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焦炭 7 月投资策略 2020 年 7 月

月度报告

华期理财

产品简介：品种投资报告是华融期货根

据客户要求，不定期撰写的研究报告，

包含近期宏观面、品种基本面、近期行

情走势回顾、技术面分析以及后市展望

等等。

风险说明：本产品为投顾人员独立观

点，不构成投资建议，谨供投资者参考。

客户适配：适合所有客户使用，尤其

是中长线客户。

地址：海南省海口市龙昆北路 53-1 号

邮编：570105

***期市有风险 入市须谨慎***

现货提涨放缓 期价盘整回调

一、本月焦炭现货和期货走势简述。

6 月初，受山东限产影响焦炭库存降幅扩大，且北方地区及

山东几家主流钢厂库存一直未补起来，焦炭现货价格继续提涨，6

月中旬由于高利润山东限产执行有所放松，叠加进入 6月份之后

钢厂利润大幅下滑，焦炭第六轮提涨落实节奏开始放缓，但部分

山东主流钢厂受库存偏低影响，仍接受了第六轮涨价，多数钢厂

还在落实中 6月份累计上涨 3轮，合计 150 元/吨。

期货市场方面，焦炭 2009 合约在整个 6月份属于冲高回落的

态势，可以看出市场在 6月初预期的焦炭现货价格提涨，已经在

6月初在期货市场实现，随着现货价格提涨的落实，期货价格没

有跟随走高，在高位盘整，反倒是在 6月下旬现货价格有提降的

预期时，期货价格迅速走低，充分体现了期货价格领先的特点。

二、7 月焦炭基本面情况。

目前看来，主要是终端需求决定生铁产量，继而决定焦炭需

求量。近两周螺纹需求环比大幅下滑，上周数据已低于去年同期，

除了降雨影响外，需要关注赶工放缓可能，表需已出现超季节性

下滑。即便螺纹需求后期出现一定超季节性下降，考虑到钢厂还

有一定利润，减产能起到一定缓冲作用，三季度整体生铁产量比

二季度下降的空间预计也相对有限，生铁产量同比预计仍处于较

高水平。

供需来看，目前建材表观需求大幅下滑，螺纹单周数据已低于

去年同期水平，后期随着生铁有所减量，新的焦化工厂如果顺利投

产，焦炭整体供需缺口将逐步减少。近期华东主流钢厂库存紧张也

有所缓解，多地焦化利润水平已高于钢厂，后期随着供需缺口逐渐

收窄，预计淡季钢厂将反向向焦化厂压价，具体调整幅度还是由螺

纹需求决定。若只是雨季、高温影响表需，后期恢复预期仍在，生

铁产量调整幅度也有限，焦炭需求相对高位情况下更多是在淡季实

现上下游利润分配调整，焦炭价格调整幅度预计有限。
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三、后市展望：

综上所述，焦炭价格 7 月份短期内仍会有回落的现象，但是宏观的形势暂时没有发生根本的改变，预计踏入

7月中下旬，随着市场预期转好，焦炭期货价格会出现回调站稳，重新上涨的态势。当前不宜过分看空焦炭，不

排除 7 月初的这波回落行情，会是一个“黄金坑”的存在！

技术上看，焦炭 2009 合约的这波回调，正处于 C 浪最后的下跌浪中，不排除仍有一定余波往下跌，耐心等

待价格反转，保守策略以突破黄色的下降压力线作为反转的标志。
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