提的是，OPEC 蓝让我们甚是想念，我们知道，2015 年 9月 3

日中国为纪念反法西斯战争胜利 70周年，再次在天安门举办阅兵式，同时邀请

各国政要，为了保证空气质量达到良好水平，北京及周边省市对焦化、冶金、电

力、水泥等企业或将再次实施停产、限产措施，这也从侧面减轻了相关产品的供

给压力。
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三、操作建议
图六：焦煤、焦炭主力合约 (日线）

从盘中走势上看，焦煤、焦炭仍处在下跌趋势之中，短期内尚处于阶段性筑

底，而从以往的走势规律判断，阶段性筑底后迎来波段性反弹概率较大，因此建

议投资者把握短线上的反弹机会。激进者焦煤依托 600、焦炭依托 800 逢低持

多试盘，稳健者待价格有效上破 10日线持多试盘，同时可依据当时盘感，以 60

日线做止盈或换手参考，止损参考则为目前盘中最低价，注意保持灵活的机动性。


