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多空因素交织 煤焦期价震荡加剧  

 ——煤炭周报（20170508-20170512） 

1、煤炭期价小幅波动。截至 5 月 12 日， JM1709 收 1013.5，周跌 0.64%；

JM1801 收 962，周跌 1.59%； J1709 收 1507.5，周涨 2.03%；J1709 收 1383

周跌 0.86%；ZC1709 收 510.2，周跌 0.20%； ZC1801 收 516，周跌 0.46%。 

2、煤焦价格稳中偏弱。本周国内炼焦煤市场价格小幅波动。因北方部分焦企

已开始加大限产力度，部分中小煤矿出货压力有所增大。进口方面，澳洲峰景煤

和国内同质焦煤价格已基本处于同一水平，沿海部分钢厂有意适当增加采购量。

本周国内焦炭市场继续小幅下跌，受环保整顿影响，目前华东、华北地区一些焦

企被要求焦炭不能落地，个别焦企的库存较高，被迫主动压价出货，市场报价相

对混乱，钢厂对后市仍不看好。预计下周国内焦炭市场仍以小幅调整为主。动力

煤现货价格继续维持跌势。 

3、焦煤、焦炭港口库存继续下降，焦炭焦化厂库存回升。截至 5 月 12 日，

炼焦煤六港口库存为 230.19 万吨（-9.38/-3.92%）。焦炭港口库存为 193 万吨

（-4/-2.03%）；焦炭焦化厂库存为 44.92 万吨（+5.79/+14.8%）；截至 5 月 12

日，动力煤秦港库存为 589 万吨（+21/+3.70%）。 

4、本周国内焦炭、焦煤价格均小幅下跌，成交尚可。煤炭行业在先进产能不

再限产的政策导向下，供应逐步回升，供需矛盾逐渐改善，9 月预期偏空短期较大

范围的环保限产有望提振煤焦价格。成材端利润仍维持高位，开工率不低，产量

有增无减。“双焦”在未来供大于求悲观预期以及短期需求较好、限产导致供应下

降等多重因素影响下，仍将维持区间震荡格局，短期建议观望。 

                                               2017 年 5 月 14 日 星期日 

煤炭周报 
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主力合约最近 20 个交易日动态一览（5.12） 

品种 焦煤 焦炭 动力煤

日K线

成交量

持仓量

 

 

 

黑色系六大品种周涨跌幅一览（5.12） 

0.34%

-1.37%
-1.63%

-1.30%

-2.38%
-2.93%

2.03%

-0.86% -0.64%

-1.59%

-0.20%
-0.46%

-4%

-3%

-2%

-1%

0%

1%

2%

3%

RB1710 RB1801 HC1710 HC1801 I1709 I1801 J1709 J1801 JM1709 JM1801 ZC709 ZC801

螺纹钢 热卷 铁矿石 焦炭 焦煤 动力煤
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1、现货价格 

图 1：2013 年以来山西产主焦煤市场价格走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 2：2013 年以来京唐港主焦煤价格走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 3：2013 年以来焦炭现货价格走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

 

截至 5 月 12 日当周，山西

主焦煤市场价报收 1330 元/吨

（-20/-1.48%）。 

 

 

 

 

 

 

 

截至 5 月 12 日当周，京唐

港 山 西 产 主 焦 煤 价 格 报 收

1505 元/吨（-5/-0.33%）；澳

大利亚产主焦煤报收 1590 元/

吨（0/0）。 

 

 

 

 

 

 

截至 5 月 12 日当周，天津

港一级冶金焦报价 2075 元/吨

（0/0）；唐山二级冶金焦到厂

价 为 1825 元 / 吨 （ -25/-

1.37%）。 
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图 4：2012 年以来秦皇岛港口国产动力煤价格走势 

200

300

400

500

600

700

800

900

20
12

/0
3

20
12

/0
6

20
12

/0
9

20
12

/1
2

20
13

/0
3

20
13

/0
6

20
13

/0
9

20
13

/1
2

20
14

/0
3

20
14

/0
6

20
14

/0
9

20
14

/1
2

20
15

/0
3

20
15

/0
6

20
15

/0
9

20
15

/1
2

20
16

/0
3

20
16

/0
6

20
16

/0
9

20
16

/1
2

20
17

/0
3

秦港Q5000 秦港Q5500 秦港Q5800

元/吨

 

数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 5：2012 年以来广州港进口动力煤价格走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

2、利润 

图 6：2013 年以来炼焦利润走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

 

截至 5 月 12 日当周，秦港

Q5500 动力煤报价 584 元/吨

（-25/-4.11%），连续六周下

降。 

 

 

 

 

 

 

 

截至 5 月 12 日当周，广州

港澳煤和印尼煤报价 680 元/

吨（-15/-2.16%）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

根据炼焦利润测算模型测

算，截至 5 月 12 日当周，吨焦

利润为 203 元/吨。 
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3、库存 

图 7：钢厂及独立焦化厂炼焦煤库存走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 8：炼焦煤港口库存走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 9：全国各地区焦炭焦化厂库存走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

 

截至 5 月 12 日当周，炼焦

煤总库存数量为 810.92 万吨，

（-18.24/-2.20%），连续三周

下降。 

 

 

 

 

 

 

 

截至 5 月 12 日当周，炼焦

煤港口库存合计 230.19 万吨

（-9.38/-3.92%）。 

 

 

