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一、 核心观点 

品种 南华观点 

焦煤 

【盘面点评】高开低走，长上影吞没形态，成交量放大，短期偏空。 

【信息整理】1月 30 日临汾安泽市场炼 焦煤价格下跌 50 元/吨，跌后低硫主焦精煤 A9，

S0.45，G88 出厂价现金含税 2450 元/吨。目前当地主流煤企均已复产，精煤库存偏低，

但考虑焦企亏损且焦炭后市仍不明朗，下游对当前报价采购意愿不高。 

【供需分析】估值上看，基差基本修复到位，下跌需要焦煤进口供应进一步抬升以及成材

需求预期证伪。供应端主要看进口量变动情况，蒙煤维持高位，澳煤受到中国进口重新放

开的提振上涨，澳煤进口利润缩窄，短期澳煤进口量增量预计不明显，俄煤价格有所下跌，

进口利润转好。需求端，下游假期消耗了一定库存，但是焦炭新一轮提降影响焦化厂补库

动力，关注钢厂在成材节后上涨的带动下能否提高补库强度，短期黑色系依然受乐观预期

支撑，等待需求验证，焦煤跟随焦炭震荡。 

【南华观点】短期等待蒙煤定价落地，跟随焦炭震荡为主 

焦炭 

【盘面点评】高开低走，成交量放大，短期偏空。                                                                                                                                                      

【市场消息】山西地区焦炭市场暂稳运行，准一级主流价格 2460-2620 元/吨。焦企焦炭

出货有所转好，但下游采购仍偏谨慎。部分焦煤价格有所回落，对焦炭市场支撑走弱。预

计短期内焦炭市场稳中趋弱运行。 

【供需分析】估值来看，基差估值转向中性偏高，利润估值中性，假期废钢、铁矿等原料

上涨挤压钢厂利润，钢厂通过提降焦炭来改善利润。供应来看，焦化利润随提降走弱，独

立焦化厂开工意愿一般，钢厂生产意愿较强，钢厂焦化维持产量。需求来看，铁水产量有

一定提高，检修高炉减少，成材受到高成本与乐观预期带动，节后出现上涨，有利于钢厂

维持铁水高产量，废钢方面跟随铁矿上涨，短期电炉对高炉的替代影响较小。总体来看，

焦炭盘面估值较高，且成材需求进入验证期，建议逢高做空。 

【南华观点】空单持有 
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二、相关数据与图表 
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南华黑色团队简介： 

 

 

南华期货黑色团队： 

南华期货黑色团队由分析师盛明星（Z0017035、

黑色总体）、李嘉豪（Z00180077 玻璃纯碱）、周甫翰

（F03095899，螺纹热卷铁矿石）、刘斯亮（F03099747

焦煤焦炭铁合金）组成，覆盖黑色商品多板块的研究，

近年来团队成员在《中国证券报》、《期货日报》等业

内知名报刊发表观点，在由《期货日报》和《证券日

报》联合主办的 2022 第十五届中国最佳期货经营机

构中南华期货研究院荣获中国金牌期货研究所称号。 

                              
南华期货微信公众号             南华黑色投研札记                  南华期货 app 
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