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政策利多支撑焦炭冬储行情
————高岩

焦炭价格自2011年5月开始至今已下跌41个多月，价格也从2440元/吨跌至1040元/吨，跌幅达到57.37%，行业内的盈利泡沫已经被挤压殆尽。随着价格的下跌，整个行业产能缩减、库存降低，供给结构已经发生了明显的改变，虽然说利空出尽为时尚早，但伴随着国家政策对房地产的调控和煤焦行业的扶持，利多因素正在逐渐显现。

1、消费刚性有保证，供给过剩得到缓解

本年度1-9个月焦炭累计产量下降，但粗钢产量增幅为2.3%左右，钢厂对焦炭销售的刚性消费得到有效保证。同时由于放开出口政策，国内焦炭出口大幅增加, 1-9 月份累计出口焦炭 578 万吨，较去年同期增加 305.8 吨，同比增幅 112.3%。除此之外，由于国内价格走低，焦煤的进口利润降低，本年度焦煤的进口数量大幅下降。焦煤的进口依存度约为10%。

图表 1  焦炭月度出口量

2、国家出台新政策，煤炭限产得到贯彻

国内政府在调整煤炭行业脱困措施的同时，也在大力提高对小煤矿关停和超产煤矿的整治力度。根据新的《安全生产法》有关情况举行发布会，表示在今年要关闭800处小煤矿，目前已经确定关闭名单902处，力争到年底超过一千处。另外，本年度8月发改委等三部门发布《关于遏制煤矿超能力生产规范企业生产行为的通知》，以遏制煤矿超能力生产，制止未核准先生产、未取证就生产。因此本年度1-9月全国累计生产原煤285030万吨，同比下降1.3%；1-9月国有重点煤矿累计生产原煤147899万吨，同比下降2.7%。
图表 2  原煤月度产量
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3、进口政策大调整，原料进口受到限制

自2014年10月15日起，取消无烟煤、炼焦煤、炼焦煤以外的其他烟煤，其他煤、煤球等燃料的零进口暂定税率，分别恢复实施3%、3%、6%、5%、5%的最惠国税率。我国用于炼钢的焦炭和原料焦煤，受到品种限制有30%以上需要进口，因此进口政策的调整对国内焦煤和焦炭的供给是极大的利多。因此天津港焦炭库存较上月同期相比大幅减少 74 万吨，最新库存为 193 万吨，10月平均库存 218.75 万吨，较上月减少 59.25 万吨。

图表 3  炼焦煤月度进口量
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4、APEC会议成功举办，煤焦扶持力度加大

APEC会议中我国提出“一路一带”，有望让国内煤焦钢过剩产能“走出去”，这些举措可以大幅对冲房地产投资下滑的不利影响，改善焦煤消费终端的需求预期，而且还可给令企业转型升级腾挪出更多时间，进而帮助焦煤减缓下探节奏，营造企稳反弹的氛围。另外，为了营造良好会议氛围，之前两周内河北省政府便严令周边煤焦钢等高污染企业限期限产关停，未来这些关停企业恢复生产的幅度也将会大幅降低，进一步缩减了国内的供给。

图表 4  “一带一路”路线示意图
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综上所述，未来煤焦市场利多因素将集中显现。一是供给减少幅度可能超出预期；二是需求增幅受到基础建设的加码可能超出预期；三是原燃料成本的下行空间有限，底部支撑力度加强。另外，钢材价格受到社会库存大幅降低，需求方面超预期增加的双重利多而上涨，也极大的支撑煤焦价格，所以建议用战略眼光迎接即将到来的冬储备货行情。

建议焦炭入场价位在1050-1115元/吨之间，可分批入场，目标价位在1275-1350元/吨之间，止损价位在1000-1040元/吨之间。以1085元/吨入场，1275元/吨止盈，1040元/吨止损计算，若目标止盈每吨盈利在190元/吨，若止损则每吨亏死45元/吨。焦煤参考焦炭价位制作操作建议即可。
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