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焦炭位于方向选择的十字路口，后市待进一

步明朗
品种：焦炭

主要数据：

◆供应：截至2020年 4月，焦炭产量3855.2

万吨，产量恢复至 2017 年以来较高水平。

◆库存：截至 2020 年 5月 22 日，焦炭中国

周度企业库存较今年 2 月下降 45%，仍位于 2017

年以来高位水平。

◆利润：截至 5月 26 日，焦炭价格毛利（炼

焦联产）369.37 元/吨，环比上月大幅增加

66.7%，主要原因归于国际原油迎来历史性暴跌，

焦化料成本大幅下降，提振地炼焦化炼油利润暴

涨。

◆焦炭期货处于方向选择的十字路口，后市

走向需关注 1890 的压制/突破。
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第一部分 焦炭品种介绍及产业链

1.1 品种介绍及用途

焦炭是由炼焦煤在焦炉中经过高温干馏转化而来，生产 1 吨焦炭约消耗 1.33 吨炼

焦煤，焦炭既可以作为还原剂、能源和供炭剂用于高炉炼铁、冲天炉铸造、铁合金冶

炼和有色金属冶炼，也可以应用于电石生产、气化和合成化学等领域。

据统计，世界焦炭产量的 90％以上用于高炉炼铁，冶金焦炭已经成为现代高炉炼

铁技术所需的必备原料之一，被喻为钢铁工业的“基本食粮”，具有重要的战略价值和

经济意义。我国是传统的焦炭生产和出口大国，近年来焦炭产量一直占世界焦炭产量

的 50％左右，出口量除了在 2009 年和 2010 年较低， 常年占世界贸易量的 60%左右，

根据中国炼焦行业协会的统计，我国 2007 年、2008 年、2009 年焦炭产量分别达到 3.3

亿吨、3.27 亿吨和 3.55 亿吨，出口量为 1400 万吨、1213 万吨和 54 万吨，焦炭是我

国目前为数不多的常年排名世界第一的、具有重要影响力的资源型和能源类产品。

1.2 焦炭产业链

数据来源：卓创资讯

炼焦煤是焦炭生产的主要原材料，生产 1 吨焦炭约消耗 1.3 吨炼焦煤。从焦炭

消费构成分析可知，钢铁工业是焦炭最主要的消费领域，占比 89%。
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第二部分 焦炭供需分析

2 供给、开工率及库存数据

2.1 产量数据

图 1 焦炭产量▼

数据来源：卓创资讯

截至 2020 年 4 月，焦炭产量为 38552 千吨，环比 3月增加 1.36%，产量恢复至 2017

年以来较高水平。

图 2 焦炭开工率▼

数据来源：卓创资讯

截至 2020 年 5 月 21 日，中国焦炭周度开工率 80.9%，恢复至去年高位水平。
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图 3 焦炭中国周度企业库存▼

数据来源：卓创资讯

截至 2020 年 5 月 22 日，焦炭中国周度企业库存为 1.97 天，较 2020 年 2月 14 日

高点下降 45%，回落至去年的高位水平。

3.需求分析

3.1 固定资产与房地产开发

图 4 固定资产与房地产投资完成额

数据来源：wind 资讯

截止至 2020 年 04 月，固定资产投资完成额累计值为 136,824 亿元，累计同比降
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低 10.3%，实际累计同比增加 2.73%；房地产开发投资完成额累计值为 33,102.84 亿元，

累计同比降低 3.3%，实际累计同比增加 7.12%。

3.2 粗钢旬产量

图 5 重点企业粗钢日均产量

数据来源：wind 资讯

截至 2020 年 5 月 20 日，重点企业（旬）粗钢日均产量为 208.04 万吨，环比上月

增加 6.6%，自今年 3月以来下游粗钢产量呈上升趋势。

第三部分 焦炭毛利分析

截至 5月 26 日，焦炭价格毛利（炼焦联产）为 369.37 元/吨，环比上月大幅增加

66.7%，主要原因归于国际原油迎来历史性暴跌，焦化料成本大幅下降，提振地炼焦化

炼油利润暴涨。
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图 6 焦炭价格毛利（炼焦联产）

数据来源：卓创资讯

第四部分 焦炭期货技术分析

4.1 焦炭阴阳全息理论分析

数据来源：金字塔软件

焦炭 J2009 合约从阴阳全息理论解读，前高及结构压力均在 1890 附近，焦炭在当

前位置面临方向选择，如继续走强需站上 1890，反之回调整理压力较大。

从阴阳全息小结构来看，可从 1880 这个位置判断接下来的走势，如不能重新拉回

1880 上方，调整压力较大，反之走强需站上此位。如果回落整理，下一目标关注 1810
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的支撑；如果走强需站上 1890，下一目标关注 1974 压力。

4.2 焦炭 MACD 共振分析

数据来源：金字塔软件

焦炭 J2009 合约从周线、日线 MACD 来看，周 MACD 位于零轴下方金叉且量能上扬，

日 MACD 零轴上方金叉但量能有所萎缩，整体来看，涨势未见有明显改变，接下来需进

一步关注 MACD 共振动向。

第五部分 焦炭后期价格走势分析

随着我国对疫情有效控制，焦炭 4月产量及开工率均回到 2017 年以来高位水平，

库存相对今年 2 月份有较大幅度的回落，但处于去年高位水平；利润方面，因国际原

油迎来历史性暴跌，焦化料成本大幅下降，提振地炼焦化炼油利润暴涨；下游需求螺

纹钢产量虽有较大恢复，但整体需求仍受制于房地产及固定资产投资；另外，焦炭期

货价格走势来看，目前处于方向选择的节点，涨跌需进一步明朗，下一步走势需关注

1890 的压制/突破。
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