 

 

 

 

 

截至 5 月 12 日当周，全国

各地独立 焦化厂合计库存为

44.92 万吨（+5.79/+14.8%），

连续三周回升。 
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图 10：焦炭港口库存走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 11：动力煤秦皇岛港口库存走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

4、供需 

图 12：2012 年以来钢厂高炉开工率走势 
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数据来源：大有期货研究所，mysteel                                                                                   

 

 

 

截至 5 月 12 日当周，焦炭

港口库存合计 193 万吨（-4/-

2.03%）。 

 

 

 

 

 

 

截至 5 月 12 日当周，动力

煤秦皇岛港口库存合计 589 万

吨（+21/+3.70%）。 

 

 

 

 

 

 

 

截至 5 月 12 日当周，全国

钢厂高炉开工率为 75.83%（-

0.55%），河北钢厂开工率为

77.78%（-0.32%），连续三周

下降。 
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图 13：2012 年以来独立焦化企业开工率走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 14：六大电厂煤炭库存及日均耗煤量走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

5、基差 

图 15：2013 年 4 月以来焦煤主力合约基差走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

截至 5 月 12 日当周，小于

100 万吨、100-200 万吨、大

于 200 万吨规模焦化企业开工

率分别为 72.21%（-4.47%）、

73.20%（-2.16%）、74.41%（-

6.45%）。 

 

 

 

 

 

截至 5 月 12 日当周，六大

电厂日均耗煤量为 62.19 万吨

（+3.14 /+5.32%），六大电厂

煤炭库存合计 1200.78 万吨

（+19.78/+1.67%）。 

 

 

 

 

 

本周焦煤基差变动不大，

当 前 基 差 为 531.5 元 / 吨

（+1.5/+0.289%）。 
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图 16：2011 年 1 月以来焦炭主力合约基差走势 

-400

-200

0

200

400

600

800

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

2
0

1
2

-0
3

-3
0

2
0

1
2

-0
7

-3
0

2
0

1
2

-1
1

-3
0

2
0

1
3

-0
3

-3
1

2
0

1
3

-0
7

-3
1

2
0

1
3

-1
1

-3
0

2
0

1
4

-0
3

-3
1

2
0

1
4

-0
7

-3
1

2
0

1
4

-1
1

-3
0

2
0

1
5

-0
3

-3
1

2
0

1
5

-0
7

-3
1

2
0

1
5

-1
1

-3
0

2
0

1
6

-0
3

-3
1

2
0

1
6

-0
7

-3
1

2
0

1
6

-1
1

-3
0

2
0

1
7

-0
3

-3
1

焦炭基差（右轴） 活跃合约收盘价 现货价格元/吨

 

数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 17：2013 年 9 月以来动力煤主力合约基差走势 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

6、跨月价差 

图 18：焦煤合约上市以来 5-9 合约价差走势对比 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

 

本周焦炭基差大幅缩小，

当前基差为 292.5 元/吨（-55/-

15.83%）。 

 

 

 

 

 

 

 

本 周 动 力 煤 基 差 大 幅 缩

小，当前基差为 73.8 元/吨（-

24/-24.54%）。 

 

 

 

 

 

 

 

焦煤 5-9 合约价差继续扩

大，目前两者价差为 323.5,价

差难收敛。 
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图 19：焦炭期货合约上市以来 5-9 合约价差走势对比 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 20：动力煤期货合约上市以来 5-9 合约价差走势对比 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

7、期限结构 

图 21：焦煤期货期限结构 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

 

焦炭 5-9 合约价差收窄，

目前两者价差为 393.5。 

 

 

 

 

 

 

 

 

动力煤 5-9 合约价差收

窄，目前两者价差为 107。 

 

 

 

 

 

 

 

 

焦煤期价重心有所下移，

近强远弱格局加剧。 
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图 22：焦炭期货期限结构 

1200

1400

1600

1800

2000

2200

C0 C1 C2 C3 C4 C5 C6 C7 C8 C9 C10 C11 C12

T T-1day T-1week T-1month T-3mouth
 

数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

 

图 23：动力煤期货期限结构 
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数据来源：大有期货研究所，wind                                                                                      

8、技术分析 

图 21：焦煤期货主力合约日 K 线 

 

数据来源：大有期货研究所，文华财经                                                                                      

 

 

焦炭期价重心有所下移，

近强远弱格局加剧。 

 

 

 

 

 

 

 

 

动力煤现货价格下跌速度

较快，近远月合约基本平水。 

 

 

 

 

 

 

 

焦煤 1709 价格仍然维持

弱势，布林上轨转下，而布林下

轨有明显止跌反弹趋势，目前

期价已达到前期低点，多空分

歧较大。 
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图 22：焦炭期货主力合约日 K 线 

 

数据来源：大有期货研究所，文华财经                                                                                    

 

图 23：动力煤期货主力合约日 K 线 

 

数据来源：大有期货研究所，文华财经                                                                                     

 

  

 

焦炭 1709 合约在 1900 元

/吨遇阻回落，之后成交量放

大，跌势迅猛，做空资金强势进

场，见顶迹象明显。短期保持弱

势可能性较大，但当前下跌速

度已明显放缓。 

 

 

 

动力煤 1709 合约在布林

上轨压制下走弱，布林下轨趋

势仍然朝下，短期仍有继续下

探的空间，下方支撑位在 480-

490 附近。 
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