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焦煤期货什么是什么(焦煤期货介绍)

◎投资要点：

疫情对生产端影响有限，煤矿生产已恢复至去年底平均水平。

疫情影响市场情绪及物流运输，市场观望心态为主。

对比高启的铁水产量及连续破低位的煤炭库存，下游补库空间较大。

除却疫情对市场情绪的影响，目前焦煤供需结构矛盾仍未解，下游存在较大补库空
间，待疫情结束后预计将出现集中补库行情，建议可开始清仓布局多单。

操作建议：清仓布局多单

风险因素：疫情

1.行情回顾

截至3月29日，焦煤主力合约收盘价3193元/吨。两会及冬残奥会结束后，煤矿开
工有所好转，但近期国内煤矿安全事故频发以及疫情扰动，对煤矿供应及运输造成
一定扰动。3月焦煤情绪呈现先扬后抑局面，随着疫情严重竞拍出现流拍，市场经
历一轮集中上涨后也出现一定恐高情绪，3月炼焦煤综合指数先涨489点后跌27.8点
。

2.供给端：结构性矛盾仍然存在

3月中下旬以来，随着冬残奥会及两会的结束，国内煤矿生产处在稳步回升节奏中
，国内疫情虽多点爆发，好在焦煤主产区山西省疫情相对较轻，对煤矿生产扰动有
限。3月份Mysteel调研的110家洗煤厂日均产量已经达到59.21万吨，去年四季度
平均日产量58.99万吨，目前生产已基本恢复正常水平。

疫情的影响更多集中在物流运输方面，分地区来看，目前跨省运输较为困难，山西
双焦资源往省外流通不畅，省内流通增加，但省内下游企业经过前期补库，目前库
存水平合理，补库意愿不大，前期高位的炼焦煤价格也开始出现松动。目前山西焦
煤主产区往河北唐山、秦皇岛、天津等地的汽运基本停止，往山东河南汽运情况稍
好。目前仅有火运流转受影响较小，但资源紧张装车请车仍然困难。

与此同时，进口补充作用仍较为有限。前期滞留在港口的澳煤已基本消耗完毕，甘
其毛都通关车辆虽已逐步恢复至200车左右，但相对往年来说补充仍然有限。俄乌
战争及澳大利亚暴风雨导致国际炼焦煤价格飙升，内外价差倒挂的情况下，国内买
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家进口意愿不足。海关数据显示，我国2月进口焦煤数量为299万吨，较去年12月
下降450万吨，为2020年1月以来最低水平。目前俄罗斯仍是我国最大的炼焦煤进
口来源，蒙古416公里长的塔温陶勒盖—宗巴音方向铁路线已投入运营，中国方面
表示在疫情缓解的情况下，从4月1日起中国进口蒙煤量将提高至300车/日。后期需
持续关注国内疫情对进口量的影响。

另一个影响煤矿供应的潜在因素仍然是安全检查，在高强度保供稳价节奏下，今年
煤矿事故多发，2月底以来贵州连续发生多起重大安全事故也引发市场对于加强安
全监管的担忧。今年是山西省安全生产专项整治三年行动的收官之年，山西省应急
厅近日部署安全生产专项整治工作。陕西也将从4月开展为期6个月的煤矿违法违规
生产建设集中执法检查。

3.需求端：疫情后存在补库空间

3月焦企经历了一波较为顺畅的连续提涨，目前累计提涨800元/吨，在需求乐观预
期下 ，焦企对原料采购也较为积极。汾渭统计的样本煤矿库存出货良好，截止3月
28日，样本生产企业炼焦煤库存为218.5万吨，连续五期持续回落后有所反弹，周
环比增加20.5万吨，较2月初减少164.2万吨。

煤矿库存小幅增加主要是疫情对物流的扰动，煤炭向下游转移不畅。但从补库空间
来看，铁水产量恢复较好，日均铁水产量已从200万吨逐渐恢复至230万吨，而下
游焦煤库存连续处于低位，截止3月28日，样本下游企业炼焦煤库存量为907.4万吨
，库存水平连续七期跌破1000万吨水平，周环比减少18.7万吨，较2月初减少69.3
万吨。

当前市场情绪观望心态浓重，因疫情暂未明朗，下游金三银四的需求预期节奏受到
一定扰动，而经历焦企连续提涨后钢厂利润已被严重挤压，市场出现恐高情绪。除
却疫情给市场情绪带来的扰动，下游仍存在较大的补库空间为焦煤带来支撑，待疫
情缓和后，焦煤将出现一波集中补库行情。

4.结论与操作

供应端，煤矿生产受疫情扰动较小，目前已恢复至去年平均水平。疫情对物流运输
以及市场情绪影响较大，目前货物流转困难，市场心态观望为主。除却情绪影响，
下游仍存在较大补库空间，内外价差高启也为煤价带来支撑，投资者可开始清仓布
局多单。

本文源自金融界
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