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需求不及预期 原料承压下跌
摘要：
本周焦炭现货第二轮提涨，已有钢厂接受。供应方面，焦化厂开工率维持高位。近期山西太原市孝义市等要求按计划退出产能。去产能计划的再次推进影响市场情绪盘面上行。需求方面，本周高炉开工率环比上周持平，终端需求有转好预期。库存方面，焦化开工率维持高位，部分焦化厂库存上涨，个别企业有囤货待涨行为。钢厂高炉开工高位，环比持平。因此焦炭库存继续去化，唐山地区钢厂库存相对偏低。港口仍在到货，港口库存继续小幅上升。后期来看，虽有部分新建产能释放，但仍有去产能预期。
焦炭近月合约承压弱势震荡。关注近期发布的限产政策。
第一部分：基本面分析
1、 焦煤价格稳定；焦炭第二轮提涨
图：焦煤现货价格                            图：焦炭现货价格  [image: image1.png]1800
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资料来源：wind 光大期货研究所                     

国内焦煤价格暂稳。柳林低硫主焦报1300元/吨，高硫主焦报1260元/吨，沙河驿蒙5报1230元/吨。焦炭现货价格第二轮提涨落地。唐山准一到厂报1810元/吨，董家口准一出库报1740元/吨。
2、 焦化开工率持续高位，焦炭产量维持高位，焦炭供应充足
图：230家独立焦企剔除淘汰产能利用率       图：华北独立焦企开工率[image: image3.png][Elff, ~— ==——=2018  e===2019 e=——2020
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资料来源：wind 光大期货研究所                     资料来源：wind 光大期货研究所

Mysteel统计全国230家独立焦企产能利用率76.83%，环比上周减0.11%，年同比增1.45%；剔除淘汰产能的利用率为83.91%，环比上周减0.12%，年同比增5.93%；日均产量68.95，减0.10。
图：焦炭产量当月值                       图：焦炭月度产量
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资料来源：wind,光大期货研究所    
统计局数据， 7月份全国焦炭产量3997万吨，同比增加0.3%。 2020年1-7月全国焦炭累计产量2.69亿吨，同比减少2%。
3、 高炉开工继续维持高位，焦炭库存继续去化  
图：110家钢厂焦炭库存                   图：100家独立焦企焦炭库存
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资料来源：wind,光大期货研究所               
本Mysteel统计全国110家钢厂焦炭库存461.14，减10.59，平均可用天数14.10天，减0.34天。高炉开工继续维持高位，焦炭库存继续去化，唐山地区钢厂库存相对偏低。
4、 总库存去化，随着港口到货，港口焦炭库存上涨
图：主要港口焦炭库存                     图：焦炭加权库存总和
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资料来源：wind,光大期货研究所               
Mysteel统计全国230家独立焦企焦炭库存80.69，增2.27。本周港口天津港26增2，连云港5持平，日照港96减5，青岛港162增5，总库存289增2。港口库存继续小幅上升，产地资源发往港口减少。
5、 焦炭进口量大幅增加
统计局数据， 7月份全国焦炭进口41万吨。 2020年1-7月全国焦炭累计进口115吨。
图：焦炭进口当月值                     
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资料来源：wind,光大期货研究所                    资料来源：wind,光大期货研究所
6、 唐山限产趋严，高炉开工率或有下滑
图：全国163高炉产能利用率                  图：247家钢厂高炉开工率
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资料来源：wind,光大期货研究所
Mysteel调研247家钢厂高炉开工率91.41%，环比上周持平，同比去年同期增4.17%；高炉炼铁产能利用率94.52%，环比减0.13%，同比增5.67%；钢厂盈利率95.24%，环比持平，同比增12.99%；日均铁水产量251.59万吨，环比减0.34万吨，同比增15.08万吨。
第二部分：操作策略
目前焦炭现货第三轮提涨，已有钢厂接受。供应方面，焦化厂开工率维持高位。近期山西太原市孝义市等要求按计划退出产能。去产能计划的再次推进影响市场情绪盘面上行。需求方面，本周高炉开工率环比上周持平，终端需求有转好预期。库存方面，焦化开工率维持高位，部分焦化厂库存上涨，个别企业有囤货待涨行为。钢厂高炉开工高位，环比持平。因此焦炭库存继续去化，唐山地区钢厂库存相对偏低。港口仍在到货，港口库存继续小幅上升。后期来看，随着部分新建产能释放，同时唐山限产趋严，焦炭或震荡下跌。
具体策略：总体来看，高炉限产原料承压。焦炭或随着限产节奏趋势性下跌。
第三部分：风险跟踪
1. 限产不及预期，环保限产反复，高炉开工增加，焦炭需求增加。
2. 焦炭去产能进程加快，供应减少。
3. 螺纹等其他黑色品种联动，短时间脱离基本面
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