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一．宏观及行业主要新闻 

1、中国 4 月官方制造业 PMI50.1，守住了荣枯线但低于预期 50.3，前值 50.2。 

2、一季度，固定资产投资(不含农户)85843 亿元，同比名义增长 10.7%，增速比上年

全年加快 0.7 个百分点，比今年 1-2 月份加快 0.5 个百分点。 

3、2016 年 1-3 月份，全国房地产开发投资 17677 亿元，同比名义增长 6.2%，增速

比 1-2月份提高 3.2 个百分点。1-3月份，房地产开发企业房屋施工面积 617975 万平方米，

同比增长 5.8%，增速比 1-2 月份回落 0.1 个百分点。房屋新开工面积 28281 万平方米，增

长 19.2%，增速提高 5.5 个百分点。1-3 月份，商品房销售面积 24299 万平方米，同比增

长 33.1%，增速比 1-2 月份提高 4.9 个百分点。1-3 月份，房地产开发企业土地购置面积

3577 万平方米，同比下降 11.7%，降幅比 1-2 月份收窄 7.7 个百分点。 
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二．供需基本面分析  

1 现货市场  

4月份，国内炼焦煤现货价格整体小幅上涨，山西部分煤矿因停产、限产整顿使得焦煤

产量下降，导致炼焦煤资源紧缺，加上4月份下游焦炭价格暴涨拉动，整体上4月份炼焦煤

价格上涨50-100元/吨。进入5月市场再次普调，山西焦煤、冀中能源、兖州煤业等煤企上

调精煤30-50元/吨。现山西柳林4#主焦煤出厂承兑含税报600元/吨。 4月份，国内焦炭市

场成交火爆，价格大幅大升。尤其山西、河北主产地价格累计上涨200-240元/吨；即便如

此，目前钢厂采购积极性仍然较高，不少焦化厂订单已经接到5月底。但受制于资金以及煤

炭采购压力，焦化厂开工率提升有限。 

2 产量  

据中国国家统计局公布数据显示，3月份中国焦炭产量3605万吨，同比下降5.3%。1-3

月我国焦炭产量10268万吨，同比下降8.9%。 3月份，国内焦炭市场交易状况转好，春节

期间进行检修的钢厂，大多数都已恢复生产。下游钢材市场价格反弹，钢价上涨刺激钢厂产



4 

倍特期货研发中心 

能释放，对焦炭的需求增多。焦化企业开工率出现显著回升，尤其是华东和华北地区，开工

率基本保持在75-85%。但由于资金及上游焦煤采购存在压力，导致焦化开工率提升远不能

满足下游需求，供需错位给焦炭价格形成支撑。 
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3 进出口  

据海关统计数据显示，3 月份中国进口炼焦煤 509.18 万吨，环比增加 71.5%；出口量

为 36.82 万吨，净进口量为 495.26 万吨。另外，3 月份中国焦炭出口 112.22 万吨，环比

上升 27.41%。3 月份焦炭出口数量较 2 月份出现大幅上升，出口数量走高，较去年同期增

长 71.45%。价格方面，3 月份中国焦炭出口创汇 2.728 亿元，较上月增加 42.70%，折合

吨焦离岸价约为 121.55 美金，较上月上升 3.397%，出口均价首次回升。 
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4 库存  

据统计截止 4 月 25 日，总库存量为 840.7 万吨，其中样本钢厂总库存 617.8 万吨，样

本焦化厂总库存为 222.9 万吨。目前，样本独立焦化企业炼焦煤库存继续回落。从焦化企

业焦炉生产率方面观察，华北、华中、西南地区小幅上涨；华东地区小幅下跌；其他地区位

置不变。山东淄博、潍坊地区受环保影响，开工小幅下降。临近月底，焦化企业补库积极性

较强，但煤炭资源偏紧的情况未得到缓解，2 月至今钢材价格持续上涨，吨钢利润修复较快，

资金面得到较大的改善。而焦化企业年后至今虽个别地区涨幅已超过钢材价格涨幅，但由于

市场长期低迷，目前吨焦盈利远不足钢厂盈利，在同样采购焦煤资源的情况下，资金方面显

得略微窘迫，库存上升较慢。 
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截至 4 月 29 日沿海五港进口炼焦煤库存总量为 259 万吨，其中京唐港 132 万吨，青

岛港 53 万吨，日照港 8 万吨，湛江港 66 吨。整体库存量较上月底小幅回升。随着钢价的

继续大涨，澳洲炼焦煤继续上涨是大概率事件，CFR 过百预计短期将突破。俄罗斯 K10 北

方港提货价 620-640 元/吨，目前期货资源较少，据该矿中国销售总监透露近两个月的几船

货已经售完，增量发不出来。 
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炼焦煤总库存:国内样本独立焦化厂 周 

炼焦煤总库存:国内样本钢厂 周 

炼焦煤总库存:国内样本钢厂及独立焦化厂 周 
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截止 4 月 29 日，港口焦炭同口径库存统计显示天津港焦炭库存为 202 万吨，较上月同

期相比增加 76 万吨。至此，天津港焦炭库存继上个月后第二次出现上升，其焦炭库存突增

的主要原因是天津港 6 月份准备搬迁至新场库，提前对老场库焦炭库存进行盘点清算，发

现现有库存高于原统计数据，并给予修正；另外据港口统计数据显示：4 月 1 日至 4 月 25

日，天津港焦炭总入库量为 55 万吨，出库量为 63 万吨，焦炭日均疏港量约 2.5 万吨。故

港口焦炭库存突增并非商家上货量突增所致，港口目前焦炭出入库量仍保持正常水平。 
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5 焦化厂开工率 

根据My Steel最新调查数据显示，上周焦化厂负荷再度提高，西南上涨 0.5%至 49.5%，

华北上涨 1%至 79%，华中上涨 1.6%至 85.6%。自 4 月份以来，受钢材市场提振的影响，

不少焦化厂订单已经接到 5 月底。但受制于资金以及煤炭采购压力，西北，华中焦化厂开

工率出现小幅上涨，但是华北，华东地区开工率下降明显，尤其是产能小于 100 的焦化厂，

开工率下降较快。 
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焦炭库存:天津港 周 焦炭库存:连云港 周 焦炭库存:日照港 周 
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三．后市展望与操作建议 

去年 12 月份以来上海螺纹钢唐山焦炭价格涨幅远超焦煤，焦煤由于限产等问题供应无

法改善，而焦化企业实现盈利亦将打开焦煤价格上涨空间。5 月份国内气温逐步上升，工地

对螺纹钢需求或有所下降，而焦煤补涨概率较大。 

煤焦供应紧张问题仍将持续。山东、河北继山西执行 276 天限产政策后也受到相应文

件要求 5 月 1 日起执行限产政策，对比山西执行力度，短期存在炼焦煤供应进一步偏紧的

情况。需求方面目前钢厂、焦化厂仍维持高开工，焦化厂仍存在调涨预期。 

基于此判断，在操作上，建议密切关注大幅回调后的支撑，伺机做多。 


